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Revenues from core activities (~25.000 Mio �)
top-10 + 1 Dutch construction companies

$@G��

>#&

E@ ��

�G&

�@$��

  &

E>

�&

>@���

 �&

#��

�&
�@���

 �&
������������	��
���	

��
�������
��
�����

���

2�
��
������C

�
�	������
�

�
�	������
�

�����	��������

��	�������
�	

�
���'
��:0� �%�
�*'������-�
����'�%��-��1��(@�
	
��%�����%�
'��������2 �	���%�R�(�

�

/:�� �
���� ��
����	� 
�� ��F� ��
��
����� ����
����	� ()� ��
����� ��
��
���	� ���� ���������� �
� ���������@�

�	�������� �	� �:��� �:�	����*��� �	� ����
=������)� �:�� 	�H�� 
�� �:�� �
�	������
�����*��@� /:�� ��	�� 
�� �:��

��������������
��)��	��
���()����
�����
������	���
��
�����
F����
����	�����()��

������������
�����

�������
�	@�

�

2���� ���� (�� 
(������� ��
�� �:�� �+.� �:��� �:�� ������ �
�	������
�� �
������	� :
��� �� 	:���� 
��

����
=������)�>E&�
���:���
�	������
�����*��@��

�

�� 5/�� ��
����	� c� 8��*���	:����

-������
������	� W� ���5/�� W"��8�
L� ">�� >E&�

�������������  �� ���5/�� "���"��8�
�L� EE"�� " &�

.������
������	�  � ��5/�� R�"�8�
�L� EE���� ��&�

�	*
��(<� �%�
�*'������-���2 �	���%�����1�����%�
'������2 	
&���

�

�
�(�������:���(

�������
������	���	!�F����������	������
��
���:���(	
�����	�H��
���:��
������:����

���/�(��� G@�

�� ������������

	��
���	�

��
�����

2�
��
������

�
�	������
�� �����	���������

8��*���	�H���8�
�L�� #@���� >�@���� >�@���� ��@����

,�����
����M��
����	��&�� E�&�  G&� ��&� �#&�

/
����,�����
����� "@���� �@E��� #@���� #@����

�	*
��(?�# 	
&���%�B�%�	�.�!	
'���..�.�

�

(0858�����
	
�2 	
&������
���+ �	�.��
�%����%�

S��������
�� 	��������	� ��� ���:� �
����)I	� ������� ���
��� 
�� �:�� ������� ���*��� ��
��
�����	� ����

������� ��
	����	� ��
�� �
�����	� 
�� �:�� ���*��� 	������
�@� �������� 	������
�� ���� �

�����	� ����

���	������ 
�� ���:� 	���� 
�� �:�� 
����� �:���@� /:�� ���*��� 	������
�� ���� ���*��� ��
	����� ��
�� �:��



�� �G���

(
�����)� �
�����
�	� 
�� :
F� �:�� ������� 
����� �:���� 
�� ��
��� ������������ F���� �

*@� 5������ ���*���

�
�����
�	�����������
����������
�����:
F���������
�����:�	����
���:��
������:�����	��
���
����(�	���		@�

�

,��
�������
��:���+.
 �
!��:��2���:��
�	������
�����*������F�()�����
=������)� �&�������E��
�

���$��

+�
� L@� ��� ���
�
�	� )���	� �:�	� ��
F�:� :��� 
��)� (���� >&@� /:�� ��
F�:� ��� ��
����	� ��
�� ������)�

�
�	������
�	�F�	� �&@�5
�� �����	����������F
�*	� �:����
F�:� ������E�:���(����E&@�/:���+.����
��	�

�:����:����	�������
����	�����:���
�	������
��	���
��F�����
���:���F��:�����	��
���
�	������
���
	�	�
��

"&����������)��
�	������
���������&���	����������	�����������
�	������
�@�

��(
(��*� ��(��	:��� �:���� �=�������
�	� �
�� �:�� �
�	������
�� ���*��� ��	�� (��
��� �:�� ������	� 
�� �:��

��
(����������������	�	�(��������������@���(
(��*
  
��������
��:����
F�:����(��	�
���:���+.��:����:��

��
F�:�������$�F����(�����������
����

��������
F�:������
��E&!�
��F:��:����
	��"&�����
�	������
��

�
	�	�������	�	@�/:����
����	������:���������()�������	���������	!�F���	�������	:
������
��D���������

�
�	������
�� ���	
����@� /:�� ��
F�:� ����	� ���� (�	��� 
�� �:�� ������� �
�� ��F� �
�	������
�	� ����

:
�	���!���������
��
����
����	����������H���
��
��������)�������������
����	@�

�

/:�� (�	�� 
�	�(��� �

������ ��� �:�� �
�	������
�� ���*��� �	� �
�F���� ���� (��*F���� ���������
�� 
��

�
�	������
���
������	�

��� �:��
����� �:���� %G'@��
�	������
���
������	� �
��	�
�� 	��
���	�(
�:� ���

��
����� ��
��
������ ���� ������������ 	��
���	� ���� ��� �������)� ����������� ���� 
�:��� 
������
��

����
����	@�/:�	�F�)������������	
����
�	�

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

�

/:�� �
���� ���(��� 
�� ��F� ��
��
���� �
�	������
�	� F���� ����� �
�� (
�:� ������)� �
�	������
�	� �	�

�����	���������� F
�*	
� % �'%G'

@� /:�	� �������
�� �	� ���	��� (
�:� ()� �
��� ����� ���������	� 
�� �:�� ���*��!�

������	�	�����
�	������
�	��
	�	!���		��=���������(������
�	�����	��% �'!����$�������:������������
(���

���������� 	������
�@� 1�=�� �
� �:�� ���(��� 
�� ��
����	!� �:�� �
�	������
�� ���� �����	��������� 	���
�� ����

������� �� ������ �
�������
�@� /:�	� F���� ����� �
� ��� �=������� ��
�� 
�� ������	� ��� �
�	������
�� ����

�����	����������
�	������
������:����=��)���	@������	�
���������������F���	������=��������
�������	�@�

/:�	�� ������	�	� ���� ���������� �
� (�� �:������ �
� �:�� ��	�
���@� /
� 

���
��� �:�� ������ �
�������
�� ��

�
�F��������(��*F�������������
���	�
�	�(��@�

�

/:����
(���������������
(���	���������:���
�	������
�������	�������)��:��������	��������*��	!����
������

�
� ������� ��(������
�	@� /:�� (����:� ���
�	� �
�� ��
����� ��
��
���	� 1����8� ����13+� 	����� �:��� �:��

��������
����F��
�	������
�	�������	
 >
@�+����	���:�� ���������� �	����������� �
���������
��)� �:��(�	��

��
����	�F���� (�� �
�	��������F:��:�F���� ������� ��
F�:@� 0
F�
��!�F:��� �:�� ���������� ��
(���	� ����

��	
�
��!���
F�:��
����(������	�����@�����:��	:
���������:�����	�	��
����������
���	:
������
��:
�	���!�

F:��:��
�������	��:
�	���������	������@�/:��1����8�����13+��=������:����:�����(���
��:
�	�	��
�(��

�
�	��������F�������������
��$�@�����:�	�)�����
���@���������  @�

�

/:������������
��	�
���:�������������
�	������
���
������	�	:
F��:��	�����

�����	��	��:���(

��

��	���(��@� /:�� +,8� ��
��� ���
��	� :��:� ���		���� 
�� ������	� ���� �
� ��	���� �
��
���)� �����	!�

	�(�
������
�	� ���� 	�������	@� 1�=�� �
� �:�	� �:�� ���*��� �
�� ����
)��	� �	� ���	��� ���� ��������
�� �	�

���������@������	� ������	�	������=��������
��
�������

����:����=��)���	@�+����	��
���
�����
�	�������

������	�	!�
����	������
����	����(�������
�	������	�
���:����	�
���	@�/
�*������
��:�(�	���		�����
��)�

�
F��� ������	� ���� ��������@� �=�������
�	� �
�� ��	������ ���� 
������ �
�	������
�	� ������� �
	���
�!�

���:
��:��:��������	�
���:������������	�	�F����:�
�����������
���:��������@�

+����	��1��������	�������
F�����	���	������
F���������	�����:�����	��:����)����
�����$!��������	�������

��
(���	@� �����	��������� ����

��� 	���:��)� :
F�
��� �
�	������
�� ���� ��
��
������ ��������@� /:��

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

�
 �
��+.!�P��H����
�����

�(�������(
�F�	���*��
����
����������EQ!�� "�"����$!�A�(����H����

  
����(
(��*!�P��(
(��*�������	���������	Q!���������$�

 �
�P8����������F��*���
���Q!�E� �����$!�1����8!�������
��� "� �����$�

 >
�P��
(���������(
�F	���
���

��*���������	�	Q!��#��G����$!�J�"!�������
��� "� �����$�



�  ���

���*����
���
�	������
���	�	�
F�����
F�������
�:��:��������	�������		�������@�0
F�
����:�����(���


��������
����	��
����	�����
���:�	��������@�,����������
���)�
���:����
�����	���
����
��
���������
����	@�

+����	��1������:����
��� �
��	�	��
���
����
��
���������
����	@�/:���
����)� ����	� �
�
�������(�
���

	
����
�� ���� ���������	� �
�F���� ���� (��*F���	� �
� (�� �(��� �
� ��
�� ��� ����������� 	
����
�@� /:��

�����	��������� 	:
F	� �
F��� ������	� �	� F���@� ������	��� �����	� ���� �����	� 
�� 	�(�
������
�	� ����

���		����
���:��������	@���
���	�����
��)������������:�����*��	@�

�

5
�� ������������ 	��
���	� �:�����*��� 	���	� �
� (�� 	����� ��
F���@� ,��� 	������	� ���� �=������� �
� ��
F�

	������:����������
����
����
�������)!���
��
��������������	�
���	��)	�:��:!����
�������
�,�����	@�

/:�� ����� �	����� 	���
�� 	���� �
� (�� ��������� ()� �:�� ���������� ��
(���	!� :
F�
��� 	��
���	� �
��

�����	��������� ���� 
�:��� �
����	� 	���� �
� ��
F@� <�
������ ��	
� ���
��	� ��� ������	�� ��� ��	���� ����


���������������@�

�

/:���

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

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

������	���@� 8
��� ���		���� �	� �=������� 
�� �:�� ������	� �
�� �
�	������
�� ���� �����	��������@� 8
���

�
�F��������(��*F�������������
��
���
�	������
���
������	��	��=������@�

/:�� ��������
��
����F���
����	�()���
�������
��
���	�������	��
� ������)��������
���:��������	�
���:��

����������	�	@�0
F�
����:���������	����
���:���
�	������
�����*���	���	��
�(��������
��)������������

�
�� �
F@� 5��������� 
�� ��F���
����� ��������
�	� ��� �:��1��:������	� �	� ���������� ���� �
� ���*� 
�� �
����(���

�
��)� ���� �
�� ()� �:�� D�����)� 
�� �:�� ��
����	@� 5��������� ��	������
�	� ��� �:��1��:������	� 	����� ��������

��
�����F��:�:��:�D�����)�����
��)�	��(�����	:���
F	��
��������
 "
�%  '@�

�

(0898�# 	
&���
�%&�	%%�%%2 ����'%�������# 3*��	�

/:�� ��	�� �:��������	���� 
�� �:�� 	���	�
�� �:�� 
����� �:���� �	� �:�����*��� ��	*� �������� �
� �:�� 	���	�
�� �:��


����� �:���@� /:�� 
������
���� ��	*� ������	� 
�� �:�� ����
����	� ���:� �
����)� ���	��	@� 0
F�
��� �:��

���������)� 
�� �:�� �
����)� 
�� �:�� 

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

��� �:�� 
�����

�:���@�/:�	����������)�
���:�����*���	������
���	���������:�����*�����	*���������(�����	�����()��:��

����������(������
���:���,�8��
���@�

�

,��
�������
��:���,�8��
���!�:��:�����
����(����)�����	��������������
��:����	*�
���:����
�	�����@�/:��

(���� ���������� 
�� �� �
����)� 	:
F	�F:��� �:�����*��� ��	*� 
�� �� �
����)� �	@� ,� :��:������*��� ��	*!�

����	���:��:���(����F:��:�����	�:��:���

�������)�����:��������	@�����:��

���������*����
���
��
��
�	�

��!��:��	�
�*��	��=��������
���
������
���:�	�	������
��F��:���������������
������
��(���@�����:��(�����	�

(��F���� �� ����  � �:�	�����	� �:��� �:�� �
����)� ����	� �� �
F������*��� ��	*� �:��� �:�� 

���������*���

�
���
��
@�����:��(�����	�������
���������	��:���
����)�F
�*	��
�������)������@�����:��	�
�*����*����
�	�

��!��:���=��������������
�����
����)��
�	��
F�@�

/:���
������	*�
���:���������
�����
����)��
�	�	�	�
�����*�����	*�������
��	����(�����	*@�/:����
��	����(���

��	*� �	� �:�� ��	*� �:��� �	� ��:������ �
� �:�� ����	�
�� ���� �
��
����� �

�������� ���:� ����
������ �
����)�

��*�	@� /:�	� ��	*� �	� �:����
��� �
�� ���:� �
����)� ���������@� /:�� ���*��� ��	*� ������	� 
�� �:�� ��
(���

��
�
���� 	������
�@� /:�� (���� ���� (�� �������� �	� �:�� ������� �����		�
�� �
���������� (��F���� �:��

:�	�
������ ���*��� �
���
��
� ������	� ���� �:�� :�	�
������ ������	� ��
�� �:�� �
�	������� 	�
�*@� /:�� (����


����	�����:�	�	���)�����������
�����
���:����������������(�	��/:
�	
������(��*��!�2���	����������

A
���	�
��@�/:��������	������
��	��
���:��	�
�*	�

����:�� ��	���:����)���	� �	����	����������������=�

63���@�

�

/:�� �����������
�� 
�� �:�� (���� :�	� 	
��� ��������� �
�	�������
�	� ���� ��������
�	!� ��=�� �
� �:��

��	��		�
�	�
���:���,�8��
������	���B�

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

�
 "
�P�1��F���F�������
���
����������1��������	�
�	��
��Q!� $�$����$!���@��!�������
��� "� �����$�



��   ���

• /:�� �����������
�� 
�� �� �
����)I	� (���� ��D����	� ����� 
�� �:�� 

�������)� 
�� �:�� ������	�
�� ��

�
����)@� /:�	� ����
��)�(���
��� �
�� �		��	� ��	����
�� �:�� 	�
�*��=�:����@� .����� �
������	�

��	����
���:��	�
�*��=�:�����������������)�����
��F��:��������������
����	!���������������(����

�
�����:�����
��)��	�:���@�

• ���)��������������(���
���
������	�:�
������	�����
����	�
�*��=�:����@�+����	��
���:�	������

�:�� ���(��� 
�� �
������	� �:��� �
		�(�)� ���� (�� ��
�	�������� �	� �

� �
F� �
� 	��������)� ���F�

�
�������
����	�
�	@�0
F�
����:��(����������
��	
�����	��:������:�������	�
�����*�����	*�
��

�:����������������
����	@�

• 2�	��		�
�� �=�	�	� 
�� �:�� ���������
�� 
�� �:�� �,�8��
���� 
�� ����� �	����� ����	@� /:�� �,�8�

�
�������	���	� �:�� �
������	� ������� ������
�� �
� �:�����*��� ������@���	*�
�� �������
�� ����

������	������	������:����
����
���������������:���,�8@�5
�����������
������	��:�	���������
��

�	��������(��@�0
F�
��� �
�� ������	�������
��
���	�
���
�� �:�� �����	�� ��	*	� �	� �:���:�����
��

������	������	������������
�@�

• /:�� ��
����� ��
��
������ C� ��
�	������ ����	� �
�	������� ���� �:���� ���
��� ��
�� (
�:�

��
��
������ ����
����	� ���� ��
�� �=��
�����
�� ���� ��
�	������ ��� �=�	����� ����� �	����@� 5
��

�
������	�
��)��
��	����
����
��
����������
����	��:��(����F����(��:��:��������
��:��:��:���

��	*� ��

�
��@�0
F�
��!� �
������	� :�
���� �� 	������� ��	���(���
�� ��� �:���� �
���
��
�(��F����

��F� ��
��
������ ���� ��
�	������ ��� �=�	����� ����� �	����!� �:�� (���� ���� �=������� �
� (��

�
�����(��@�

• /:�����	������(���I	���
����	��:�����
��:��������
��������
��
���:��
����	@�/:��
����	������
��

�(	
�����	���
��
����	@��

�

���/�(�������:��(���	�
����
����������������
������	��:���������	����
���:��,�	�������	�
�*��=�:�����

������	���@����5������E"��:���
�����������F���:�����
��������
����
����	������	:
F�@�

�

������������	��
���	�	�
�*	��

�
����)� +���Z�

�� >#��
��:	�

5���
�  ! ��

<�
������ �!G �

,�����	� �!EE�

������F
��� �!# �

� �

��
�����2�
��
������C���
�	����������	��

�
����)� +���Z�

�� >#��
��:	�

A�����:�
�� �!�#�

4��(�����
����
� �!"E�

�
��
� �!>"�

���
�
�����������
������	� �!�>�

� �

�
�������
�	������
��	�
�*	��

�
����)� +���Z�

�� >#��
��:	�

+,8�<�
���  !" �

�
)���+
	*���	�  ! $�

0������	ZZ� �!G$�

+����	��1����ZZ�  !�#�

� �

�	*
��,@����	3�	
'�%�-�
�����
��������
����
�
	��.���2 �	���%�

S�%�'
��6��1�2 %����� ��*	�&�
M�.	�	%�
�	2 �

SS�%�'
��6��1�2 %����� ��*	�&�
M�+ �

.%�����



�  ���

���
	���*��	��-���2 �	���%���
�	�������

=
�%��.�����1���2 %��
.	2 �%���&��/�1	���>

�!�

�!�

�!"

�!#

�!$

 !�

 !�

 !"

������������	��
���	�	�
�*	

�"��
������	�

��
�����2�
��
������C

��
�	����������	

�"�
������	�

�
�������
�	������
��	�
�*	

�"��
������	�

��
����2 �	��

�
�
�	 ,
������+���

A����:����
������(���

�
���'
��:4����
	��.�	�.�+ ���1��.�	��
	��.�=��2 �	���
����'�%>�*��	T%�-�
���2 �	���%�����1������
�

�������
�����	
'���1	���

�

5�
���:����	���	��(

������(��	�����:��B�

• ������������ 	��
���	� :�
�� �� ���*��� ��	*� (��F���� �:�� ���*��� ��	*� �:��� �
�	������
��

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

• +
�:� ������������ 	��
���	� ���� ����� �	����� ��
��
������ ���� ��
�	������ :�
�� ��� �
������

(����
�����
��(��
F� !����������:����:�����*�����	*��	��
F����:����:�����*����
���
��
��,�6�

����=�@�

�

�

�

#
���	���������6 �

#
���
���������������������	�	�	�	��������
��
�	
���	
����
�����
��������)����
����������

�	
������������

���������	
�������	�	���
�	
���	
�����)���������
�����
���D�
����	���
����	������������������	
�������	�	��

�
�	
���	
�� ���)���� 	�� ���
� ��� �� ��
��*�� ���� ��	�� ����	��� ����� ���	�	�����	��� 	�� �������
��
� 	
� �� �	�	��

�
�	
���	
�����)�����

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

���������.�����/����)����	��

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

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

� ���)���� 
���������� ����� ���� �	������

���C"���	
��	
��������������	
�����	�	���
�	
���	
���4��)����
��������������������	���������C"���	
���

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

����)����
����������	
������
�

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

�	
������������������
�������
��

����������������	
�����

������ ���	
�� 4��)���� 
���������� ����� ���� �	������ ������ �

�
� ���� �"�������� ���� ������ �

�
� ����

�"�����������
�	
���	
����
�����
����

����)����
�������������	
������
���������������������������

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

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

3�
������	�
���"��
	�������������	���������������"�������������������"������������3+4������������

�*������� ��� "������ �	���� 4��)���� 
���������� �

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

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

!����������
����	
�����	
�����������������������	�����������)����
�����������



��  >���

�����!6����������� ���� �����# # �� ����� ��

�

�

�
�

�

�

�

�

�:������ "�



�  "��

(48����������� ���� �����# # �� ����� ��

(48(8����
�.'������

/:�	��:��������	��		�	��:���
����	�
�	!����
��������
�	������
�	�������
�	�
���:�	���	����:@�/:�	��

�
����	�
�	� ���� ��	��		��� �
��
F���� �:�� ��	�� 
�� ��	����:� D��	��
�	� ��	���� ��� �:������ >@� /:�� �������	�

���	����������:�	��:����������(�	���
���:�������������	���)������:����	��	���)�
���:������)����
������

�������*	����������:��:�������	����,�	������@�

��� 	����
��  "@�� �:�� ��	F��	� 
�� �:�� ��	����:� D��	��
�	� ���� ��	��		��� F��:� �:�� �
����	�
�	� ����

���
��������
�	@� /:�� �
����	�
�	� ���� ���
��������
�	� ���� ��� �:�� ���)� (
=�	@� /:�� ��=�� 	����
��

�	����
�� "@>����
�	��� 	:
��� 	�����)�
�� �:���
	�� ���
������ �
����	�
�	�
�� �:�� ���
��@�.����
�� "@"�

��

���	� 	
��� ���
��������
�	� �
�� ����:��� 	�����	@� /:�� �:������ �	� �
�������� ��� 	����
�� "@��F��:�

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

�

/:���
���
���:����	����:!��	���	���(�������:������>!��	��
���
�	�������:
F��������������
�	������	�����

��*��
�����
�������
���
��������
����	��	���
�������
��
���	�������
�	�
�	@�/:�	��	��
���()B�

• ��
�	������������F:���F�)����:��������	*������
�������������������(������	������
�������)����
�

���������� ��	*� �:�
��:� 	���)���� ��������)� �	��� ��
����� 
������
�� ���:
�	� ��� (
�:� ��
���

�����������������
��
����M��
�������������������������
��:�	�����:��D��	��������)	�	�
���:��


������
��
�����=�(����)@�

• 2����������� ��������� ����
�	� �:��� ���������� �:�� ��
����(����)� ���� 	����		���� ��
�	������ ���

��
����	@�

�

5�
���:�	���	����:��
��!���	����:�D��	��
�	������
��������!����	���������	����
��>@"@��/:���
����	�
�	�

���	������ ��� �:�	� �:������ ���� ��	������
�	� 
�� ���� ��	F��	� �
� �:�� ��	����:� D��	��
�	@� /:�	� �:������

�
��
F	��:��	����
������	��:��D��	��
�	@��

S @ 0
F� ���� ��
����	� 
������ ��
�� �� ���:������ ���� ��
�� �� ���������� �
���� 
�� 
��FT� � 0
F� �	�

����������)�
�����T�

S�@ A:��:���	*	�����������
�����
���:�����:����������F:��:���
���:������������	����
������
����T�

A:��:�����
�	�������	*	������������:��
�������
���:���F
��
���	�
��
��F	T�0
F��
��:����	*	�

��
��(
�:�	���	���������
����:�
�:��T�

S>@ A:��� �	� �:���
���
����
����� ���=�(����)� ��� �:��
������
�T�0
F����� ��� �����������:�� ����������

	��������T�

S"@ A:��������:����������������
		�(������	��
���
�	��������
��
�������
�����������������
����	T�

����:�	��:�	�	��:��D��	��
�	�������	��		�������F
�����	@�/:�����	�������
���:���:�	�	���	��		�	��:���:�
�)@�

/:���������������
���:����	����:��	��:����
��
������
���:���
���@�����:���
����(
�:��:�����:������	����


���:����
����������:������������	���������
�(���������:��
������
�@�/
��:�	��	��:��
������
��
�����=�(����)�

�	������@�4 	�����:�	��
�����
�����8
��������
�����)	�	�������	�������
���	��:��
���:��������������	�����

��	*	�
����
����	@�



��  ����

�

(48,8��'2 2 	
��	�.�����
'%���%�

(48,8(8�����
'%���%�����
�������	
'	�����

��� �:�� ����� GG�	��:���������
����F�)�
�� ���������� ��������
�����������������
����	�F�	����������()���

��F����

���
���
������@�����:���������
����F�)�
�������������:����	�
�	�(����)�
���:������������������:��

�=�����
��
������
����� ��	����F��:� �:����(���� 	���
�@�/:����F�F�)�
�� �������������� �:�� �
������
��

��(�������
�����������	:��	� 	:������ �:�� ��	�
�	�(����)� �
�� �:�� �������!�����������������
������
�� �
�

�:�� ���
���� 	���
�@� /:�� 	:���� ��� ��	�
�	�(������	� ���	��� �:�� ����
�����
�� 
�� �� ��F� ����
��:� �
� �:��


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

�

 @�� /:�� �������
���� F�)� 
�� ���������� ���	��� ���:������ ��
����� 
������
�	� �
� �
��	� �����)� 
��

��
�	������ �
	�	@� 5��������� ��
����� 
������
�� �

*� ���� �:�� ��	:� ��
F	� 

��� �:�� ��
����� ����� ���
�

�
�	�������
�@� /:�� ���:������ ��
����� 
������
�� F�	� ��*��� �	� ������ �
�� �:�� ���������� ��
�����


������
�@� /:�� ���:������ 	���� 
�� �:�� ��
����� 
������
�� �

����� �:�� �
�	������
�� �
	�	� ����

����������)� ��� �:�	� �:�	�@� /:�� ���������� 	���� 
�� �:�� 
������
�� �
��	�	� 
�� �:�� 
������
�� 
��

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

�

�
�

�@� ��� �:�� ��
����� 
������
�� ����������)� �	� ��������� ��� ��������� F�)	@� 4���������)� ��� ��	����

���������	�����(����*������
����
����()�����
(�(���	��������
��:@�/��:��������	*	�����������������

�:�� ��
����� 
������
�� �	� �� �
	�� �
	�@� /:�� �
	�	� ���� �		�		��� ���:��� �	� ����������� 
�� ��������

�
�	������
���
	�	�
��()��	����������:����
(�(����)�
��
���������������:���
�	�D������
���:����	*@��

����:���
�����:�����:����������
��:��
���	*���������������)��	���������@�

�

�
�

>@�� ����:������"�1�3����:
�	�������	��		��@�����	���	��		�������:�	�	����
���:���	��������1�3����:
�	�

:�
����������
�	��
F���	�����������)��������=�(����)@��=�������1�3����:
�	�����(���	����������
���

������������ ���� �
� �:�� �
��� ��
����� ������
�	!� �:�� ���:������ �
����=��)� ���� �:�� ���������� 
��

��
����I	�(
�����)��
�����
�	@�5�
���:�������������	���)��
��
F	��:���	��������1�3����:
�	�����

(���=�������()���*�������=�(����)� ���
����
���@�,����:
���
� �����������=�(����)� ����:��1�3��	�F��:�

�:�������
���
�	�����
��:@�

�

�
�

"@�� ��� ���������� ��
����� 
������
�� ������� 
�� �=���������	� ���� �:�	���� 
�� �:�� ��
����� ���� ������� �:��

���	�(����)@�A��:������������	��:������:���
�	������
�������:�����:��������	*	!��:���������������	�(����)�

/
� ��	����:� �:���
		�(������	� 
�� ��
��
�����
�� ���� ��
�	����� ��� ��
��� ��������������
����	� �:��

�
�
����
�����
	���	������
�	�	:
����(���=�������F��:��:������������	����
���:����
����@�/:�	�

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

�=�������1�3����:
�	�����(���	����������
������������������
������
�(���(����
���*�����=�(����)�

���
����
��������:��
������
�@��������������=�(����)�����:��
������
�����:
�	������
���������������

�	� �	����� (����	�� 
�� �:�� �
��� ��
����� ������
�	!� �:�� ���:������ �
����=��)� ���� �:�� ������

����������
����
����I	�(
�����)��
�����
�	@�

4���������)� ��� ���:������ ��
����� 
������
�� �	� ��*��� ���
� ���
���� ()� ��
(�(���	���� �
	��

�	������
��������	*�����)	�	@�/��:����������������)���	���	������	*���	��
���
�	�������	���������

�:����
�	�������
	�	@��

4���������)����������������
�����
������
���	�(�	���
���:���,�8��
���@�5�������������������)�

�	������������������������	��������!�������	������	�����	���������
������
������	:���
F@�

/:�	��
������
�	�
������������)������������������:���
���@�



�  #��

���� (�� 
�����H��@� ���
��������	� ���� (�� ����������� ���� ��
����(����)� ���� (�� ����

��� ()�

�
�	���������:�����:�����������:������������	�����
����)�

����:����
�����������
���

�

�
�

(48,8,�����
'%���%�������1���	
�
�%&�	�.�-��	���	
�
�%&�

,�������
���		��
���
��
�������
���
�	���������
����!��	��
����������=����������������()��:����
�	������

��	*@�/:����
�	��������	*��	��:����	*��:����:����
���������	�
����
��
���
�(���	���
����(����
���:����
�	�
��

�	������������@�/:����
�	��������	*�����(����
��������
��:�����:��������	*�
���:��
���	���!���������������

��	*�
���:��
�:���	���@�5�����������	*	����������:����	*	��:������������������������������������	@�

�

 @ /:�� +�	��� ��� ���
��	� 
�� ���"� ��
�� ��� 

��
��F� 
�� ���������� ��	*� �
�� (��*���� ��	������
�	@� /:�	�

�����
��H���
������(����������
��������������	*	������
����	@�/:��������������	*����
�������
�+�	������

�	���
��������
B����������	*!�
������
������	*��������*�����	*@�5
����
�����������������
����	����*���

��	*�����
������
������	*������:���
	�����
��������	*	@����������	*��	������
�����������������
����	�
��

��		����
������@�����:�	������
��H���
���:�����:��������	*��	��������������:��
������
������	*@���	*����

�����������������������	��	��������������:�����*�����	*@�

�

�
�

�@ ��� ��
��� ������������ ��
����	� (
�:� �:�� 
������
���� ��	*� ���� ���*��� ��	*� ���� ������
��)� �
F� ���

�
�����	
�� �
� 
�:��� ����	����	@� ��
��� ������������ ��
����	� ���� �:��������H��� ()� �
��� ��
�����

������
�	!�������
����������(��������
�	�������������
���:��������
�������

���	�����������
���
F�


������
���� �=���������	@� /:�� ������� 
�� ���*��� ��	*� 
�� 
������
���� ��	*� 
�� �:�� ��
����I	�

��
����(����)�������	�
�� �:��������
�� 	�H��
��(
�:�������	��������
�����
�	�
�� �:���
������	�F��:�

�:���� ������	@� 5
�� �����	��������� ���� ������ �
�	������
�	� �:�� ��	*� 
�� ������������ ��
����	� �	�

������
��)�	��������������������
����	�
�������*���

���()��:���

�������@�/:�	���	���	�������
F���

���*�����	*�����
�����	
���
��:��
������
������	*@�����:����
����	�����:���=��
�����
���:�	��:�
����

��������������
���:����
����I	����	�(����)!�F:��:��	��:����	��F��:��
������*���
��������������
�	!�

�:�����*�����	*��	�:��:���������
���
�
������
������	*@��

�

/:��������������	*�������
���()���������	� �	���	���(���()��:������������	��������������:�� ������	��

����	@�/:������������	����������	������������()��:��

��������
�������	*@�/:����	*�����:����
������	�

�=��������
�(�!��:���
����D���)��	���D����������:����
����@�/:��������	��������
�	�	�	�
������	*������

������	�� ����� ���� ��� ������
���� ������	�� ����� �
����	������ �
�� �:�� ��	*� �:��� �	� ������ ()� �:���

	���������
���
��
����(���.A,��@�

�

�
�

��� ��
��� ������������ ��
����	� 
������
���� ��	*� �������*��� ��	*� ���� �:���
	�� ���
������ ��	*	@�

8��*�����	*� �����
����������������

��	��:���=�������������������	*	!�	��:��	� ������	������	�����

����	� 
�� �������
�@� ��� �:�� 
������
���� ��	*� �:�� ���:������ ��	*� ���� ���������� ��	*� �������� �
� �:��


������
�!�������������@�

�

�����
�����������������
����	��:���
	�����
���������*�����	*	����B�

• �:����	����������	������	����*���()�(��*��

• �:����	�����������
��

�

���
��������	�����(�������������������
����(����)�����(������

���()��
�	���������:�����:������

���� �:�� ���������� 	����
������
����� �
����)�

��� �:����
�����������
�@�/:�	� �	��������(����	��

(
�:�	���	������������:�����	�(����)�
������
���������:�
�����������
��F��:����:�
�:��@�



��  E���

�
�

>@ ����:�����������
����
���������������
����
�����������������
����	��:����	*�
���:�������������	������	�

�	���*���()��:��(��*@����
������������������	*	������:��������������	*	��	���	���(����(

�@�/:����	*�


�� ��	
�
���)� ���� (�� �		�		��� ()� ����)H���� �:�� ���������� ��	��
���
�@� ���
������ ��� �:��

�����������
���:����	*�
����	
�
���)�
���:����(��	��
���������:��������
	��������������:����	*�
��

��	
�
���)�
���:����(��	��
���@�

�

�
�

>@�� /:����
����
��������������	*�����
�����	
���
����:��������	*�������	�
���:�����*���
��������
�@����


�����������	:���
F	������=��������
�(���
���	��(��!������������������*�����	*�������		����
�����@�

/��:��������	*��	��
������
����������:�	���	�@�5
���=��������������������	����������F
�*	����F:��:�

��������	�������
��)�	��(���
���������������!����:������
������
������	*��
������	�

�������������

�������*�����	*@� �����	�	�F:�����:����	:���
F	� ����=��
�����
���:�	��	:
F	��������

�������)!��:��

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

��� ���:������ ��	*	@� ��� �=��
�����
�� �	� ��������� ��� �:��

��
����!����*�����	*�����������������	*��	�������@�

�

�
�

(48,808�����
'%���%�����	
'	������-�-
�/�*�
����

���	����
�� >@ � ��� �	��
���������:����
�	���������=�������1�3����:
�	�����(����
�	�(��������
��:��

�������
����
�����������������
����	@�-
�����
�����������
�	!����:�������
����=��)������:������������
��

�:������� (
�����)� �
�����
�	� ���	�� ������ ������������	� ��� ��
����	@� �
��� �:�� ��
����� ����� �:�	� ����

��	���������F�����
�������
�����
��
������F����)����������
���:����
����@�/:��
������
��
�����=�(����)��	�

	�����������:�	��:�	�	�()��
�	���������F
����:
�	�
��
������
��
�����=�(����)�

• 3������
��
�����=�(����)�F��:������
���
�	�

• 3������
��
�����=�(����)�F:�������
��������	*	��������
���

�

����:����	��	���)�
���:���������*��:��	�����������
��:��������������	*��
��:���
������	*��	��������

�:��� �:�� �
����(���
�	� 
�� �:�� ���*��� ��	*� ���� �:�� ���:������ ��	*	@� /:�� �
����(���
�� 
�� �:��

���*��� ��	*� �
� �:�� �
���� ��	*� �	� ������� �:��� �:�� �
����(���
��
�� �:�� ���:������ ��	*� ��� �:�� ��	��

	���)@�

/:�� ���������� ��	*� �������� �
� �:��
������
�� �������	� ���������� ��	*	� ��� �:���=��
�����
������
��

���������@�5�����������	*������
������������������
����������������
��	�	�
�B�

• /:����	*�
����	
�
���)�
���:��������������	��
���
��

• /:����	*�
����	
�
���)�
���:����(��	��
����

�

/:����	*�
����	
�
���)�
���:����(��	��
���������
��������������	������������()��:��������
	B�

• 2�(��.��
�����

�������
�

• -
���-�����

�������
�

• ��
�����-�����

�������
�

/:�	������
	������������������:���
���@�



�  $��

�
�

�
�

/:�� ���������� ���������
�� 
�� 
������
�� 
�� ���=�(����)� �	� ������)� ����������� ()� �:�� ��)
��� 
�� ��
���

��������������
����	@�����:���F
������
��F	�����:������G��:�������������)�
��
������
��
�����=�(����)�F�	�

��	��		���D��������
��)@�5�
���:�	�������
��F	��
��
F����:����:��������	�����
����
����	������������
�	�

��������()���)�����	��������	������������:���
		�(����)�
��	����		�������������
��
�����=�(����)@��

�

�
�

����:�������������	���)��:�������:
�	��
��
������
��
�������
���
�	�������	���(��B�

• +���*�.�:
��	��
����

• 2���	�
����������������������������	�

• +��
�����
��������
����������

�

5�
���:�	�	���)��
��
F	�

 @�� /:�� +���*�.:
��	� F�	� ��
��
���� ��������)� �
�� �:�� 
������
�� 
�� ���������� 
���
�	@� /:�� �
����

:
F�
��������
��(����������
�������
���
�	@�/:��������)�����		�����
�	�F:��:�:
����
������������


���
�	��
��
��:
����
�������
���
�	������
��������������@�0
F�
����:��+���*�.:
��	��
��������(��

�	����	����	����� �:��*�����
���� �
� �������)���������)H��
���
�	� ��� ��
��� �����������@� ��� ����:����

�������)��:��*�)���
��	�
�������
���
�	@�

�

�
�

�@ 5�
��(
�:������������	���)�����������������
���
��:����	��	���)����F�	�	:
F���:�������	�
�������

����)	�	� �	� �� �	����� ������
�� �
� �
�
����
���� ��
����� 
������
�� ��� ��
��� �����������@� +)� ����)����

����	�
�� ����� ����)	�	� ��� ��
����� 
������
�	� �:�� ��
����� �
��	�� �	� ����� ����:�����)� 
�	�(��� ����

�����������	�
���
���	�:�
���
�(������������@�5������	������
	�����������)������������(�	���
�����
��

����	�
�	��������:������������	�

�

3������
��
�����=�(����)�F:�������
��������	*	��������
�����������

���:����
����(����)�()B�

• 	:���������	*	�����������

• 	:���������	*	��
��:����������	�

,��:
��:��:��
�����
�����=�(����)��	����
���H���()��:�����
�	!��:�����������
��
�����=�(����:��*����

�	� ��������()��:�� ������	�����
����
����	������:�� �������
�� ��������()��:����)����	��������@�,�

�:����� ��� �:�	�� �:��������	���	� �	� ������� (��
��� 
���
�� �:��*���� ���� (�� �������� 
�� �� ������

	����@�

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


������
�@��3������
��
�������
���
�	�	:
����(������
����������:��
������
��
����
���������������

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

�

�/:�����:
���	��	�����(����	����B�

• �
���	��:��������������
��
�������������	�
���
���	�

• ���������	!�
����	��������	���
�����	������
	�

• ����������	��
		�(������	��
������������
���:���������
�����(
�����)��
�����
�	�����:��

�������������*����
�������
��
��
��������	��:�����)����	����
���:�	���:����	�

/:�� +���*�.:
��	� �
���� ���� �
�� (�� �������� �
�� ����� 
���
�	@� /:�� ������)���� �		�����
�	�

F:��:�:
����
������������
���
�	��
��
��:
����
�������
���
�	������
��������������@�0
F�
����:��

+���*�.:
��	��
��������:�����
��������)���������)H��
���
�	������
���������������



��  G���

�
�

>@ 5�
��(
�:������������	���)�����������������
���
��:����	��	���)!����F�	�	:
F���:���(��
����������

���:
�� �	� �
�� 
��)� �������(��� �
�� ��
��� ������������ ��
����	@� /:�� ���:
�� �������	� ���:�

�����������	��������������	������
		�(�����
�����
���
��	@�/:�� ���
�������
����
���������
���

��=�� �:�	�� ��� �� ��
����� �	� �
������� 

��� �:�� ���:� ���� ����	�
�	� �������� �:���@� ,� (��
����� 
��

������
����� ����� �	� �:����
��� ��������)� �������� �
� ��
����	�F:���� �:�� �:�	���� 
�� �:�� ��
����� �	�

�
��� ���
������ �:��� �:�� ���:� �����������	@� 3������
��F��:� �� (��
����� ����� ���� (�� �	����� �
��

��
����	�F:��:����������������()���	�D������
���=�������������������	@�/:�	�����(���:����	���
��

��
���
�)�������
���
��
�
����
����	���������������:�	�	�
����
��
�����@�

���

�

(48,848�����
'%���%�����
���
�	�	�.���%%�*�
����%��-�.���
��2 ����	�.�����%�2 ����

��������������
		�(������	��
������������������
�	��������
���
��
��������
�	�������
����	�����:��������
��

����������������(����
���������:�����
��	��
���	B�

�

����
	
�����
'%���%�

/:��	����������:�������	�����
��
��������	��
������������������
�	��������
���*�����
�������
���
����	�

��
����� ��
��
���� ���� ��
�	�
�� �
��
F� ��
�� ���
�
�	� 	�����	� ���� ���� ��	���(��� ��� �:������ >@�8
	��

���
������
��
��������	����B�

• /:����
���������������������
�	������)�����
��	!�����	������(����)���� ��� �	�������������������:��

��	*@�

• +)���������	���
�	�
����
��������(�������
����������
����
�	�����	�()��
���������H���
��
��

���	�����=�����	�������
�����	�

• �
		�(������	�����
�������
���
����
��)���	:���
����	�
���:�����*��@�+�	���
�����:�
�
������

��	��:�� 
�� ��
����	� ���� *�
F�:
F� 
�� ���:�
�
������ ���

���
�	!� ���*��� ���	�(����)� ���� (��

��
�	�������@�

• ,�����
����
����������:�������	��������������
������
)��	@�1�=���
��:��*������
��������������

���	�����
�� ���� �=���	�
�� 
�� �
��������� *�
F������ ������������ �
�	������	� ���� (�������

��
�����

���
��������
����(���	
����
�	@�

�

 @ ���
������
�	�������:���
�F�������������
��
���:��
������:��������������
�(������(�	���		!��:��
�����

�:����
����
�����������������
����	��	���	��		�������:������ >@�/:�	�	���)�����	:
F����F:��:��:�	��

*�
F������ ���� (�� �
���������H��� (�	�@� /:�� �������	� (��
��� ��=� ������� 	:
F	� F:��� ��
���� �	�

������������
�����

��@�5�
���:������)	�	�
��>���
������	������������������	�
���:��
������:����


����
���������������F�	� �
�����:�����
�������
��
������)����	��:��:��:�	��������	�
������

���

����
��
����������@��

�

�

�������������
�	��������	�������
�������
��
���	�:�
���:��:��:�	���+/�������	� ����:��
�����

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

�
�	��������	@�

+��
����� ����� �	� ��		� �	����� �
�� ��
��� ������������ ��������@� /:�	� �	� ���� �
� �:�� ����� �:��� ��
���

������������ ��
����	� 	:
F� ��		� ������ �:�	���!� �=������� ����������)� �(
��� �
��������� �:��

��
����� �
� �:�� ��=�� �:�	�� �	� �
�� �
��
�� ���� ���:� �����������	� ��� ��
��� ������������ ����

���
�����@�

�

2���	�
�� ����� ����)	�	� ���� (�� �������� F���� ��� ��
����� 
������
�� ��� ��
��� �����������@� /:�	�

���:
���	��	�����F:������:������������	��������
�����@�/:�	����:
���
���	��
���������	�
��

�
���	�����:����
����I	��
��	������:�����)@�



� ����

�
�

�@ ����:�	�	���)��:��
�������������������
)���F�	���
�	�����������
������
�������F:�������
����)�

����
�������)������H����	���	
����	@�/:�	�
������������	��:��	���
���:��
������
�����
	�	�������
����


�����
����)@� �/:��
�������������	���	� ��
���:���	��
���:������
�	�
����
�����
�� ��(
�!���������

���� ����@� /:�� 
����� ������ ��
����� ()� �:�� ���(��� 
�� ����
)��	� ����������� �:�	� 
����� �����!�

��	���	�����:��
�������������������
)��@����	:
F	�:
F����:��������
)������������
��:��
�����

�:���@��

�

�
�

>@ 5
������������������
�	������)!���*���
)���0�	*
����!��:�����:�������=�����	�����	�����:�������	�
��

����	�
��!�������)��
�	������
��������������@�5�
�����������	�����	��
��
F	��:�������:�	�������	��:��

:��:�	��������	���������@�0�
�����:��:��:�	��������	�	:
F	��:����:��*�
F�������	��
	��
����(��@�

����:�	��	���
�	��:���=�����	������(���
���������H���(�	�@��

�

�
�

"@�� ���
������ �
�� ��
�	����� ��� ��
����	� �	� �:�� 	����� 
�� �� (�	���		� ��	�� ��� F:��:� �:�� ���:������ ����

����������	����
������
������	��
�(����@�/:����	:���
F	��������������)�
���:���)���
����
�����F:��:�

��D����	��
�����:�	
���
����
������
��
�����:����	:���
F	�	��������)@��

��

�
�

"@ 5
������
����I	���
����(����)��:��	���������
���:����	:���
F�����=��
�����
���:�	���	����
�����@�5
��

����������������
�	��������:���
�������)��	��:�����:������*�
F�����@�5
��	����		������
�	��������

����
�����������������
����� ������
��	��(�����	:� ��
F	� �	���������
�@� ��� �:�	���	���:�� ��
�	�������	*	�

���	� ��� �:�� �
�	������
�� �:�	�� ��� F:��:� �:�� ������������ �
�	������� :�	� ��	� �=�����	�@� /:��

������������ �
�	������� ���� �	������� �:�� 	������ ���� �
� �:�� ���:������ ��	*� (�	�� ���� 	:
����

�
���������H���:���*�
F�����@�

�

�
�

��
����� ��
��
���	� :�
�� �:�� :��:�	�� 
����� ������ ���� ����
)��� ��� �:�� 
����� �:���� 
�� ��
���

�����������@� /:�� 
����� ������ ���� ����
)��� 
�� ������������ �
�	������	� ���� ��
�����

��
��
���	�:�	�������	���

����:����	���:����)���	@�

�
��� �:�� ��	�� �:���� )���	� �:��������	� �
�� ������������ �
�	��������	� ������
�������
��
���	�

������	��@�/:��������	��
���:����	��
���:��
������:����������	��@�5
���
�	������
���:���������

:�	�(����(��
F� &��
���:����	���F
�)���	@�/:�	��

�������	��=��������
��
�����������:�������

������@�

�

,���������������
�	�������:�	��
��
��	�
���:����
���������	����F:��:��:�����:�������=�����	���	�

:��:�	�@�����:�	������	��:��
������
������	*	�����(���	��������(�	�@�5
���
)���0�	*
������:�	�

�=�����	�����	����F������
����!�������)��
�	������
�������	�������)��������	�
��������������@�

��
����	� F��:� 	��(��� 
�� ��=��� �
��������� ��	:� ��
F	� ���� ��������
�� �
� ��
�	�� ��� �
�� ���

�������������
�	������@�����:�	����
����	��:����
�	��������	*	������)��
�	�	�	�
�����:��������	*�

F:��:��	��:���
�������)�
���:���������������
�	������@�

�

5
�� �:�� ��	����:� 
�� �� ��
����I	� ���	�(����)� ���� ��
����(����)� �� ���������� �
���� 	:
���� (��

��
��
�������F:��:��:�����:��������������������	���	������
�(����[�	��:����
�����	���
��
����

�
���������*	�����:�	�	���)@�/:�����D����		�
���:����	:���
F	�
�����:�	
���
����
���������������

��
����������
������	���D�����	���������
���	��
�(��	������
�����:���
�����	
���������	:���
F�

	��������@�



�� � ���

����
'%���%����.���
������	�.�����%���������	
��	
&%�

��� �:����	�� 	���)� �:����������������
		�(������	�
����
��
�����
������ ��
�	����� ��� ����)����
����������

���*	� ���������:� �:�� �����	� ��� ,�	������� �	� ��
�	�������� �
�� �
)��� 0�	*
����@� /
� �		�	� �:��

��������
���		��
���
��
��������
�	���������)����
�������������*	����
�����	���
��
���@�����:�	��
����


������
���!� ���:���������� �������������������	�
�� �:����
����������
�(������
��		�	� �:����
����@� ���

�:������ ���:����
������	���	���(��@�/:���������
���:�	�	���)��	��������������:���
������	�����������:��


��������	���	����	����������:������  @�+�	���
���:���		�����
�	���	��������:���������=��:���
��
F����

�
����	�
�	�����(�����F�@�

�

 @�� /:��1�3�
�� ��� ��
�	������ ��� �:�	� ��	�� �	� �=������� �
�(���
	���
�� ��� �:��(�	�� ��	����	���(��� ���

�:������  @�����:�	�(�	����	���:���������*I	��=��
�����
���	�>��)���	������	���
�������F��:�E�&���(�@�

����:�	���	����A,���
��$!�&��	���*���F:��:��	����
�������
��:����	*���

�
���F��:��:����
����@�/:��

1�3� �	��=��������
�(���
	���
�� �
����E#&��������� �����
��@�/:���������
�� �:����	:� ��
F���	�������

��
��	��������:���
�	������
������:������
���:������������	��
����*������
����
��������:����	��	���)@�

/:�	�����:�
������������
���:��1�3�
��	�
�����:������	�
��*L@�,�	
�����������:��	������
���:��1�
�

������������:����
(�(����)�
����������
��1�3@�

�

�
�@�� /:��������=������� ��������� �����
�� ������� ��
�	� �:�� �=������� ������� �����
���D���)@� 5�
�� �:��

��	���	�������	��:���������*��
�:�
����������=���������������������
���������
����
����  ! �&@��

�

�
�

>@ /:���
	�����
��������	��������	�
���	��:�����(���
����

�	�
���:���������*�@2����
���
���:������

��
(���	!� �=������� ��
(���	� F��:� ��
���� F����� ��
F	� ���� 	��������!� �:�� �
�	������
�� 
�� �� "�

	�
��)��������*��	��=��������
��
	��

���L���8�
��=�����:����:��>�	�
��)��������*@�/:�	��������	����

�
������ ������
�� ��	*� ��	��
�� 
�� L� �!"� 8�
� �
�� ��
���:������ ��
(���	� ������� �
�	������
�@�

0
F�
����:���=���������
����	�
���:���=�������*����	����	�

����:���=��
�����
���:�	����	�������

������������@�

�

�
�

"@�� 5�
���:��	��	���
��)�����)	�	�
���:���������*��:������������
�����������I	�����������)�
���:��1�3�

���� (�� 	������� ()� ������������ �:�� �����		�
�� �
���������	@� 5�
�� �:�	� ����)	�	� �
��
F	� �:��� ��

	����������
����
�	��:���������:��
�������
������	�:�	��:��:��:�	������������
���:��1�3@�.��
���

�	��:�������
���������
���
��
F���()��:�����*��������@�

�

���
�	������������)����
�������������*	����������:��:�������	����,�	��������	��=��������
�(��

��
����(��@�/:��1�3��A,��N�$!�&�� �	��=��������
�:�
�����
	���
��
�����F��:�����
(�(����)�
��

��
����E#&@�/:�	���
(�(����)��
����(��������	���()�����������:�������	����	*	@�/:��
���������:��

����
���:�� ����������	��
����*������
����
���@� ��
�	����� ��� �:���������*�����(����� ������	�����

��
�	�����@�

/:����������������
���������
����
�	������������)����
�������������*	����������:��:�������	����

,�	��������	��=��������
�:�
���������
�����
��  ! &@�/:��������	�G�&��=�������������
����	�

��
�����������
���&@���
�	���������:���������*	�����(�����������	�������
�	�����@�

,�"�	�
��)��������*�:�	���:��:���1�3��:�����>�	�
��)��������*@�/:���
�	������
���
	�	�
����"�

	�
��)��������*�����	�����������)�:��:��������
���
���:��������	*!��
����=���	�
���
�	������
��

������������
	�	�
���:��(�����������@�0
F�
����:��1�3�
���:��������
�������*����	����	��

���

�:��������	����
	��������	���

�



� ����

�
�

�@� .����� �:���� �	� ������� �=��������� F��:� ��
���� ���*���� ��� ����)� ���
������ ���� ���*	!� ���������
��

�=��
�����
�� 	������
	� :�
�� (���� 	������@� ���� �
		�(����)� �	� �
� �=��
��� �:�� �������
����

�
�	������
�� �	� �� 	���� 	�
����� (�	���		@� 4 	���� ����	�
�� ����� ����)	�	!� �:�� 
����� 
�� 	F���:���� �
�

���������
�� �=��
�����
�!�F�	� ��
�	�������@� ,����� �F
� )���	� 
�� �=��
�����
�� �� ����	�
�� �
����F�	�

�����������
��F:��:�	F���:�����
���	���� 	�
�����(�	���		�F�	��
		�(��@� ���F�	�������������:��� �:��


���
��
��	F���:����:�	�	������������
	���
��1�3@�5
���:�������
������:��
���
��
��	F���:����:�	���

�=����1�3�
��L� !>�8�
!����F:��:��:���
	�	�
��	F���:����������������@�

�

�
�

#@ ��� ,�	������� ��������� �
����
�	� :�
�� (���� ����������� �
�� �
		�(��� ��
��
������ 
�� ���� ���*	�

���������:� �:�� �����	@� /:���������
�� ��
��
�������������� �������*	� �	� 	��������	���� ����� 
���
��

�:�
�)@�����:�	����	�	�����	��		������:����:��	��
����������*��	��=�����:��	�����	��:�����	��
��@�1
�

������	�
���=���������
�����������������*������
����
���@�/F
���	�	�:�
��(����	������B�

o /:����	���:��������������	�����)!�����
��=���	�
�����:���
����
��
����������(��
(�������

o /:����	���:�������������������	������������=��
�����
�!��������=���	�
�����:���
����
��
������

����(��
(������@�

� +
�:���	�	�	:
F��:����:��
���
��
����
��
�������	��
����������*!���
����:��	����		�
���:�����	�!�

:�	�	�����������
����@� ��������������� �	��
�������)!��:��
�����
���:��
���
�� ���	� ���	:��������:�� �����

����� �
� �:���
�����
����(�������
�@� �������=���	�
�����:������(��
(���������������������������(��

�
	��
�����:�������
�����
���:��
���
������(������
� @���*L@�

�

�
�

E@�� 3������
�	�����:������������	���������:�
�����������������
���:��1�3�
���:����
����@�����:������  �

�:�	��������	�������	���(���D���������
��)@�/:�������	��������	�:�
���:�����������	�
���	������(��

���������������:�������������
����(���	�������:����
����@�������H���
��
���:�	�����������	�����:��

���
�����
�� ���� ��	���� ��� ��� ������	�� 
�� �:�� ���� 
�� 	�
����� �������@� /:�� 
�����H���
�� 
�� �:��

���������� ��	��
���
�!� 	:������� 
�� ��	*� ��	��
�	� �
� ������ �:�	�	!� ����
���� ��)����	� 
�� ������	�!�

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

�

�
�

5�
���:��	��	���
��)�����)	�	��
��
F	��:���
������
�	�
���:��
�������
������	!������
�� �������
��

���� ���*���� ����� :�
�� �:�� �����	�� ���������� 
�� �:�� 1�3@� ,� �������
�� 
�� �:�� 	��������

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

��	���	!�

/:��
���
��
����
��
�������	��
����������*!��������=���	�
��
���
��
����
��
������:��	��
���

�������*��	�
(������!�:�	�	�����������
����@�/:��
���
��
��	���������:����
��
������
���:������

���*��������:��	�����
���=��
�����
��
���:�����	���������*�:�	��:��:��:�	��
����@�

/:������������	���������:�	��������������
���:����
����(����)�
���:����
����@����
�����H�����:��

���������� 	��������� ���� �
�	�������� ���������� �
	�	!� ������ 	�
���	� ���� :��:��� ��
���	� ���� (��

����@�/:�	��
��
��������	���������
�(���������:��������	��:����������������*�
F�����@�

�

/:�� 
���
�� 
�� ��
��
����� �� ���� ���*� ���������� �:�� ���=�(����)� �
� 	F���:� �
� ���������
��

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



�� �>���

(480��'2 2 	
���-�����
'%���%�

�

/
� ��	����:� �:�� �
		�(������	� 
�� ��
��
����� 
�� ���� ��
�	����� ��� ��
��� ������������ ��
����	� �:��

�
�
����
���� �
	�� �	������
�	� 	:
���� (�� �=������� F��:� �:�� ���������� 	���� 
�� �:�� ��
����@� .�����

�����������������*������������	������������:�����	�(����)��
����������=������	���5��������!�
��
��������	�

����(�������������()��
�	���������:�	�����������	��
����)�F��:��:�����:���������������	@�

�����
���
��
������
�������
�������������������(�����	�����������
��
��	����������
�����
������
�@��/:�	�


������
�� ���:
�� �
���	� �:�� ������������
�� 
�� ������� ����	�
�� �
���	!� 
����	� ���� ���	� ��
�����

	������
	���������������	��
		�(������	��
������������
���:���������
�����(
�����)��
�����
�	@�5��=�(����)�

�������
����I	��
��	�!�:�	�	�����������
������	���5������>�!��
���=������()��������)����(��*����	������
	@�

/:�������
���
��
������
�����:
���:�������(����������(�	���	��:��
������
���	��������	�
������	@�/:�	�

���:
������:	��
		�(�����
����I	��
��	�	�������*�	����:����������)����
����
���@�/:��+���*��

.�:
��	� �
���!� F:��:� �	� �	��� �
�� �:�� 
������
�� 
�� ���������� 
���
�	!� ���� �
�� (�� �������� �
�� �:��


������
��
�������
���
�	@�/:��������)�����		�����
�	�
���:���
�����
��
��:
����
�������
���
�	@�

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

�
�	������	�:�
���=�����	������		�		�������:��������	*@�/:�)�	:
�����
��	�
����
����	����F:��:����:������

��	*� �
������	@� /:�	� ���� (���
��� ()� �
��	���� 
�� ��
����	�F��:� 	��(��� ��	:� ��
F	� ��� �:�� 
������
����

�:�	�� 
�� �
������ ��������	� F��:� ���*��� ������	� ��*���� 
�� �:�� ���*��� ���� ���������� ��	*� ��� �:��


������
���� �:�	�@� ������������ �
�	������	� 	:
���� �
��	� 
�� �� 	
��� 
�� ��
����� ���F:��:� �:�)� :�
�� ��

�
�������
�� ��
������� 

��� 
�:��� ������������ �
�	������	� 
�� ��� �� ���*��� F:���� �:���� ���� ��F�

�
������
�	@�,���������
��
���:�	���F
��	����	��	��:���+/�������@��

5�
���:�� ���������� ������	�

��� �:������
����������E�����(�� 	���� �:����������������
�	������	�����

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

������ �	� 
�	�(��� �:��� �:�	��

������	�������	��@�/:��
�������������������
)����	��
���:������
��)���
�������
��
������:��:����:���


���:���������������
�	������@��

�

��� �:�� ��	�� 	���)� ���	������ ��� �:�	� �:�	�	!� �:�� �
		�(������	� 
�� ��
��
����� 
�� ���� ��
�	����� ��� �� ����)�

���
�������������*����� ��
�	�������@�/:��>�	�
��)��������*� �	� �
������ ���,�	������� ��� �:�����)������

����J�������������:��:��+
����F�������@�/:����	��	���)��	�	��������	�����������������
�������F:��:�

�:�� ���:������ ��
����� �	����	� ���� �
�(�����F��:� �:�� ���������� �	����	@� +�	��� 
�� �:�� ��	���	� ��
�� ��

8
��������
�	�������
���:�����	�(����)�����	��	���
��)�
���:����
���������(���		�		��@�

/:��>�	�
��)��������*�:�	��������:�
���#>���������F���:�
�� >!#��@�/:���
������
��
���:���������*��	�

G�����������:��:��(
��
��
���:�������!�F:��:����	����>!"��K�1,�@�����:���������*�"#������)����
������

���*����	����	�F����(�������H��!�
��F:��:�E�&�F����(���	����
��	:
�����������*����������&��
�������	���

���*���@�/:�����*����������
��	:
�����������*��������:�	������
��,�	��������	�>!$��LM:@�/:�������������

�
������
�������
�������
���:��	:
�����������*����	����	��	�>�&@�/:�������	�	�
�����������������������	�!�

���:�������	������
�����������	���
	�������	�����
��)�L����!�L ��������L $�������)���@�

/:����
��
������
���:���������*��	����������	�������
�	������
��
������)@�/:���
�	������
���
	�	�F����

������� �
� ����
=������)� >>!E�8�
�L� ���� �:�� �
�	������
��:�	� ����=�������������
��
��  �E�F��*	@�

A��:� �:�� 	�������
�� �� 1��� ���	���� 3����� 
�� �:�� ��
����� 
�� �@� �� *L� �	� 
(������@� ��� �:�� �
���� ��

A���:����,
�������
	��
���������� �A,����
��$!�&��	��	��@�/:����
(�(����)�
�����
	���
��1�3��	�E#&@�

/:����������������
����������������	�
���
������  ! &@�/:��G�&��=����������
����	��������
���&@�/:������


����"�	�
��)��������*��	�  !#&������:����
����=��������
�(���
�����
����(��@�/:��
���
�	�
���:�������

�=��
�����
��������
��
�������	��
���	��������������*�:�
��	�����������
����@�

�



� �"��

(4848�����2 2 ��.	����%�-�
�-'
�1�
�	��������%�	�.�
�%�	
�1�

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

�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

(4858��
	����	
�
���2 2 ��.	����%�F �.�%�'%%����

�

(4858(8����%�.�
	����%�-�
����	
�7	%&������

�
)��� 0�	*
����� :�	� ���:������ �=�����	�� F:��:� ��� �
���� �
���������H�� ()� �������������� F��:� ��	*� ���

��
����	�
��F:��:��:�)��
��:�������������@�/:��D��	��
��F:��:����
)���0�	*
�����	:
����	���������

��
�	������ �����F�	� ����� 
��	���� �:�� 	�
��� 
�� �:�	� 	���)@� ��� 
����� �
� ��	F��� �:�	� D��	��
��F���!� ��

���(��� 
�� 
�:��� �	����	� ����� �
� (�� �
�	������@� /:�� ��	����:� 
�� �:�	�� 
�:��� �	����	� ��D����	�

�����������=�����	����������		��
��
�������@�/:�	�F�	��
�����	������������:�	�	���)@�

�/:�	�	���)��
��	���
���:���������������	����	�
���:��D��	��
��F:��:����:���������
		�(������	��
���
)���

0�	*
������
���*�����
�������
���
����	���
�������
��
����������
�	�
�B�

• .������� ��� �� ���������� �
���� �
� 
����� �:�� ��������
���		� �
� ��
��
�� ���� ��
�	�� ��� �� ��
���

��������������
�����

• ��	����:�����:���
	���
���������:��
������:����

• ,		�	� �:�� ��������
���		� 
�� ��
��
����� ���� ��
�	����� ��� ����)� ���
������ ���� ���*	�

���������:��:�������	����,�	�������

0
F�
��!�
��	�����:�	���	����	��
����	����	�	:
����(����*������
����
���@�/:�	���	����	�����:�
����

	������������������
���:����
�	�����	����	�(����)!�(�������
��	�����:��	�
���
���:�	��:�	�	@�

�

8
�����	����:�����	��
�(���
���
���:����	��	�������������@�/:����	��������(���������������:���

���� �:�� ���:���������� �����������		�����
�	������ �
�(�� ��	����:��� ����:��� �
���*�����

��

�		�		����� 
�� �:�� ��������
���		� �
� ��
��
�� �:�� ����)� ���
������ ���� ���*@� ,�	
� �� �
���

�=���	�
����	*�����)	�	�	:
����(���
��@�

.���)�
���:����������������������
�����
	���
���������:��
������:�����	�������@�����:�	�	���)�

�:��
������
������(�	���		���
�
���	�	����F�	��������@����
������
���*�����

������	�
��
��

F:��:��� ������������ �
�	������	� �
���� ���������� �
�F���	� ��	
� �����!� :����� ��	
����� ����

����������	����	�	:
����(���
�	������@�

��� �:�� ��	�� �
��:� 
�� �:�	� ��	����:� �:�� ��
(��� ���������� 	������
�� �:������ ��
��
�	�)@� /:��

������	� 
�� �:�	� 
�� ��
����� �������� ��� ��
��� ������������ 	�
F�)� ���� 
�	�(��B� .
��� ��
����	� ����

���������!�������	������	!�����F��:��:���A,��	!�������	�������������������
����
����	��	�:������

�
�
(����@�/:���������
���:������������	�	� �	���������
�	���)� ���
������
�(���(����
�����������

�:��	������)��
���������������
�	������	@�

/
��		�	� ����
�������
��	������:������:�����*����:��������	���	� ����:���������
���=�����	���:��

���*����
�����
�	�	:
����(���		�		��������
��H���()��)���
����
����@�������
����	���������

�

���:���
��	��������������	�������
��
�������
����F���������)�:
�������
����	�
�	@�

2�
��
��
��� �����������
������
���
���� �
��	
����)��������
�����������������
����	@�5
�� �:�	�

�:���������������:�������	����	�
���:����
����	���D�����	���)�����	�F�����	��:�� �������
�	�����

��)����� 	��������	@� /:�	� F�)� �:�� ��
����(����)� 
�� ���������� 	
��� 
�� ��
����	� ���� D���*�)� (��

�		�		��@�



�� �����

(4858,8�����
	
����%�.�
	�����

����:����
������������������*������
��
���
�F��������(��*F�������������
���
����(��	����

����:����	��

)���	@��
�	������
���
������	�	����� �
� �
��	�
�� �������)������������
��
�������
�� �:��
������:����

����
����
�������
��
������������
�	������
���:��
�:���:���@�+����	��1������
���		�
�	!�0������	�

? 3�����������+,8����������=�����	�
���:�	�����������
�	@�,�	
���
�������
��
���	�	����
�����������

��
��
�����������	�����
��	�����:���
�
����
�����
��������� ������	����@�5
���=�������3<�	���������

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

	
����
�	�������*������
�������
���:����
F���=�����	�@�,�����	�����203�:�
��
F����
�	����������	@�

<�
������	������	���
��������:��������
���		��������������������
���������������@�����:�	����:���:��

���*��� ��� ��
��� ������������ ���� �
�� ������������ �
�	������	� 	���	� �
� ������� �
F���	� 	����)����

	
����
�	�

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

��(���� ���
���� �������	:��	� ���� ������	����� ��
����	� �
� ��
�	�� ��� ���� �
� �:�� 	��(��� ��	:� ��
F	� ��� �:��

�=��
�����
���:�	�������:���
F����*�����	*@�.������
�������������	����������F
�*	��:���=��
�����
����	*��	�

��*��� 

��� ()� �:�� �

�������!� �:�� ����������)� ��� �:�� ��	:� ��
F	� ������� �:�� �=��
�����
�� �:�	�� �	�

��������	�����������)@�/:�	���	���	������
����	�F:��:�����������	������
���
�	������
��������	�(������(����
�

�		�	��:�����:��������	*�F���@�

2
����(�	���		��	�����
�������
��
������	�����
������������������
�	���������D����	�����������	*���	!���

���������� ����	��� ���� �������@� 1�=�� �
� ���:������ �=�����	�!� ����
)��	� 
�� �:�� ��
����� ��
��
������

�����������	:
������	
���������=�����	������:�������������������������������������@�����:�	���	���
)���

0�	*
�����:�	��
��
�������
��:�������	
����	�������������������*���F��:��������������*����
�����
�	@�

/:�	��
������������������������
��
��F
�*�����
�����
�	@�/:��	���)�F:��:����:�����	��
����������	����

�
)���0�	*
�����
��F:��:����������(��������������
��
��	���!��	�
��	�����:��	�
���
���:�	���	����:@�

,�� ���
�������		�����
��������)����
���:������	�
���
��
�	��������
	���
����� ��� �:��
������:���!� �	�

�:����:������
�	�
����
�����
�!������������:����F��
	���
�!������
����(��@� ����:�����
�
�	���������:�

�:������
��
������
�� ��(
��	*���	�F�	��������@�1�=�� �
� �:�	� ��� �	��		������:�����
��:�������������(��

���	��� �
� �������� �:�� �����������
�@� ��
����� 2�
��
���� �	�� �� �
�� 
�� �������� ������� 
������
�@� /:��

�
����(����)������:���
����:�	����������	�
�����H���	:
����(���
�	������@�

,�
�:��� ���
������ �:��������	����F:��:� 	:
���� (�� ��*��� ���
� ���
���� ��� �:�� ����(����)� �
� ����)� �:��

��
��
������ �
	�	@� �	�������)� ����������	� :�
�� ������ ��
�	������ �
	�	� F��:
��� ��)� ��������)� 
��

F�������
�� �:��������@� ��� ���
	���
����� �	��
�	������!���
��:���������������	�	:
����(���
����(��� �
�

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

�

(485808���%�.�
	��������-'

��	'��2 	��.��	
��	
&%�

��� �:�� ��	����:� 
�� +
	�:�

� �%#'!� ��� �� F�	� 	������ �:��� �:�� ��	*� 
�� F������� ���� �
	���� �� ����������

	:
���� �
�� (�� 
������@� 5
�� �:�	� ��
����� �:�� ��	*� 
�� �
�� ��D������� �� ��
����� 	:
���� (�� ���:�	�H��@�

0
F�
����:��

��
��F���
�����
���
��
����	�����
��
��(����������
�	�
��F�	�
��	�����:��	�
���
���:�	�

��	����:@�/:����
����:�	���	*�F�	��
���������������:��	���)@�0
F�
��!�����:������	�
�����������)	�	��:��

��
(�(����)�
��F��������:���������F�	�����������	����
	��������
@�

+)��������������������)�����:�����������������	��:����	���(���
��
���:��1�3�������������(������
F���

�
F�!�F:��:��
����������
����
���������	�������
�	������
��
������)@�����:��(�	����	���:��1�3�:�	���

E#&���
(�(����)��
�(���
	���
�@�/:������������)�����:�����������������	�����(��������������:����F�)	B�

• 8
�����	����:�
���:����	���(���
��
���:�����������������	@�,�����
������	����:��
����������
�

�
��� ��	��:�� ��� �:������������)�
�������������������
		�(�)� ��������:���		�����	��������

��
����
�@�

• 8��	���	��
���������:������������)@�+)���*�������	���	���
���������
	���
����(����������


����� �
� ������� �:�� �		����� 	����������
����
�@�,� ����������	� �
�(�������(��F���� �:��


��� ����� �
	�	�
�� ��������� �:������������)� 
��	�	� �:���������
�� �:��
���
��@� /:�	� ����(��

�
����
���������:���
	�	�
���:�����	����F��:��:��������	��	�����:�������		�
���
���������	�

���������������:�	�	���)��	���	����
��  @"�@�



� �#��

• 1��
��������
����	*@�����������������)��	���*���()����:��������)��:�	�F����������
����������
��
��

�:����	*�
�������
�	�
�@�/:�����������	�F:��:��
�����)�F�	��		������
�:�
������	���(���
�!�

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

�

/:�� ����������
�� �:���������*��
���)�
�� �:�����)�
��,�	�����������(�� �����@�/:���
���)� �:��� �:�����)�

F���	� �
� �������� ���*���� 	����	� 
�� ��
���� ��
���F��:� �����	� ���������:� �:�� �����	� �	� ��*��� �	� ���

�������� 
����� �
�� �:����
����@�0
F�
��!� ��� �:�� ���)�
��,�	��������:����	� �:�	� �
���)� ���� �:�����*����

	����	� ���� ��� ������
�� �
� �:�� �������� ���(��� 
�� ���*���� 	����	!� �:�	�F���� ���������� �:�� 
�������
��

����	@�/:�	�F����:�
�����������������
���:���������
���:����
�	����������:���������*@�

/:���=���� ����������	����������
�����
��(������������� ����:�	���	��	���)!�	������:�	�������	�
���:��

���*���	������
���������
�����
�	�F��:�������������	������
�	@�/:����
����:�	�	���)��	����������
�	:
F����

�:������������
���:������������	��������������	��
��
��)��D���)�������(�@����������)���������������)�����

	�:�����	� ���� �� 
������
�� 
�� ���������� �
��
����� F��:� ���������� ��	������
�	� ���� �������(��@� /:�	�

������������������������*�	��������
���:���F��:�������������	������
�	�����F�	�
��	�����:��	�
���
���:�	�

	���)@�,�	
�������
������������������	�(	�������	�()��:�����)�
��,�	������������
����*������
����
���@�

�

,�
�:����	)�:
�
��������	*��:���	:
����(����*������
����
�����	��:����	*�
���

��	����		�F��:�
�����	���

��
��	@�/:�� ���������=��������� �:��� �	����	���� ��� �:��1��:������	�F��:� ����)����
�������������*	� �	�


��)�F��:���
	����	�����
��	!�F:
B�

• �����
����������������:���	��
���:�����*����	)	����

• ,��� *�
F�� ()� �:�� 	)	���@� A��:� �:�	� �=��������� *�
F������ �:�� 	)	���� ���� 
�����H�� �:��

����*������
������
���:��	)	���@�

/:��������	�
���	���� �:�	�� 	)	���	� �
�� 	:
��� ��������*�������� �:����
���F��:�
�����	�����
��	�����

��*�
F������	:
����(��	������@����
�����	�����
��	�����������	��
���
		�(�������
�����H���
���:�
��:�

���������()��:��	)	�����	��
���
		�(��@�

�

2�
��
���������������������*	�F������	
��
����(���� ���
�:���(������	� ��
�� ��������@��=��������� ��� �:��

��
��
������ ����������*	� ��������������� ������
��
���
����	!�F:��:����:�� ������	����������=�������

�������	��	�F���@�/:�	��������	������
���������������:��	���)�(�������(��	����������@�

����:����	��	���)�����:�	��:�	�	!�	
������
�������		�����
�	�F���������F:��:�	:
����(���������������


����� �:��� �:�� ��	���	�F���� :
��@� ��� �� "� 	�
��)� �������*�F���� (�� �
�	�������� �:�����(��� 
�� ��������	�

	:
����(��������	�����
��E��
�G@�A:��:����:�	��	����:���������	�(����	��
����	����:�������:�	�	���)@�1�=���

�
��:�	��:��������	�����	�������������	:������������	��
���
�	���������������������:�	�	���)@�/:��������	�	�

��*������
����
��������:��	���)������	������
�	@�

�

(485848�����
	
�	��
��	*�
�����-��1��2 �.�
�

/:��	���������
���:��
������
���
������
��
��������:�	�	���)�����(���	����
���:��
������
��
������������

��
����	� �����
��������������@�/:����
��	�
��	��*�:
����	������:����	:���
F	� ������:���
���������������

��
���������	������@�/:��������
��
�� �:��	��*�:
����	�F:��:����:�
�:��������:��	���������
�� �:����	:�

��
F	� �	� �:�� (�	�� 
�� �:�� 
������
�� �
���@� ��� ���:� ��
��� ������������ ��
����� F:���� �:�� 	���������

��������	���
����	�

���������:��	���������
���:���
�����
����(���������@�

0
F�
��!� �
������	� �������*��� 
��������
�� 
��)� 
��)����:� 

��� �:�� ��
����	@� /:�� ��
����� 	��������

��)����� 	��������� ��� �:�� �=��
�����
�� �:�	�� ���� 	�������� ������ ��D����� ����	�����	� �
� �:�� �
���@�

���:���
��� ��������������
�����:�	���	������
���:��������	���	�F:��:� ���������� �:�� �����@� 5
���=�����!�

�:����)�����	���������
�����������*�������	���
���:����=�����)�����	����������
�������������	����������

F
�*	@� .
� �:�� 	��������� �	� �������(��� �
��
��� ��
��� ������������ ��
����	!� :
F�
��� 
������
�	� ��� �:��

��)�����	�����������)���D������
��������	�����	@�

/:�� ������������
�� 
�� ����� 
���
�	� ��� �� ��
����� ��D����	� ���:������ ��	��:�� ���� ������	� 
�� ���:�

�����������	@�/:���
�������
������	�
������	�����	��
�(�����
����
�����:���
����@������
���
�	�����:��

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

�



�� �E���

(485858�� 
�*	
�-��	���	
�%��'	�����

������E���
(���	�
���:�� �������������*��	� ��� �:��4������.����	� 	�������@�/:����	*	� �����
����	�F����

	����������)� �		�		��� �

� �
F� ���	���� ���)� 	������
�	� 
�� ��	
�
���)@� +)� �� �
���
� ������� 	

�� �:��

��
(��� ���������� 	������
��F
�	����@�2����
�:��
)� ������������
(���	� ��� �:��4������.����	� �:����
(���

������������
�
�)�	�
F����
F�@�/:���������
���:���������
�
�)�F�	��������
F��������@�,���:������
��

.�����(������$� �:�� ��
(��� ���������� 	������
��������F
�	����� ������)@� .�
�*��=�:����	�����������

F:��:����	������������������������	�	@�/:�	�������:���������
�
�)�	���	��
�(���������������������		�
��

	���	����

���(��@�

�

S��	��
���	�:
F��:���������������	�	�F���� ������������
�	����������	�
�	�����:����
���������������F
���@�

5����������	������
���������������������
�������	����������
��:�������������
����
	�	@�/:�������������	�

�������������F
�F�)	�()��:���������������	�	B�

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

• 2�������������������
F���	���	*�

/:���
����(����)�
��������	��
����
����������������
����	�:�	���
����������������)�����:����	��)���@�����:��

����
��������.�����(������$�������	������	�:���������	��� �K� !��&��
����
������������@��=��������)!�

�:�� ������	�� ����� 
�� ��
����� ��������� ��
����	� F���� :�
�� ������	��� �
��� ����:��� ���� �
� �:�� �������

�
���	@�����:���
�����:�����	�� !�&�F�	���*������
����
��������:��A,��@�

1�=���
��:�	��
����(�����������	��������������������������
�����
�	��	�(��
��@�5�����������	������
�	�:�
��

(��
�����������������������
����������������
F���	���	*@�,��
�����	*��
��	����������F��:��:������������

��	������
�	��	�	���@���������	�����������		���	��)��������:��������������	������
�	�:�
���
����
������������

�:����
(�����
�
�)������:����
F�������������
	���
�@�

�

/:�	�� �F
� ������	� ���	�� �:�� ��
��
������ 
�� ���� ��
�	������ ��� �
��������� ����� �	����� ����

�����	��������� �
� 	�
F��
F�@�0
F�
��!� �	�F�	� ��	��		��� ��� 	����
��  >@�!� �� 	������
�� 
�� ��
����	� 
��

D�����)�F�����=�����(�)���*�������@�5�����������	������
�	�����	�����F��������
���
�	�����:��:�D�����)���
�����

F��:�	��(�����	:���
F	@�0��:�D�����)���
����	�F���������������
��:���	:���
F	��
��

����:����(��	��
����

����F����:�
�����
F���	*���
����@�

.��
��� �
�	�������
�� �	� �:��� ��
�	����� ��� �:��:� D�����)�� ����� �	����� ���� �����	��������� ���� (�� ���

������	�������
�	�������������������:��
)�F���:��@�2����
����������������
��
��
����������	!���
�	�����

�����=����		��	�������

������������
��	��������	��(�����
�	�����@������
�
�����
F�����	���
�	�����	�

����
�	������
�����������	���������������������
�������
��
F����*�����	*@�+)���
�	�������������	���������

����������)�(���������:���

���������������	�������
�
�)�	�����������������@�

�

��
����	�F��:�������
���
F���	*������=�������	��(�����	:���
F	!�����	�	�����������	������
���
�	����!���	�����

�:������������	������
�@�/:���������*��
�	�����������:�	�	���)�F����:�
����������
���
F����*�����	*���
�����

(����	��
���F
����	
�	B�

• ���*����	������
�����,�	��������	�
��)����	��

• /:������� �
�����*���� 	����	� �	� ������
��)� ������������ ��
�� �:�����*��� 	������
�� ������	����

�������@���
����	�������������*����	����	����:
��:��:����
�
�)����:��(������
F�����	@�

5�
���:�	���F
�����	�����(���
���������:����:���������*��	��=��������
������������
���
F����*�����	*@�

/:�� :��:� ���� 	��(��� ��
�� ����������� ���*���� ����	� ���	�� �:�� ��	:� ��
F	� �
� �=�������)� (�� 	��(��@� .
�

���:
��:��:������������	������
���	���	��
������
�	!������
�	�������������)����
�������������*	��
����

(�� ������	����!� :
F�
��� �:�� ����	�
�� ���������� �
����(���

���� �:����� �
�����
�� )���	�(��
��@� /:��

�
		�(������	� 
�� ��
��
����� ���� ��
�	����� ��� ����)� ���
������ ���� ���*	� ������)� ������� 
�� �:��

���
�����
�	�������	*���
�����
���:��������������	������
�	�
���:����
����@�



� �$��

������������� �����������7$�

��-�
����%�

% '�� +�	����
��������
��+��*����.����
�	�
�!����"@�+�	�����B����������
�����
�
��������
����������

8��	��������������������.�������	B�����
�	���5����F
�*�

%�'� +���*!�5@!�.�:
��	!�8@!� GE>@�/:����������
��
���
�	������
��
��������(������	@�;
������
���
����������
�
�)�$ �

�>���@#>E�#�"�

%>'�� +
��!���!�5@!����E@�,�5����F
�*��
���:���
	������������������I	��
���
��
�����:���
�	������
������	��)@�����

����	��

%"'�� +
���0���
��0

��!����E@�.���*�����������	!�*���
������*�����F�����*F����������E�,�	�������,�����@�

%�'� +
	!��@!�+����!��@!����"@�<
���*��*������������[�������	��*�����	�������������F����@�3�=���	�����������"�

%#'� +
	�:�

!�8@!�
���<�����!��@0@,@;@8!�3�������!���
�@�3�������!�;@9@!���� @��
������
��
��������������	�����
	��

�	������
�	�

%E'� ������!�8@,�C���@����E!��=���������
�������
������������)B�,����:
�
�
�)��
��������������	)	���	���	����

%$'� �:����!�1@!�<��
��!�8@;@!�3����!�;@!����E@�3�������	�������������=����	�������
���
�	���������	�����������
����	@�

O���
������	
������������������"�� >����!��GE� �"�

%G'� �
(
�F!����E!�0������	B�5������������������	��
�������:����!��#��#����E��
(
�F�

% �'� �
(
�F!����E!�+
�F�����	��
�**����	�(��H
�������
��������!��E�  ����E��
(
�F�

%  '� �
(
�F!����E!�2(����
���������H����


��
����*��	�

	!��E�  ����E��
(
�F�

% �'� �
(
�F!����$!�8���F�������(�����
�����>����
����@� $�� ����$��
(
�F�

% >'� �
(
�F!����$!�+�����������������	���.����	���������K�
�������	����A@�3�������@� G�������$��
(
�F�

% "'� �
(
�F!����$!�+����	��1�����������


��:
�������*��
���
��������	@� $��>����$@��
(
�F�

% �'� �
(
�F!����$!�.���*�
��	��*��������������	���
������@� "��>����$@��
(
�F�

% #'�� �
(
�F!����$!���	�������
��
����*����	�F����**��@� $��>����$@��
(
�F�

% E'� �
(
�F!����$!�<������	����������
���������	����*���!� "��"����$@��
(
�F�

% $'� �
(
�F!����$!�31��1�A�1

���F�����	�


���
��F���<�
������!� "��"����$@��
(
�F�

% G'� �
���		�
����	*�
������
�!����>@���	��
F����������(�����(���*����
�	������	��
�������

�%��'� 5����������2��(�������E!�0
��
�	������
��
����
��������@� E�  ����E!�5����������2��(����

%� '�� <��������,�	������!����"@�.���������:�������	�0���(���:���	
����H
�*�-
�����
��������B�

A���������������5������*	�����@�>��$����"�

%��'� <��������,�	������!�.���	���������J���!�����@�����
���	����)	�����������!� �>������

%�>'� <��������,�	������!�.���	���������J���!�����@�����
���	����)	��8�	���*F������!� �>������

%�"'� <��������,�	������!�.���	���������J���!����#@����*���
����H
�*�3

���������#@�$�  ����#�

%��'� <��������,�	������!�.���	���������J���!����$@�4����������
���	����)	�����������!� �"����$��

%�#'� <��������!�.@�@!� GG#@�/:��	����������=����	��
��
���
�	B���
�	�������	����	�����

��(�����������������	�����

���*��@�O���
�������	
�
��!�� !� #�>� #EG�

%�E'� <�
���������*�
�	���!����"@�.�:��*�8��:
�	�����!�0���(���:���		���������*���������@��#� �����"�

%�$'� <�
���������*�
�	���!����>@�0���(���:���		���������*���������	��
��	�����@��#������>�

%�G'� 0
!�.@�@!�-��!�-@7@!����>@�0
F��
��
�������������
�	��������������,M�M��/��:�
�
���	�����������������)@�

O���
��������
������	�
��
�	
���	
���

�"�
���"�
�!�������(����>!�� #��"�

%>�'�� 9���������	�	���
�������	�


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

:���BMMFFF@��@��M��F	M �>>�$ M>�M&�E9���������	�	e��
�������	e


�(��&�E@:����



�� �G���

%> '� 9�
!��@-@!� GG�@�0
�	����������2)�����	������:��3������
��
��8
�������2�����������
�	!�O���
����������	
��

���
�"	���GB!������ $�"��

%>�'�� -���!�
������!�2@!����E!��3<�	����������������	��������!�+��������+�	���		!��.�����(������E�!���@��#��G@�

%>>'� -�	���!�9@;@!�8��:���	!�8@�@!� GGE@�/:��������
F���
�������
���
�	@�/:��8�9��	�)�S�������)�>�

%>"'�� -�
�f*����	!��@!����E@����
������������
������	�
��������	�����������
����	@�3//���(������
�	�#�"�

%>�'� -�
�f*����	!��@!�-f:�	���!�;@!�����@���
����(����)��
������
��
������������������	�
���	)	������
�	�����	@�

O���
���������
�������
�	
���	
�� �$��>�!���E#��$#�

%>#'� 8����!�;@!�2���	�
��/���	��
��2���	�
��8�*���!�0��
����+�	���		���
��F!��;��)�,���	�� G#"�!���@� �#� >$@�

%>E'� 8���
�!��@�@!� GE>@�/:��/:�
�)�
������
����
���
���������@�+����;
������
����
�
���	�����8�����������

.�������

%>$'� 8���	��)�
��5������!�����@�3

������	����
��������.������OA��*�������

�����I�

%>G'� 8���	��)�
��5���������.�*����	�������!�����@�2+58�0���(
�*�O����
��*�������
����(���

�
������
���������I�

%"�'� 8���	��)�
��5���������.�9����	�������!����>@�2+58!�.��������

�����**��	�

%" '�� 8���	��)�
��5������!����E@�3

������	����
��������.����E�O.����F��*�����������F�����I�

%"�'� 8���	��)�
����(����/���	�
��!� GG$@�����
�����(���*����
����.����F��*���������/F�����9�������H
����!�

�����������	�!�2���0���!��#���� GG$�

%">'� 8���	��)�
����(����/���	�
��!�����@�1���F�������*���(���*����
����	����F��*���!������������	�!�2���

0���!������������

%""'�� 8
��������!�5@!�8�����!�8@0@!� G�$@�/:���
	��
���������!��
��
������������������:���:�
�)�
����
�	�����!�

+"��	��
����
�"	�� ��	���?B��>�B���# ��GE�

%"�'� �����(

�!��@!����#@�+�����������3�	��
��@����.!�> � �����#�

%"#'� ��
�@�2�=��!�,@!�����)�*!��@!� GG�@�/:��
���
������
��:��
�����������
�	�����@�0��
����+�	���		���
��F!�

8�)�;����

%"E'� ��
�@�1���
����!���!��@!�-��!�7@.@!���
�@�.�:
���	!�.@!����$@�4 	�������=�(����)��
�����

��
������
���
��)����

:
	�����������	�����������
�	����	��

%"$'� ��
�@�1���
����!���!��@!���
�@�.�:
���	!�.@!�A���!�/@!����#@�3����������������
�	�()�.�����	:���B����*����

���������	���=�����@�O���
������	
������������������"�!� �����!����#�

%"G'� ��
�@�������!���!�0@,@;@!�9���F!�
������!��@,@!�3���:
��!��@!�����@�0�������F��(
�F������1��������@�/1��

%��'� ��
���)���	����:��
��
����
�!����E@�����
��������H
�*	�
���		���8�	������*������@�

%� '� ������(���!�;@!�2�*��:!�0@;@�@!����E@�A���������g������������������
���2+58��
���������

%��'�� �
		!�.@!� GE#@�/:����(��������:�
�)�
�����������		����������!�O���
���������
�"	��������!�
 >!��		���>!� GE#�

%�>'� �
)���0�	*
����!�����@��
��
�����.������)����	������
�!�������������	������
�!�.����

��!��$��#������

%�"'� �
)���0�	*
����!����$@�+�	���		������C�	������)��
)���0�	*
����@�������������	������
�!�1�������!� �����

���$�

%��'�� .�����	!�0@;@!���� @���	*�8�����������
��������������
������
�@���������	��

%�#'� .:����!�A@5@!� G#"@���������,		��������	B�,��:�
�)�
��8��*����D����(������������
�����
�	�
����	*!�O���
���

����	
�
���GEB��"���""��

%�E'� .���!���
�@�0@/@;@!����"!�P�:�������B�.���������8���������B��
�������
��,�
�����������3�����������
�Q!�

.�����������
�	�����B����������
����������	!��������
��4 ��
��	��)����		�

%�$'� .���!���
�@�0@/@;@!����>@������	�����������
�	�������	��������
���
������B��:����	��
�����
�����,���
���

�=���	�
�@�5���������8�����������"�!����>��

%�G'� .���!���
�@�0@/@;@!�/����
���	!�-@!���� @�5��=�(����)������
������������.�����������
�	�����	@�#
� �������	�
��

�

�#
����"�
���

����
�����	
��!�����(������8,!�8�/����		!��"� �"G$�

%#�'� 3�	����!�;@!��
���<�����!��@0@,@;@8@!����>@���������
��)�
����	*�8�����������
��2�	���C��
�	��������
�����
��

-������
������
�	@�

%# '�� 3��	�:����!�;@�@!����E@���	��
������������
���
��	�:��������*���������*��	��@�#
���
��	���������

%#�'�� A���!�9@!�C�J:
�!�7@!����#@��D����(����������
���
�	��=����	��	��������	�F��:�������������)��	B�/:����	��
��

������	��������*��	@� ��������������
�"	��!�>"� �!�� �"G�

%#>'� A���!�/!���
�@�1���
����!�2�!��!�����@������
���
�	������
����	�

%#"'�� A���!�/@!�����@����������
�	�h��h���
����	�����.)	���	�2�	������������������
��
������
�	�����.
����
���
��

���:�2��������)�

%#�'�� A������	!�;@/@!� GG>@��D����(���������
���
�	�
��������		��	@� ��	����
��	
�
�	������
	����@!��$���$���

%##'�� A
��!�9@�@!����#@�/:���������
������������)�
����
�	�����������������������
���
���
���@�;
������
��

��
�
���	�2)�����	�C��
���
��> !���� ���� #E�

%#E'�� J:�
!�/@!�.�����������!�.@9@!�/	���!��@!����"@�0��:F�)�2�
��
������2���	�
����*��������������������)B�,�

���������
�	�,���
��:@�O���
������	
������������������"�!� ��� �!���>�>��



� >���

%#$'�� J:�
!�/@!�/	���!��@!����>@�3�������5��=�(����)���������	����������=���	�
�@�O���
������	
������������������"�!�G�

�>�!��$G�GE�

�

��*
���
	�1��

%#G'� +��*!�;@!�2�8��H
!��@!����E@��
��
�����5������@� 
	�
���@��+
	�
�B�����	
���������
�!����@�

%E�'� +�����)��@,@!�8)��	!�.@�@!�����@���������	�
���
��
�����5������@�#�:���@�1�F�7
�*B�8�<��F�0�����
������	@�

%E '����A���(�������� >E!�����@�A���*
	�����T�.��������	)	�������*�


��*
	������������������<AA@��
��
���@�

���B����A�

%E�'� ���A���(�������� $�!����>@����*���*��������	�K�+�	�	�


�����*����
�������@� 
	�
���@����B����A�

%E>'� ���A���(���������E !�3������*���(�:����������
(�������	�����������+�
�:������@� ��+��������������

*��H���


�����*����
�����K�0�����(���*�
����������F�����*���*��������	@�

%E"'�� 5�)
(����!+@!�+��H����	!�1@�C��
�:��������!�A@!�8�����
����	�������	*B�,������
�)�
��,�(���
�@�3�"��	
���

;
	����	���4����!����>�

%E�'�� 9
����!�/@!�<
��:����!�8@!�A�		��	!�2@!�����@�3������
�!�8��	��������������������:��
�����
���
������	@�

"
�:
���@�0
(
*��B�;
:��A���)�C�.
�	�

%E#'�� ����������+
�F!��.��+
�F!����#@�+
�F����	�


����H���B�/:�
����������*���*�
�����
��	����*
	���@� 	����@�

���	F��*B�S�����	�

%EE'� 3��	�:����!��@;@8@!�2

��F����!�;@,@�@8@!����E@�0���
��F������
�������
����H
�*@�"
�:�
��@�2���0���B�

-�����

%E$'�� 3�������!���
�@���	@��@�;@9@!����$!�3

�H���!�
�


�H����
��
�H�*��B�9
	�����������@�.���:������
	��������	�:�


����F��	�

%EG'�� 3�������!���
�@���	@��@�;@9@!����$!�5�����������������������������
�����/��:���*@�.���:������
	��������	�:�


����F��	�

�



�� > ���

�������������!������ ��

,2�.�� � ,������2�(��.��
�����

�������
�

,�/� � ,�(���������������/:�
�)�

+/,� � +��
�����/����,���)	�	�

�,��6� � ���������=���������	�

�,�8� � ��������,		�����������8
����

2+� � 2�	��������+�����

2+58�� � 2�	���!�+����!�5������!�8�����������������������

2�5� � 2�	�
��������	:�5�
F�

2�.�� � 2�(��.��
�����

�������
��

2/,� � 2���	�
��/����,���)	�	�

�+/� � �������	�+��
���/�=�
����
����(��
�����=�

�+�/� � �������	�+��
���������	������/�=�	�

�+�/,� � �������	�+��
���������	��/�=�	�����,�
���H���
��
���������
������
����

�+�/2,� � �������	�+��
���������	��/�=�	�2���������
������,�
���H���
��

5�5� � 5������	:�5�
F�

���� � ��������������
���������

�/.� � ������	��/�=�.:�����

--��� � -
���-�����

�������
�

1,�� � 1
������,�	������	�������1
�����,�	�������-�
����

1��� � 1����������������
���

1�3� � 1������	����3�����

��5� � ������������	:�5�
F�

���6� � �������
�����=���������	�

�-��� � ��
�����-�����

�������
�

���� � ��(�������
�����
������
��

���� � ��(�������
�����������	:��	�

�.�� � ��(����.���
���
������
��

��,� � ���������
��,���)	�	�

����� � ������������
�	������������

.�3� � .�����������
	��3�:�����

.��� � .�����������
	���
����)�

3��� � 3����������	*�

A,��� � A���:����,
�������
	��
����������

A�� � A
�*������������

� �

�

�



��,@ ���

������ �����

�

�

�

,���12�6���K����*����.����)�����2����� @@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@,@� 
,���12�6����K���������
������ @@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@,@G 
,���12�6�����K���	��.���)������@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@,@ " 
,���12�6��3�K���	*�,���)	�	 @@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@,@ E 
,���12�6�3�K���	��.���)������ @@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@,@ G 
,���12�6�3��K�����(����
��0�������������
�@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@,@�> 
,���12�6�3���K�.��	���
��)�,���)	�	 @@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@,@"> 
,���12�6�3����K�3������
��F��:�2���	�
��/��� @@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@,@"� 
,���12�6��6�K�3������
��A��:�+��
�����/��� @@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@,@�$ 
,���12�6�6�K���	���	�+�	����	� @@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@,@#  
,���12�6�6��K���	���	�"�.�
��)��������* @@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@,@## 
,���12�6�6���K�8
����8����� @@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@,@#G 
,���12�6�6����K��
������	�����:��
������:��� @@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@,@E� 
,���12�6�6�3�K�5���������,���)	�	 @@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@,@$> 
,���12�6�63����+/�8������

���3������:��� @@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@,@G  
,���12�6�63��K�,�����3�������������
)����
���3������:���@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@,@G> 
,���12�6�63���K�,�����3������
���3������:��� @@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@,@G� 
,���12�6�63����K���
����(����)�
��	�	����*�����	* @@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@,@GE 
�

�



�,@���

����� �"���I����J�� � ������$��� � �# �� �

�8(8��	
&����%'��
�H�.�2 	�.�	�.���
����

/:�� ���*��� 	������
�� �
�� ���*���� 	����	� :�	� �� ������ ������� 
�� �:�� ���	�(����)� 
�� ��
��
����� �� ����)�

���
�������������*@�/:�����*���	�����
�	�	�	�
���:��������
�	�����:�����������
��	���
��������:������

���*��������������:���=��
�����
��
���:���������*@�

• ���*����	�����	����)�

• ���*����	������������

• ���*�����
���)�

�

/
� ��	����:� �:�� ��
����(����)� 
�� ��
��
����� ���� ��
�	����� ��� �� ����)� ���
������ ���� ���*� �:�� ���*����

	������
��	:
����(�� ��
�	�������@�4 	�����:�� ��	��:�� ���
��:�����*����	������
�� �	���������
�����������

�:��
�������
�������F:��:��	����	�(����
���:������)����
�������������*����������:��:��+
����F�������@�

/:�����*�����
���)��	������
��	�����:��	�
���
���:�	�	���)@��

�

/:�	�� �:���� ����
�	����������� �:�����*���� 	������
�� ��� �� ��
��� ��	����:� ����@� /:�����*���� 	����)� �	�

��
���()��:���=�	��������*����	����	������:�������������*����	����	�����:��������
�(���
�	������@�/:��

��������
�����*����	����	�������	�
�������������(���
�����������	B�

• 4 �(���H���
��
���:���
����
����
����(������������
�	��
������	�
����

• ����:�(����		�
���
�	��������������
��
��	����

• 1��(���
��������
�	��
����(�������
�	������������

• ���*����:�(�����	�
���:����
�������*��������:���
�	������������

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

�

/:�� ���*���� �
���)� 
�� �� ���)� ���������	� �:�� ���*���� 	������
�� �
� �� ������ �=����@� /:�� �
���)� ���� (
�:�

��������:��	����)�
���:��������������������������@�/:���
���)�
�������)��
F���	����*������������������

�:�� 	�������	� F:��:� ���� �	��� �
� ���������� �:�� ������@� ��� ��� ���� ������	�� 
�� ������� �:�� 	����)�

�
����(��������������������@�,	��	���	���(������%E�'!%E>'����*�����
���)��������	B�

• 3�	�
��
�����*����

• /�����	�F:��:��������	����

• .�������(
�����)��
�����
�	�������������
����	��
���:�����*����	������
��

• .�����������
�	�F:��:�������������
�����:��:��������	�

�

����������������:��������
�����*����	����	��:�����*����(�������	:
����(������������@�����:�����*����

(��������:��	����)������������
�����*����	����	������
�������!���
����:�������������*�����
���)@�/:��

����� �
�� �:�� ��F���
��
������ 
�� ���*���� 	����	� �:��� �
��
F	� ��
�� �:�� ���*���� ����(������� ��� �:��

���������� ����� 
�� �:�� ��F� ���� ���*@� /:�� 	����)� ���� (�� ����������� ()���*���� ��� ��
���
�)� 
�� �:��

�:��������	���	� 
�� �:�� ���������� ����� 
�� �:�� ���� ���*@� /:�� ������� �	� ����������� �	���� �:�� 	���	�

��	���(���()��:�����A��%E�'�@�/:�����*�����
���)��	��		������
�	��)��
�	�������
���:��	������
���	����

�	��
F@�

�

�8,8��	
&����%'��
��	
�'�.��1�����
��+ ���
����

/:�����*����	����)� ��� �:������
�� �	���
���()��:���
�����
����(������*����	����	� ������
�	�����������@�

/:��(
�������	����������������()��:���������(���F��*������	�����	��	���	�����(

���	���/�(���E�@�/:��

���������� ����� 
�� �:�� ���*���� �
�� �:�� ������
�� ��
���� �	� 	:
F�� ��� 5������ E�@� ��� �:�	� ����� �:���� ����

��������)�  ������*����	����	��
����(��@�



��,@>���

�
�

5
���:��������
�	�	:
����������F
�*�����:�����������������	�����:�	�����
�������F��*���@�����5������

E#��:������������������
��	:
����������F
�*�����	�	:
F�@�����:�	�������:���������*�0����*����������	�

�
����������:��P�Q�@�/:���������*�8�	���������������P�Q���	��
��������	��
��	�����:����������������@����

/�(��� � � �:�� *�)� �:��������	���	� �
�� �:�	�� ���� ���*	� ���� ��
��@� /:�	� ����� ������)� �
������	� F��:� �:��

��
�	�
���	������()� �:�����*���������������
�� �:�� ���)�
��,�	������� �	��� 5������ EE�@� ��� �:�	� �����

�:������������
=������)��G������*����	����	
 �
@�

�

�������*� �������)� 5���� ����� -����	���
	��

S����*�8�	��������� #��� L>!$������

:
���

E:�K� :� L�"E"������)������������":ME��

L�>>�"�����)�����
����������	��

L� E�������)��������:�	�
��)��

0����*�������� ��#� L��!�������

:
���

E:>��K��:�

.��@���
	���

�

�	*
��,(��	
��	
&%���	
��1�����
��+ ���
����

�

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

�
 �
�0����
�����������*�������(��	�()����)�
��,�	�����������#!�%�"'��

���'
��:5���-
'�����	
�	�=,@@�2 >�-�
��1��-'�������
������



�,@"��

�
�

�808��	
&�����
�%%'
��

/:�� �������� ���*���� 	������
�� ���� (�� ��
��� ()� �:�� ���*���� ���		���@� /:�� ���*���� ���		���� �	� �:��

�
������ ���(��� 
�� ���	� ���*��� �	� �� ����������� 
�� �:�� �
���� �
����� �
����(��� ���*���� 	����	� ��=���

	����������*����	����	!���	��
���	����	��
����������)�	��
���	����@�@�/:�������������*�������		�������

�:�� ����	� ����������� ()� �� ���� ���*� ���������:� �:�� +
����F�������� �	� 	:
F�� ��� 5������ EE� ����)� 
��

,�	������!����#!%�"'�@�/:�	������	�:�
������=�����F��*������	�������
�������������
���:���������*�


��"���K������@�

�

,���� ���*�����������)�

>�K�5���	�0��	�����:(
�:

�� #E$�

"�K�0������	�.��:��	�����:(
�:

�� >�E�

 >�K�;
:����	�3�����������:(
�:

�� $���

���K�2��
��	������� >E �

�	*
��,,��	
&�����	�	�����	
�'�.��	
��	
&����
��+ ���
����D,4E�

�

���'
��:9���-
'�����	
�	�=5@@�2 >�-�
��1��-'�������%1�������	�.�+ �
&����+ ��1��	
��	
&�

# '%�'2 �
����	�.��	
��	
&�7����&���
����



��,@����

�
�

�848��	
&����.�2 	�.�	
�'�.��1�����
��+ ���
����

5
���:�����*����(��������:����������
�����:�������
������	��
�(������������@�/:�	����������
���	��
���

��������)��	�����:�����������	�����=������������(��	���	���(���()����A������>!�%E�'�@�

/:�� ������� �
�� ���*���� 	����	� �
�� �:�� ������
�� ��
���� ����������� (�	��� 
�� �:�� ���(��� 
�� ���	�


F����()��:����	�����	�����:�������@�/:�����(���
�����	��	���������������
��
���:�����(���
��:
�	�	�

�����:�����(���
�����	�����:
�	�@�

�

/:�����(���
��:
�	�:
��	� ��	���� �:�� �������������������(���	���������	���� �:�����(��	� ��
���:��

���)�
��,�	������������!�%�>'�C����$!�%��'��
���:�����(���
��:
�	�	@�����:������������������
�����:�


������
�������
������(�������	�

�����
��	�
��)	��=�	�@�+�	���
���:�	!��:�����(���
��:
�	�	��	��		�����

�
�(��	������:
�
����
�	�)�

������:�����:(
�:

�@�/:�����(���
��:
�	�	���	�����:�������������	�

�����������()���*�����:������������������
���:�����(���
��:
�	�	���������:(
�:

���	���/�(����>��

�

� 1��(���
��

:
�	�	�

&�
������:(
�:

��

��	�������������������

�

5���	�0��	�����:(
�:

��  #�>� E�&�   #��

0������	�	��:��	�����:(
�:

��  #�#� "�&� #"��

;
:����	�3�����������:(
�:

�� E��� >�&� � ��

2��
��	������� $�>� ��&�  E��

���	
� � � ,(<@�

�	*
��,0��	
�'
	������-��1���'2 *�
��-�1�'%�%�����1����-
'�����	
�	�=-'������6�
�����>�

���'
��::��	
&�����
�%%'
��	
�'�.��1�����
��+ ���
���D,4ED,0E��

��-�����8����	������-�	
�	T%�	�.�
��	������-��	
��	
&�=�
	���3��

�+ >�

���1�����8��	
&�����
�%%'
��.'
�����1��.	��

��-��*����2 8��	
&�����
�%%'
������1����������

���1��*����2 8��	
&�����
�%%'
������1�����1��



�,@#��

�

/:�� ���(��� 
�� ���*���� 	����	� ������� ���� :
�	�� ���� (�� �
��� ��� �F
� F�)	@� /:�� ���	�� ���������
��

�
��	�	�
���:�����(���
�����	�
F��������:
�	�@����������:�����)�
��,�	����������
������:�������:��

�
�������)�
��,�	��������:�����(���
�����	�
F��������:
�	�:
���F�	���
�����!#>
 #
@�/:�	����(������

�����F�	� �!"
 E
���� �:�� ����� ��
���� �:�� +
����F�������@� 5�
�� �:�� �������� ���(��	� ()� �:�� ���)� 
��

,�	������� ����$!� %��'�� �
��
F	� �:��� �:�	� ���(��� �	� �=������� �
� :�
�� ��
F�!� (����	�� 
�� ������

�
�������)�����:������:(
�:

����
���)
����	������	�����
�:�����
��	�
F����������@�1�=���
��:�	��:��

������
����
������D����	�	
������*����	����	��
��
�	��
�	@�5
�����)�����I	�
����	�������
�����
���! ��!��

���*����	����	�����:
�	�@�

�=������������(��	���
�����A�
���:��
�:���:���!�	:
F�
����	��
���������:
�	�	�
���!���!#����	�����

:
�	�������
��(
��:��:
�	�	���=���	�
�����		�� ����:��������
�� !>� !�����	�����:
�	�@� �/:�	��
����	�

�����������*����	����	���	��
����
��
�	��
�	@�����:�	�����:(
�:

����
������&�����(
��:��:
�	�	�����

$�&��	��������:
�	�	@�/:�	�F
������	������B�

6041204080 !!Z&!Z& =+ ���	�����:
�	��

��� �
�� �:�� ���(��� 
�� ���	� ���� :
�	�� �� 
����� �!�� �	� ��*��!� �:�	� ��	���	� ��� �� �������
��  �G�� ���*����

	����	@�

�

5
��
�:���������
�	��:��	�����������
��:��	��	��@@����/�(�������:�����	�����
��
�:���������
�	��	���	����

����)�
��,�	�����������$!�%��'�C�����!�%�>'��@� ���/�(�������:�����(��	� ����:���F
����������������
��

�:���������*�+
����F��������������
��@�5
���:�����������������������:��	��������������	������	����	�

���/�(����>@�5
���:�������
��	�����:�	������
�	��	������
�	���������@�

�

� c�
��	:
�	� c�
����
����F
�*���� c�
����(	�C�

��	�������	�

5���	�0��	�����:(
�:

�� >�� E$�� >��

0������	�	��:��	�����:(
�:

�� �>� ��#� > �

;
:����	�3�����������:(
�:

��  ��  #$��  ��

2��
��	������� �$�  #$��  >�

�	*
��,4�� '2 *�
��-�%1��%H��2 �
����%�	�.��'*%F �
�%�	'
	��%�	
�'�.��1�����
��+ ���
����

�

� c��������������� c���������������

.:
�	� �#�  ���

��
����F
�*����  ���� "����

��(	�C���	�������	� "�� G��

�	*
��,5��
�%������-�-'������%�	
�'�.��1�����
��+ ���
����

�

/:�����A���
�	����(���
�����*����	����	����� ������
����������
�@�

� ���*����	����	�����

 �����

,
������	���������c�
��

��������
��

.:
�	� �!��>!��  ����������	:
��

A
�*���� �!$� !>� >�������������
)���

��(	�C���	�������	� "��� ��  ����������

��(M��	��������

�	*
��,9�� '2 *�
��-��	
&����%�	��%���
�-'�������

�

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

�
 #
! �!�  ����)�
��,�	������!�����!�%��'�

 E
����)�
��,�	������!�����!�%��'�



��,@E���

����:��������������*����	����	��
���:�	��������
�	����������!��:�����*������������	�������
��@�5
��

�:�������	�������*����	����	����� ����!��:��:��:�	��
������	���*��@����/�(����E��:��������������*����

	����	�����������
��������
��@�

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

-�
����  �G�� ��

.:
������  G#� ����

A
�*���� #���  G���

��(	�C���	�������� "��� G���

���	
�=%���
��'%�>� ,009� �

�'��
���	
&����%�	��%� ((,@� ,?@@�

�	*
��,:� �2 	�.�.��	
&����%�	��%���
�-'�������

�

�858� �'*
��'%���-��	
&����%�	��%�

,	���	���(���()��:�����A��%E�'���
�(����	��
�����*����	����	� �	��
		�(�������	:
����(����*��� ���
�

���
���@�/:����������
�����*����	����	����� ������
��
����	�

��� �:���
��	��
�� �:����)@�/:�	�F�)���

���*����	�������������
��
�����	���������:����)!�����(���	���()���	�����	��
��

�����:�����*���@�/:�	�

F������������:���:�
���������
����������������*����	����	@�

�

5�����
��

A


�*
��
�
�

�
�
)
�

�


�
��
�
)
��

� ,
��
�
��




�
��

� 1
��
:
��

.
:


�
�
��
�
�

�


�
�
��
�
��

.
�
��
��
�
)
�

�
��
�
��




�
��

1
��
:
��
�

.
�
�
�
�
)
�

�
��
�
��




�
��

-�
�����c�� ��� #��  ��� G�� #�� #�� E��

.:
�������c��� >�� E�� ���  ���  ��� �� ��

A
�*�����c��  ���  ��� ��  �� �� �� ��

��(	C���	�������	��c�� >�� "�� G�� $����G�� E����E��  ��� "���"��

�	*
��,<��
�%�������
����	��%���
�-'���������
���2 �-
	2 ��D:,E�

�

5�����
��

A


�*
��
�
�

�
�
)
�

�


�
��
�
)
�

� ,
��
�
��




�
��

� 1
��
:
��

.
:


�
�
��
�
�

�


�
�
��
�
��

.
�
��
��
�
)
�

�
��
�
��




�
��

1
��
:
��
�

.
�
�
�
�
)
�

�
��
�
��




�
��

-�
���� �"�� #�"�  �G�� G$ � #�"� #�"� E#>�

.:
������ �G�  >E� >G�  G#�  G#� �� ��

A
�*���� #��� #��� >>� #�� >>� �� ��

��(	C���	�������	�  ���  #�� >#�� >#�� >��� "���  $��

���	
� (0:4� (9@(� (5,,� (9@,� ((<0� (@54� ?40�

�	*
��,?� �2 	�.�.��	
&����%�	��%�-�
�	����-
'�����	
���-�,@@2 �	
�'�.��	
��	
&����
��+ ���
����

�

5�
��/�(����G�����(��	�����:����:����=�������������	���
���� #������*����	����	�
�����F
�*��)�

������

������
����	:
���������:�@�����:�����*����	����)�
��  ������*����	����	�����:��	����������	�

�
�	������!�
�������	����:���
��)�.������)����:������.����)�������

��	����������	����	������
����(��@�

��� �:�� �(

�� ��(��� 
��)� �:�� ���������� ����� ��� �� ��	������ 
�� ����� ��
�� �:�� +
����F�������� �	�

����������@�0
F�
����
���:��������
�	�	:
����������F
�*���������������
���
����
����F
�����
�	�����

���*��������:��+
����F���������
����
�@�����:����(���(��
F������:�����*����	�������������	���
���������

�����
����������
�����:��+
����F�������@�/:�	���
���	������
��(���
�������F��:��:���G������*����

	����	����	���� ��� �:�	�����@�/:�	� �	������
��:�� ����� �:��� �:�����*����	����	� �
�� �:����
���� ��
���� �����

��������
��������K���������
���:��+
����F�������������
����*������
����
���@�0
F�
���F��:
����:��

�������
���:�	����	�����	��:��������������*����	����	�������)��=������:��	����)�
�����*����	����	@@�



�,@$��

�

5�����
��

A


�*
��
�
�

�
�
)
�

�


�
��
�
)
�

� ,
��
�
��




�
�

� 1
��
:
��

.
:


�
�
��
�
�

�


�
�
��
�
�

.
�
��
��
�
)
�

�
��
�
��




�
�

1
��
:
��

.
�
�
�
�
)
�

�
��
�
��




�
�

-�
�����c�� �"�� #�"�  �G�� G$ � #�"� #�"� E#>�

.:
�������c���  �E� >#E�  ��� ���� ���� �� ��

A
�*�����c��  G���  G��� G$�  G��  G�� �� ��

��(	C���	�������	��c�� �$�� >$�� $��� $��� E �� G��� "�E�

���	
� ,?0:� 005(� ,(5@� ,5<9� ,@<9� (9@4� ((?@�

�	*
��0@� �2 	�.�.��	
&����%�	��%�-�
�	����-
'�����	
�	��-�5@@�2 �-�
��1��-'������%�%1������H�

+ �
&����	�.��'*%�F �
�%�	'
	��%�

�

��� �:��������������	� �:�����)�
��,�	�������F���	� �:���������*� �
������������*����	����	�
����
����

��
��@�/:����
����
�����*����	����	�
���:����)	����*������������:��5���	�0��		������F����(����������

���
������
�����

���:��D�����)�
���:��	�����@����������	�	��:����������	�
���:���������*�F�������������:��

���*����	����	�
��
���	����
���:����)	����*���@��
�������:���������*�F
�����������������
�������*����

	����	� �
� �:�� �������� �=�	����� 	����	!� �:�� ��������� ���(��� 
�� ���*���� 	����	� F
���� �=����� �:��

�
����(������*����	����	@�����:������	�
���:�����)�
��,�	��������:���������F
�����=������:��	����)�

F��:�����
������������
���@�



��,@G���

����� �"����I����������� ������

��8(8� ���
2 ��	������-��1��	��
	������'�	�����
	���

,�����
��������������������:�����	�(����)�	���)�
�����������*��	��:��
�������
������@�����:���
�����:��

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

��� �� �
�������
�� �W�

)����@�����:���
�����:���
������
�������
�������

�����F��*��	���*����	��
�������
��������
�������
��

����@�2
�����:�	�	��	
�����)�����:��
�������
��������	����������@�����:���������*��F
�������������
��	�
��

�	��	���������������@�

• -����	������*��	!���������)��
��������
�	�F
�*����������
����

• .:
�����������*���!��
���:��������
�	�
��	:
������������(	�C���	�������	@�

�

��8,8� ���
2 ��	�����
	����
����%�%6�%1�
����
2 ��	
&����

/:�� ����
� (��F���� �����	��� ���*���� ���� 	:
��� ��������*���� �	� ��� ���
������ ����
�� ��� �:�� ���	�(����)�

���������
�	@�.:
�����������*�����	��
�����
����(��@�0
F�
����:����	:���
F	�:�
����:��:�����	*������
�

�������

�������)@�.:
�����������*������*�	���������������:����)@�����:��
�:���:�����	������	������*����

��		���
����(���������	:� ��
F	� ��		�

������@�-
�����������*���� �
�� �:�� ������
�� ��
������������)� ��*�	�

������ (��F����  $:� ���� $:� ���� �
�� �(
��� :���� ������� �:�� ��)� �	��� /�(��� �$�@� ������� �����	�	� ����

��������)� ��
�� $:� ������  $:!� �
����������)� 
�� �:�� ��
���� �����	�	@� +)� 
��)���� �:�� ����
� 
�� �����	���

���*����	����	�B�	:
�����������*����	����	��:����	*���
���������(���������@�/:���
��������	��������	!�

�:���
F����:����	*������:���
F����:���=�������������@�

�

��� �������=� ���� �:�� ��������� ���(��� 
�� ���*���� 	����	� F�	� ����������� �
�� �:�� �
����
�� 
�� �:��

+
����F�������@� ��� �:�� �
���)� 
�� �:�� ���)� 
�� ,�	������� �:�� ���� ���*� �	� �����)� ��������� �	�

�������������
����	�����	����*�����:��������
����
������
��@�/:��������
�	� ��
��������F
�*�����������

�����	��� ���*���� 	����	@� 5
�� �:�� ������
�	� 
�	�����!� 	:
������ ���� ��(	� C� ��	�������	� 	:
��� �����

���*����	����	�����������@��

�

5�����
��

A


�*
��
�
)
�

8


��
��
�
�

,
��
�
��




�
�

1
��
:
��

� .
:


�
�
��
�
�

�
��
:
��

.
�
��
��
�
)
�

�
��
�
��




�
�

1
��
:
��

.
�
�
�
�
)
�

�
��
�
��




�
�

-�
����UF
�*�����c��
�>$#�

�$ &��

�"E>�

�E"&��

 "�#�

�#�&��

 >E��

��>&��

E $�

�>"&��

��>�

�>>&��

# ��

�� &��

3�	�����!�	:
�����!�

��(	C���	�������	��c��

�� �

� G&��

$E$�

��#&��

  E$�

�>�&��

 �E#�

�"E&��

 >#$�

�##&��

 �$ �

�#E&��

�$��

�"G&��

���	
�=U>� ,?0:� 005(� ,(5@� ,5<9� ,@<9� (9@4� ((?@�

�	*
��0(��	
&����%�	���.�2 	�.�����	
%�	���1�����
��+ ���
����

�

.������:����������
��	:
�����������*�����=����	��:��	����)���
�����:��+
����F�������������:�����)�


��,�	�������F�����
���������:�����(���
�����*����	����	�
����
������
��!���:��:����(���
��	:
���

��������*���� �	� ��������
�� ���
����� �
���=���H�� �:����
���@� /:��:��:�������� �
�����*���� 	����	�F����

���	���:��

�������)�
���:��
�������
��������
�	��)�������
��)��
F�F:������*�����������������	��:���F��:�

�����	���@�������	�(����)�	�����	�()��:�����)�
��,�	�����������"!�%� '��������
��
�������	������*����	����	�

�
�	:
�����������*����	����	�
����&�B�$�&��	���
��@�+����	���:��:��:���������
����
��������F
�*���!����

�:�	�	���)�������
�
����&BE�&��	��		����@��

�

� -����	������*���� .:
�����������*���� /
����

>�	�
��)	�   #� >"$� "#"�



�,@ ���

"�	�
��)	�  "#� ">G� �$��

�	*
��0,� ���%�����-��	
&����%�	��%����
����%�.�%�	��%�	�.�%1�
����
2 ��	
&����%�	��%�

�

��808����'�	�����
	��%�

/:��
�������
������	��
�������	����	��	������
��	:
���������	��	��������(
�:�����(	
�����
������������

������@� ��� �:��
�������
��
�����:��	�����
���������:� �����
�� �:����)�

�����F��*� �	��	�������!� �:��


�������
�� �����
�� �:���������*�����(�����������������
�����H��@� ���:
��	�F:���� �����	������*����

��������	�:��:!�������������(���
�������	�������	��
����(����	��
��@�A:��������	������*�����������

�	��
F!�������
��)��
���	:
�����������*����	����	��
����(����	��
��@�

�

/:�����	���������������	�
�����A���(������
�� $��� ��>!�%E�'������(���	����
���:�������������
��
��

�:��
�������
������	��
�������	������*���@�-�*����	���(�������:�����
�
�	�	����
���:������������	��
��

�:��������
����
��������F
�*����������������
���
�������	������*���@��

�

5�����
��

A


�*
��
��
�
)
�

�


�
��
�
)
��

A


�*
��
�
��
�
)
�

,
��
�
��




�
��

A


�*
��
�
��
�
)
�

1
��
:
��

.
:


�
�
��
�
�

�


�
�
��
�
��

.
�
��
��
�
)
�

�
��
�
��




�
��

.
�
��
��
�
)
�1
��
:
��
�

.
�
�
�
�
)
��
�

-�
�����&�� ��� #��  ��� G�� #�� #�� E��

A
�*�����&��  ���  ��� ��  �� �� �� ��

�	*
��00����'�	�����
	��%��-�
����%�.��	
&����

�

,	�����(��	�������5������E$!��:���
������
�������
��������
��	:
�����������*�����	������)������������

()��:�������:�
���:�����*�����()��:��
�������
��������:�@�����:��������

�������	�������)�
��F��*����

��)	��:��	:
�����������*����	����	����������)�����
���������	���5������EG�@� �/
�
�����H���:�����*����

��
����	�	:
�����������������	������*����������:���
����������	����
����	@��

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

100

0:0
0

2:0
0

4:0
0

6:0
0

8:0
0

10
:00

12
:00

14
:00

16
:00

18
:00

20
:00

22
:00

hours of the day

oc
cu

pa
tio

n 
ra

te
 (%

)

>8 hours
6-8 hours
5-6 hours
4-5 hours
2-4 hours
0-2 hours

�
���'
��:<����
	���1�'

�����'�	�����
	�����
�1�'
����+ �
&����.	��-�
����3
����%��1�
.�
8����
	���

�-�9��	
��	
&%��������������
%���� '��1������%�D5E�

� ����:
��	� ��"�:
��	� "���:
��	� ��#�:
��	� #�$�:
��	�
W$�:
��	�

�YN �:��

3�	��
�	�

�&�
���
����
�	��
�	�� #�!��&� �>!G�&� "!��&� �!��&� �!>�&� #!#�&�

�	*
��04� �%�
�*'������-���%���
%�*���	
&����.'
	�����

�



��,@  ���

�

0

20

40

60

80

100

120
0:

00

1:
00

2:
00

3:
00

4:
00

5:
00

6:
00

7:
00

8:
00

9:
00

10
:0

0

11
:0

0

12
:0

0

13
:0

0

14
:0

0

15
:0

0

16
:0

0

17
:0

0

18
:0

0

19
:0

0

20
:0

0

21
:0

0

22
:0

0

23
:0

0

hours of the day

oc
cu

pa
tio

n 
ra

te
 (%

)

Monday
Thursday
Saterday

�
���'
��:?�7�'

�����'�	�������
�.	���-��1��+ ��&�-�
����3
����%��1�
.�
%8����
	����-�9��	
��	
&%����

����������
%���� '��1������%�D5E�

�

5�
���:������� ���5������E$!�5������EG�����/�(���>"��
������
�������
������	��
��	:
�����������*����

����(������������@��

�

,
������
�������
��������
���)B� >�!#&�

,
������
�������
��������:��	��)� >G!��&�

,
������
�������
�������	������)� " !�&�

,
������
�������
�����������F
�*������)� >"!"�&�

,
������������
��
��	:
��������	��)�����������*� �!��:
��	�

�	*
��05����
	������'�	�����
	��%�%1�
����
2 ��	
&����

�

��848� �'*
��'%��+ ��1�
����%��.�--�
����	�����

��
����	� 
�� �����	��� ���*���� 	����	� ���� (�� 
�����H��� ()� ����
������� ���������� �����	�� 	
��	@� ��� �
��

�=������ ��� �� >� 	�
��)� ���� ���*�  ��� �����	�	� F
���� (�� 	
��� �
� ��	�����	� ��
���� �:���!� �
�� ����  ���

��	��
��� ���*���� 	����	�F
���� (�� 
�������@� 5�
�� /�(��� �$� �
��
F	� �:��� 
��)� #�&�
�� �:�� ��	�����	�

��D����� �:���� ���*���� 	����� 

��� ��)@� ��� 
����� �
� 
�����H�� ��
����	!� ���������� �����	�	� 	:
���� (��

�
�	��������
��	���:�	�
��
������)�
���
�(����	��
�������*����	����@��

�

��� �:�	� 	���)� �:���� �����	�	� ���� �
�	������� �
��	���� 
�� �:�� ���������� �	��� ��
��	@� ,	� ��	���(��� �:��

������
�� ��
���� ���� F
�*���� ���� ��������
�� �
�� �����	��� ���*���@� ��� �:�� ������
�� ��
���� �	��	� ���� (��

�����������F:
�����������*����	������:��F:
�����)������	��	�F:
���������
��)�F:����:�)����������
��

F
�*���������:��F��*���	@�0
F�
��!�	��������=�������:�������	�	�F������������:�����(���
���
����(���

���*����	����	�����:��F��*���!�F:��:�����:��:�)���
����(��@�

���/�(���� ������	�������	�
���:��8�	����������������*�������
��@�����:�����	�(����)�	���)�
���:�����)�
��

,�	���������
������
���������)���������	����������
��L� $������
	�����)�����	���
�������"!�%� '�@�5
���:��


�����H���
���:�������	�������	����/�(���>#������	��@�

�

�

�

� � �

5����-����	�� �"�:�������)!�E���)	�����F��*� L����������)����

�������-����	�� $:�K� $:�
��F
�*���)	� L� $�������)����

��	�����������	������:�	��  $:�K�$:�
���������:�	� L� ��������)����

�	*
��09������%�%�	�.��
���%�



�,@ ���

/:��������	�
���:����
�����()�	����������������������	�	�������	����:����	�����:������	�	@�5
����
�����


�����H���
�� 	:
��� ��������*������������	� �:��:��:�	����
����
�� ��
����	@�0
F�
��� �:�	� ������	�	�

�:���=��
�����
����	*@�,	���(�	����		�����
���
���:����	�	��	��:��������)��:����
����	���
���:�������	�	�

�	��
�	������@����*����	����	��
��
��������()������	��:
�����
�����������������
���:����)������
����*���

���
��:���
������
�@�5
���:����
����	�
���:���
�����������*!��:�	����������*����	����	������
�	������@�

/:���:������	�	����B�

• ��	�� @����)�����������	�	�

• ��	�� �@� 5���� �����	�	� ���� 
������ �����	�	� 
��)@� .����	� 
�� ����� �����	�� :
����	� �:��� ���� �
��


�������� ������� �:�� ��)� ���� 	
��� �	� 
������ �����	�	@� ��	�����	� ���� 
��)� (�)� �� ����� �����	�@�

.����	��:��������
��
��������������:������(��	
����	�	:
�����������*���@�

• ��	�� >@� 5���� �����	�	!� 
������ �����	�	� ���� ��	������ �����	�� �
�� ���:�� ���*���� 
��)@� /:�� ������

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

��	�������/�(����$��#�&�
��������	�����������	�	���������� �����	�	�����"�&�
����	�����������	�	�

���� ���:�� �����	�	�@� /:�	� F�)� �����	�	� ���� 
������� (�	��� 
�� �:�� ������� ()� �:�� ��	�����	�

��
�����:��+
����F�������@�/:�����*����	����	��
����(�����������:����)�����	
����	�
������

�����	�	@�

�

� >�	�
��)	[�  #������	������*����	����	�

��	�� �   #�����������	�	�

��
�����L��G�@���!��

��	����   #�����������	�	�

"#��������-����	�	�

��
�����L�>E�@$��!��

��	��>� E������������	�	�

"#�������������	�	�

"#���	�����������	�	�

��
�����L> >@���!��

��	��>�
���������
�����   #�
�����������	�	�

  #���	�����������	�	�

��
�����L>"$@���!��

�	*
��0:��	%�%��-�
����%������2 �B	�����

��

5�
��/�(���>E� �
��
F	��:��� �����	��
�����H���
�� ����	��
���	����������� ����

�� �����
����@�/:���
	��

��
����(�����	��F
����(�����
��)�����������	�	�����
�����������	�	�F
����(��	
��@�����:�����*����	������
��

�	�	��:��:�����
��������F��������
�(�)�������������	�!����:
��:��:�)�F
�I���	�������������:����)!���	����

F
����(���:���
	����
����(��!���	�������������������	�������
����	�
���$!$&@�0
F�
���	������:�������	��

�����	������
�	�����(�)�:��:����:��������	�	��		����()��:�����)�
��,�	������!��:���
		�(����)�
��	�������


��)� ����� �����	�	� �	� D��	��
��(��@� ��� �:�	� 	������
�� �:����	���(���
��
�� �����	�	� ���
������ �
� ��	��>� �	�

�
��� ��*��)@� ��� �:�	� ��	��
��)� �:����
�������	�������:
���������� �:����)�����F������� �
�(�)� �:�� �����

�����	�@�����:�	���	���:��	����)�
�������	�	��	����
�������
��:�������������:������@�/:�	�F���� ������
���

������	�������
����	�
��$&@��

�(
�
�	�)� ��
��/�(��� >#� �
��
F	� �:��� 
��)� 	������� 
������ �����	�	� ���� ���:�� �����	�	�F
���� ���������

�
�����
����	��:���
��)� ����� �����	�	@�0
F�
��!��		����� �	� �:������������������ �����	�	� 	:
����(��


����������
������
���������:�����*�������		��������:������:(
�:

�@�

�

5
�� �:�� 
�����H���
�� 
�� �:�� �����	��� ���*���� 	����	!� ��	�� >� �	� ��*��� �
�� 	������� 
�� �����	�	@� 5
�� �:��

���	�(����)�	���)��:��
��������
���:���������	�	��	��
�	������!����������
��F:��:��������	��:������������

�:�� ����� ��
���� �:��+
����F�������@� /:�	�F
���� )����� �� $&� ������	�� ��� ��
����	� ��� �
�����	
�� �
�

	�������
��)����������������	�	@�����:���
��	��
���:���=��
�����
��:
F�
��!��:�	���
�	�
��	:
����(����������

�
�����	���:��	����)��
��:��������@�����:�	�F�)��:��	��������
���������	�
�������)��	��@�

�



��,@ >���

��858����
	

����'�	�����
	����-��1���	
��	
&�

�
�(������ �:�� 
�������
�� ����	� �
�� �����	�� :
����	� ��� /�(��� >>� ���� �:�� 
�������
�� ����	� �
�� 	:
���

��������*������	�������/�(���>�!��:��

������
�������
������	�����(������������@�5
���:��
�����H���
��


���:�������	������*����	����	���	��>��	��		����@�����:����	��
��  #������	������*����	����	!��:��������

 ��Z�":� N� >���� ���*���� 	����Z:
��	� ��	:�@� 5
�� �:�� 	:
��� ����� ���*���� �:�	� ����	� �
� >"$� ���*����

	����	�Z��":�N�G�������*����	����Z:
��	���	:�@�/:�����*���� �	�����:
��	���	:��
���:���
��
��������

�����	��� ���*���� 	����	� ���� ������ �
� �:�� �
���	� 
�� �:�� 	:
��� ����� ���*���� @� /:�	������������ ()� �:��

�
������ ����)� 
�������
�� ����� ��	���	� ��� �:�� 
�������
�� ����� 
�� ����� 	:
��� ����� ���*���� 	����	@� �:��

�
����
�������
������� �	������������()��
�(�������:��
�������� �����	�������	������:��
��������	:
���

��������*����	����	@�/:���=�������

�������������*�
�������
��������	�� ! &@�

�

� 8
�� /��� A��� /:�� 5��� .��� .���

-����	��������	�
�G����	:�

GE!�&�

�G����	:�

GE!�&�

�G����	:�

GE!�&�

�G����	:�

GE!�&�

�$#����	:�

G�!"&�

��E����	:�

E�!$&�

�#����	:�

$E!�&�

� � � � � � � �

��	������

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

.:
���������

���*����
G�����	:� G�����	:� G�����	:� G�����	:� G�����	:� G�����	:� G�����	:�

,
����������)�


�������
�������
>"!"&� >"!"&� >"!"&� >"!"&� >"!"&� " &� " &�

� � � � � � � �

���	
��

���'�	�����
	���
5@H4C � 5@H4C � 5@H4C � 5@H4C � 5@H@C � 5,H,C � 50H?C �

�	*
��0<��	
�'
	��������	
����'�	�����
	����-��	
��	
&�

�

����:���
����
�������
������	��
�������	������*��������	:
�����������*��������*���������@�/:����	������

���*����
���:���
��
�������������	������*����	����	��	���/�(���>$����	����������

������������
����G! �

���*����	����	��
��	:
�����������*����
���
�����@�/:����
�������:���
�����
����"#"����*����	����	�����

���*��:����=���������	���*��B�

�

"#"����*����	����	�

  #������	������*����	����	�
��������()�

� E������������	�	�

� "#�
�����������	�	�

� "#���	���������:�������	�	�

>"$�	:
�����������*����	����	�

,
������
�������
�������
��	:
�����������*�����	�>�&�

�

�



�,@ "��

������ �"�����I��������� $��� ����

/:�	��������=��

��	��:��������
���:���
����
���:����	��	���)B�

• 2�	���(���
��
������������	�����
	���	������
��

• 2�	���(���
��
�����������

• .���������
��	
���

�

���8(8���%���%��2 	�����'�����
���%�

Z�/
�.�(�
������
�	� �� �/�
����� ������ ��&�
����� G�&�
������

� 2�	������
��D��)� ��  @���� LM�� $���  @����

� ��	����	:����������� ��  @ ��� LM�
��  @����  @>���

� .����	� �� �@���� LM�
��  @���� �@����

� �=��
���
��
��(������������ ��  "� LM�
>
�  ��  $�

� .
�������

������ �� � � LM�
>
�  $� ���

� �
�����������F������
������� ��  E � LM�
>
�  "�� ����

� ����������)�
��(������������ �� E����� LM	��*� E�@���� E�@����

� ��������
��������� ��   � LM�
�
�   �   �

� 5����=�������� �� #E�� LM	��*� #E�� #E��

� �
�������
���������

�� ��  �$� LM�
>
�  �$�  �$�

� �
�������
�������
�����F���	� �� "��� LM�
>
� "��� "���

� ��:����
�������������F���	� �� ���� LM�
>
� ���� ����

� �
�������
��������

�� �� "E�� LM�
>
� "E�� "E��

� �
�������
���������������	� �� ���� LM�
>
� ���� ����

� ,��
����� ��  ���� LM�
��  @����  @����

� ��:����
������� �� ���� LM�
>
� ���� ����

� ������������������	����������

�	� �� ��� LM�
�
� ��� ���

� +���*F
�*	� �� E�� LM�
�
� E�� E��

� �
�������
�������D��)� �� "��� LM�
>
� "��� "���

� ��:���C���	������
��(������������ �� ��@���� LM	��*� ��@���� ��@����

� .
����������	:����� ��  "� LM�
>
�  "�  "�

� ������������C�8
(���	���
�� �� ��G@G #� LM	��*� ��G@G #� ��G@G #�

� 5���)����
���������*����	)	����� ��   @>#"� LM	��*�   @>#"�   @>#"�

� ��%�	

	����%�=��
�0�-
��
%�(������>� �� �� �� �� �

� �����)� ��  >�@���� LM	��*�  >�@����  >�@����

� �
F��� �� �#@���� LM	��*� �#@���� �#@����

� ���:�� �� ">@$��� LM	��*� ">@$��� ">@$���

� �
���������
�� �� #�@���� LM	��*� #�@���� #�@����

� 
��������
�� ��  ��@���� LM	��*�  ��@����  ��@����

� F����� ��  �@���� LM	��*�  �@����  �@����

� ��������
����
�� �� #@���� LM	��*� #@���� #@����

� 	������)� ��  �@���� LM	��*�  �@����  �@����

� �'

�'�.���%� �� �� �� � �

� /���	� �� �@E��� LM	��*� �@E��� �@E���

� ��(��	���������	� �� >��@���� LM	��*� >��@���� >��@����

� /����������	���	� �� >�@���� LM	��*� >�@���� >�@����

� 8
���
�����D��)� ��  ��@���� LM	��*�  ��@����  ��@����

� .
���������� �� >@���@���� LM	��*� >@���@���� >@���@����

� ��:��� �� ���@���� LM	��*� ���@���� ���@����

Z�/
���(����.���
�� �� �� �� �� �� ��



��,@ ����

�� �� �� �� �� �� ��

Z�/
���	�
���� �� �� �� �� ��

�� �� �� �� �� �� ��

Z�/
���:��� �� �� �� �� ��

�� ���
��������=� ��  � 	�� �� �!��

�

���8,8��
	������

,���
��)� �
�����	� .�����

�F��*��

��&�

�F��*	��

2�����
��

�F��*	��

G��&�

�F��*	��

����

�F��*��

�����������������
(���H���
�� � �� ��� �#�F��*	� >�� �#�

2�	������
��D��)� � �#� �� "�F��*	� $� >��

��	����	:����������� � >�� $�  ��F��*	�  #� "��

.����	� � >#� "� #�F��*	� $� "��

�=��
���
��
��(������������ � "��  #� ���F��*	� >�� #��

.
�������

������ � #�� >� "�F��*	� #� ##�

�
�����������F������
������� � ##� >� "�F��*	� #� E��

����������)�
��(������������ � E�� >� "�F��*	� $� E"�

��������
��������� � E"� �� ��F��*	� >� E#�

5����=����������!G���
���� � E#� $�  ��F��*	� ��� $#�

�
�������
���������

�� � $"� G�  >�F��*	�  E� GE�

�
�������
�������
��	����F���	�
��F��*	�������

��

�	�
$#� G�  >�F��*	�  E� GG�

��:����
�������������F���	�
��F��*	�������

F���	�
$$� G�  >�F��*	�  E�  � �

������������������	����������

�	�
��F��*	�������


�����F���	�
$$� G�  >�F��*	�  E�  � �

�
�������
��������

��
��F��*	�������

������F���	�
G�� $�  >�F��*	�  E�  �>�

�
��������������	� � $#� �  >�F��*	� � $G�

,��
�����
2�������
�������

F
�*	�
$"�  G�  G�F��*	�  G�  �>�

��:����
������� �  �#� �� "�F��*	� #�   ��

�
�	������
��
��(���*F
�*	� �   �� �� ��F��*	� >�   ��

�
�	������
���
�������D��)� �   �� "� #�F��*	� $�   #�

�
������
��
�:��M���	������
��

(������������
�   �� "� #�F��*	� $�   $�

.
����������	:����� �   �� �� >�F��*	� "�   >�

��	�������
������)����
������

���*���������	�

"�F��*	�������

	�����
��

��	�������
�	�

  "�  ��  #�F��*	� �#�  �G�

��	�������
�	� �   ��  ��  #�F��*	� �#�  �#�

/���	� � #� $�  ��F��*	�  "�  #�

��(��	���������	� � #�  ��  ��F��*	� ��� � �

/����������	���	� � #�  � �  �>�F��*	�  �"�  ���

8
���
�����D��)� �  >� G� G�F��*	� G� � �

.
���������� � "�� � �"�F��*	� � ##�

��:��� � �#�    �    �F��*	�    � ���

-����	�	� � �� ��� �#�F��*	� >#� �

/
���� � � � � �
 �G�

F��*	�



�,@ #��

�	*
��0?���%���-��
	�������	
	2 ���
%�

 > � E G    >

2�	������
��D��)

��	����	:����������

.����	

�=��
���
��
��(�����������

.
�������

�����

�
�����������F������
������

����������)�
��(�����������

��������
��������

5����=�������

�
�������
���������

�

�
�������
�������
�����F���	

��:����
�������������F���	

�
�������
��������

�

�
�������
���������������	

,��
����

��:����
������

������������������	����������

�	

+���*F
�*	

�
�������
�������D��)

�
������
��
�:��M��	������
�

.
����������	:����

������������C�8
(���	���
�

5����,��
���������*����	)	���

�����)

�
F��

���:�

�
���������
�


��������
�

F����

��������
����
�

	������)

/���	

��(��	���������	

/����������	���	

8
���
�����D��)

.
���������

��:��

-����	�	
�

���'
��<@��	����1	
���-����%�
'������

�

���80���
'��'
���-�%��
�

�

�
.
����
�����
�

�"�

�>�

�>�

���

���

� �

� �

��

�

�
�
�
�:
��
�
�%
�
�U
1
,
�
'

.��
���	������)��

�������)

	���

A��*�	
��

 	��	������)��

�
����		�(���	
� �

�����

���'
��<(���
'��'
���-�%��
�	�����
��+ ���
����



��,@ E���

����� �"��!�I����J�����$����

5
�� �:�� ���*���� ������� �� 	:
��� ��	*� ����)	�	� �	� ����
����@� /:�� D���������� ��	*	� ���� ��������� ��� �:��

�
���� ���� ���� ����� 
�� �:��8
��������
� 	�������
�@� /:�� ��	�������		�������
�� �	� �	��� � �
�� �:�� ��	*�

����������@� � ����:�	�	���)��:����	*	������	���������	�������		�������
�	���
����
����
(�(����)!��
��)�

�
�	�D�����	� ���� ����� �
�	�D�����	@� /:�� ���		�������
�� D�����)!� 	����)� ���� ����:(
�:

�� ���� �
��

�������������:�	��
����:��	�
����	*�����)	�	@�

�

5
���:����
(�(����)�
��
����������
���:����	*	��������
���	���������������@��5
���:�����������
��
�������

��	��������	���(���
���	��	���F��:���
�������
��
���������@�

�

.�
��� ��
(�(����)� ���������
��
�����

 @� ��&��� &!�
����	�	���
�� �!����

�@�  �&�����&�����*��)� �!�>�

>@� ��&��� ��&���
(�(����)��=�	�	!��
��(��� �!�E��

"@�  ��&������&��
�	�����(����:����� �! E��

�@� ���&������&�
��)���*��)� �!>E��

�

8
��)��
�	�D�����	������
��	���
����������������������������	���������
���:�����
��	�����
���@��

�

.�
��� 8
��)��
�	�D�����	� ���������
��
�����

 @� L���K�L���@���� L� �@����

�@� L���@������L���@���� L�>E@����

>@� L���@�����L� ��@���� L�E�@����

"@� L� ��@������L����@���� L� E�@����

�@� L����@������L����@���� L�>E�@����

#@� L����@������L� @���@���� L�E��@����

E@� W��L� @���@���� L��@���@����

�

�

/���� �
�	�D�����	� �
��	� 
�� ����)	� 
�� �:�� ��
����� (����	�� �������� �:�	�	� ���� �
�� 	����� 
�� ��*����

�
������:��������������@�,�F��*�����)�����:��F
�*��	���������	��:���
	�	�
��:�
�����:���
�	������
��	����


����
���F��*��������������	
����������D�������@�����:�	���	���:�	��	��	�����������L���@��������F��*@��

�

.�
��� /�����
�	�D�����	� ���������
��
�����

 @�  �F��*� L���@����

�@� ��F��*	� L� ��@����

>@� ��F��*	��� ��
��:� L����@����

"@�  ��
��:�K�"��
��:	� L�#��@����

�@� W�"��
��:	� L� @"��@����

�

�



��,@ $���

�� ��	*� �
������ ��
(�(����)� �
�	�D������ �%��	*'� /������

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

�=��
�����
���:�	��
���&������&�

"� �
��:� ����)� U�

L���@������ @���@����
L���#@�����

A��*� �#��

A��*� >��

�@� ��
�������������������
��	���:�����
������	)	���� �=��
�����
���:�	��  ��&������&�
�
� ����)����

W @���@����
L�>��@�����

A��*�

  E�����

>@� �
�	������
��	���������
��(������:���()����)���������
���
���	� �
�	������
���:�	�� ���&������&�
 � �
��:� ����)� U�

L���@�������@����
L�� �@#����

A��*� �� ��

A��*� >��

"@�
3�(����
�	� ���� 
�:��� �
�	������
�� ����
����	� ���	�� ������� �
�

(�������	�������
�	������
��	����
�
�	������
���:�	��  ��&������&�

"� �
��:� ����)�

L���@���������@����
L� E�@#����

A��*��#� ��

A��*� >��

�@�
,�������� ��
���F����� ��(��� ���	�	� ������� �
� (�������� �����

�
�	������
��	�����F

������������
�
�	������
���:�	��  ��&������&�

"� �
��:� ����)�

L���@���������@����
L� E�@#���

A��*�>�� ��

A��*�  E�

#@� 4��=���������	��
������
�	�	
����
�����
�	� �
�	������
���:�	�� ���&������&�
�� F��*	� ����)�

L ��@����L���@����
L� �>@ ����

A��*��#� ��

A��*�GE�

E@� ��:��������	�	������
���������������!���
���F����!���(��	�� 8
(���	���
���:�	��  ��&������&�
�� F��*	� ����)�

L���@�������@����
L�$>@ ����

A��*� �� ��

A��*��#�

$@� ���*����	)	����F
�*	�����
����)� �=��
�����
���:�	�� ��&��� ��&�
 � �
��:� ����)�

L���@���� !���@����
L�E @�����

A��*�   E�

������

G@� �
�	������
�������	���	��
���������� 8
(���	���
���:�	��  ��&������&�
 � �
��:� ����)� U�

L ��@�������@����
L�#�@#����

A��*� �� ��

A��*��#�

 �@� ,��:�
�
��������	�

��)���������=��
���
�� �
�	������
���:�	�� ��&��� ��&�
 � �
��:� ����)�

L ��@�������@����
L��$@ ����

A��*� >��

A��*�##�

���	
� �� �� �� �� P�(89(480:5�� ��



��,@ G���

����� �"�!�I��������� $��� ����

�
������
�-��   �� ��   

start project   ��  � ����G�   

duration of total project   )�� >�!��   

end of project   ��  � ���>G�   

max project duration   )�� "��   

    �� ��   

start construction   ��  � ����G�   

duration   D������	�   !E�   

end construction   ��

 � ��

��  �   

    �� ��   

start exploitation   ��

 � ��

��  �   

duration of exploitation   )�� �E! �   

end of exploitation   ��  � ���>G�   
�

�	
&���� �2 	�.�   �� ��   �� �� ��

Number of spaces   c� ����       ��

Avg space per parking space   ���  ��   �� �� ��

    �� ��   �� �� ��

parking spaces for license holders   &� ���     �� ��

parking spaces for daily users   &� E��     �� ��

�1	%�����-��/�
���	�����   �� ��   �� �� ��

spaces available period 1   &� ���      

spaces available period 2   &� E��      

spaces available period 3   &�  ���      
��	�
	*�
����   �� ��      
Availability in 1st year of 
exploitation   &� G��      

Availability long term   &� G$�      

   �� �� �� �� �� ��

���'�	�����
	���	-��
�%�	
���-�

�/�
���	�����   �� ��   �� �� ��

��   )����  � �� >� "� #�����

occupation rate   &� >�!�� >�!�� >�!�� >�!�� >�!��

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

    \� E!�� E!�� E!�� E!�� E!��

    2�	��@� 1�>�[E!��� 1�>�[E!��� 1�>�[E!��� 1�>�[E!��� 1�>�[E!���

�	
&����-	
��   �� ��   V � Distribution 

parking fare   LM:
��� >!$�   �! � �!>$� 1�>!$�[�!>$��

annual increase   &� >�     �� ��

    �� ��   V �   

Full license   �� �����   �! � ���!��� 1�����[�����

Office license   

����

)����  $���   �! �  $�!��� 1� $��[ $���

Nightlicense   ��  ����   �! �  ��!��� 1� ���[ ����

��
����	��� �-� 
����%�� �
	��%�   ��           
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Full license   &� #��         

Office license   &� "��         

Nightlicense   &� "��         
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annual increase   &� >�     �� ��
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��   �� �!�� m        
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��   ��1,�� >!"� >!"�   �� ��  

��   ��   ��   �� ��  

Length   �� �#>!�� �#>!�� �!� � �#>!�� �!#>� 1�Y!\��

Width   ��  >!#�  >!#� �!���  >!#� �!#$� 1�Y!\��

Heigth   �� G!��   !#�� �! � G� �!G�� 1�Y!\��

Number of middlefloors   	�*� �� >�   �� �!���  

    ��            

Thickness roof   �� �!$� �!$� �! � �!$� �!�$� 1�Y!\��

Thickness outer walls   �� �!$� �!$� �! � �!$� �!�$� 1�Y!\��

Thickness floor   ��  �  � �! �  � �! �� 1�Y!\��

Thickness middlefloors   �� �!"�� �!"�� �! � �!"�� �!��� 1�Y!\��

    ��   ��        

Height underwater concrete   ��  �  !�� �!���  � �!��� 1�Y!\��

Height soil improvement   �� �!�� �!�� �!�� �!�� �! �� 1�Y!\��

    ��   ��        

Armoring   *�M�>�  ���  ��� �!���  ��� #!��� 1�Y!\��

Surface area roof and floor   ��� >@�$�� ��        

Surface area parking space   ��� �@>�"� ��        

m3 Roof and parking floors   �>� �@$#"� ��        

m3 Floor   �>� >@�$�� ��        

m3 Underwater concrete   �>� >@�$�� ��        

m3 outer walls   �>� >@ E�� ��        

���
	���%�   ��   ��        

Number   c� E� G�   E�    

Additional height shank   �� #� #� �! � �!G� �!�G� 1�Y!\��

Concrete entrances   �>� # E!>� ��        

Lost parking spaces per 
entrance   

cM
���������M

�
������ "� ��       

 

    ��   ��        

�1������
�����V�093:@@�   ��   ��        

G 	��
��2 ��
2 �	*
��
	��
�   ����1,�� ��� ��        

Length �� �� � !#�  G! � �! � � !#� �! #� 1�Y!\��

Perimeter   �� ��"� ��       
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Profile �� �
�M�
�
� �! #G� �! #G� �!��� �! #G� �!� � 1�Y!\��

Tons   �
�� �@�� � ��        

Strutting constant   ��   �� ��        

    ��   ��        

��
����   ��   ��        

��'�.	�����
	��
�   ���1,��  $� ��        

L �� �� �� �� �� �� �!��� 1�Y!\��

B �� �� �� �� �� �� �!��� 1�Y!\��

Number   	��*	� $G��          

Length   �� �!#� >!�� �!�� �!#�  ! �� 1�Y!\��

    ��            

) '	��+ 	

��'�%.	�
&	.��   ��            

Length   �� �#>�          

Height   �� >� >� �! � >� �!>�  

Thickness   �� �!#� �!#� �! � �!#� �! �  

Surface area   �
�
� EG��          

Volume   �
>
� "E"�   �� ��    

�

���	������   �� ��   �� �� �� �� ��

    �� ��   �� �� �� �� ��

Financing reservation   *L� " ����   �� �� �� �� ��

Debt percentage   &� E��   �� �� �� �� ��

    �� ��   �� �� �� �� ��

Equity   L�  �>���   �� �� �� �� ��

Debt   L� �$E���   �� �� �� �� ��

    �� ��   �� �� �� �� ��

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

    �� � � ��� � � ��� � � ��� � �

Cash flow before debt   �� �  �GE� �G"$�� � �  � �"��>� �E"��� ���G�� �   #�

    �� > !�&� ��!�&� >!>&�   !"&�  G!G&� �!#&� >!�&�

debt draw down schedule (perc)   �� >�!�&� �E!�&� �!�&�  "!�&� �"!�&� �!#&� >!�&�

debt drawdown schedule (abs)   �� �� $EEG�  �  � "��>� E"��� ��G��    #�

Equity   ��   �GE� E�>� �� �� �� �� ��

     

Tenor   )�� >�� assumption: equal to project life  

Repayment �� )�� ��� �� �� �� �� �� ��

Grace period   )�� �� ��           

Repaid before end   )�� ��             

loan life   )�� ���             
�� �� �� �� �� �� �� �� �� ��

����
�%��
	������ �*��   �� �� V �   Distribution     

Euribor   &� "!�� �� ��   1�"!�[ ���     

SWAP construction   &�  !��             

SWAP period 1   &�  !���   �� �� �� �� ��

SWAP period 2   &�  �             

Financing Fee   &�  �             

Commitment fee   &� �!��             

Total interest rate construction   &� E�             

Total interest rate period 1   &� #!E��             

Total interest rate period 2   &� #!��             

0 10 20 30 40Duration in 
[years]
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Repayment
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annual depreciation   &� "�             

    �� ��             
�

����"�   �� ��        

    �� ��   V �  

CAPEX Parking system   �  �����   �!��� E��!�� N(�,�) 

Depreciation &M)����
 of initial 
CAPEX "�  �!>�  !��

 
N(�,�) 
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Aannemersopslagen   %  ��   �! �  !�� N(�,�) 

Nader te detailleren �� %  ��   �! �  !�� N(�,�) 
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Voorbereiding, administratie en 
toezicht �� % ��� �� �! � �!��

N(�,�) 

Project onvoorzien   % E!$�   �! � �!$� N(�,�) 

Overige kosten (leges en 
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Maintenance system   &�
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operator   L� ��@���� ���G�      

yearly increase in salary and 
maintenance   &� >�       

 

OPEX installations   

&�
�� �,��6�

��	�������
�	� ��       

 

        

�



��,@�>���

����� �"�!��I������������ �7�� ������������ �

����:�	��������=���	�������������������
���	��
������
������
�����(������:���
���@��/:��:�������������
��

�
��
F	��:��	����	������	��:���
���@����:������
���:���
�����	���	���(������������������	����
������:�	�

�������=@�3����	��	�������:�	�	����
�������:��Y�
����	��	��������������:���
���@�

�

!�8(8(8� �2 ��%���%�

/:�� �����	�
�	� 
�� �:�� �
�	������
�� �
��
F� ��
�� �:�� ����������)� ��	���� ��
��� ��� �������=� 6@� /:��

�����	�
�	� 
�� �� ���*���� 	����� �
��
F� ��
�� �:�� ���*���� 	)	���� 	�������@� ��� �:�	� ���������
�� �:��

�
�	������
�� �	��		����� �
�:�
��>� ��

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

��

��F����(����	��		��@��

�

3����������
�����

,+4"�

,+4"�

,+4"�

,+4"�

,+4"�

��

�����

���������

����	�
�������
��

�	
������
�����������"

�����������

−=
−=

−=
−=

+=

18

28

43

42
51

!

!

!

�

�

�
���'
��<,� 
	+ �����-��1���	
��	
&�+ ��1�	�����
	����

�



�,@�"��

�

�
�	������
�������	�
�	�

"�

"�

"�

�
��
������	

�
��
������	

�
��
������	

9450218022291
613
2263

=++++=
=

=

!Z!!Z!

!

!

�

"�

"�

"�

"�

�������"	

��

�����

����

����

450

1
80

80

!

!

!

=
=
=
=

�

�

���*����	������:��������	���	�

"�

"��

"�

"�

"�

�����"	

��

������������

������������

����������	
�

����������	
�

3

22

91

252

45

=
=
=

=
=

!

!

!

!

�

�

��������	�

""""G�

��
��L�����L�
��������


�
���
���


����
��
���
��

������������	
�����

�
���
���

951435

4

7

!!! =++=

=
=

�

�

5�
���:�	��
����	���
���:����	����
�:��������	�
�	�����(�������������

������""


"""+

""""""+

'1BH"G'�@"N(@'�("+

�����������	
�

����������	
�

����	
�

(

P����������

500347112342354

211225245

4235438026138022263

22

2

=−=

==
=−−−=

==

ZZ�!M�Z!��

!!Z!

!�!Z!�Z�!Z!�
�

�

2�������
�	������
���:��(������������:�	��
�(����������@�,	���	���(������
�	������
�������	�������	����

	:���� ������@� ,����� �=��
���
�� ���� ��)� �������� 
�� �:�� ���� ��� �����F����� �
������� ��

�� �	� �	��� �
�

���
����F�������
F�������
��:�����@�/:���
����)���
��	
������������:��:�	������F������
�������,	�F����

�:���
����)���
��	
���
���:��(������������:�	��
�(������

��@�

3

3

358016132263

230
744441501916132263

50
1

""""-

��
�"

""""""""-

"�

"�

�
������
	��"

������

�*�����	�


�	"�����"�
��	���

��
������

�������

==

=
=++++=

=
=

Z!Z!

@�!�Z!Z!

!

�

�

/:��	:����������� �	��		������
�(����	�����F����F:��:�	��)	� ��� �:����
���@�,������
�	������
���:���
��

�����F����(�������

	���������
�	������
��:���:�@�/:�����)���)����	��=��������
�(���
��������
�����"��

1,������:���
����
��
���:��+
����F�������@�

�

�

��
�""""

"��
"

"""�

��	�	
������

�����

��	�	
������

3202255443251690
1690

55461322632
2

!Z�!�Z!

M!

�!!�Z

=−=
=

=+=



��,@�����

/:���
�	������
���	��
��������
���:��	������)��� $��K1,���	��������	@�,		������	��:����:������	��������

�������
����()����@�

""""�

�	���"""


�	���

�	���

6594318

895223580 2

!!

�ZM�

=−−=
==

�

�

5
�� �:�� ���*���� ������� �:�� D��)� 
�� �:�� ��)	����*���� ����	� �
� (�� ����	���@� ��� �:�� ���	�� 	����� 
��

�
�	������
���:����������D��)�F����(�����������()����
�������
�������:������
���
�	������
�@�

H�@"�

'"�

(@'�("�

��
�����

8���

8���

=
=
=

�

�

A��:��:�������	�
�	�
���:���
�	������
�������:������	�
���:����

�	!��:��

����	�
���
�����������(��

����������@�

3

3

3

32

3

3

32

32

4746032263

61795080252279058025224527

400

2119450423542

7156800180096132

630138001800980222632

358013580

2864803580

""""-

""""""""-

"-

"""-

""""""-

"""""""-

"""-

"""-

8���

�
���
���

������	

��

�������"	

��

�	
��������

��
���������

�����

����

==

=++=

=

==

=−−=

=−−−=

==

==

!ZZ!

Z!Z!Z!ZZ!Z!Z�!Z!Z�Z

!Z!Z

!!Z�!!!�Z!Z

!!Z�!!!�Z�!Z!�Z

Z

!Z

�

5
�� �:�����
�����
�� �:���
����������

������ �
������
�� ��*�M�>�
�����
����� �	��		����@�/:�	�F����

������
B�

��
�

""""""""��"��"���	
�

61332

4746174007156301335802864120 33333333

!

�!�ZM

=
++++++=

�

�

!�8(8,8��	���	
��/���.��'
�%�=����">�

/:�����������=���������	� ��,��6���=�	��
�� �:���
�	������
���
	�	������
	�	� �
�����	���	� ���
����� �
�

����������� �:�� �
�	������
�@� ��� �:�� �,��6� 	���:����	� �
�� 	�(�
������
�	� ���� ���
��	���� ���� �
��

��������@�/:�����������
���	���
��������
��:��	�����
	�����
����
����
��	��	��:������������	����������=�

����@� ���� ��
��������
���� ���������������� ��
���� �	� ��
��@� .���������� �:�� ��
��	�F���� ����� �
� �:��

����=@�

�

,���
��)� ,�
���� �
	�M��
���� /
�����
	��

�����������������
(���H���
�� �� ���@����L� L����@����

2�	������
��D��)� �#>!����  @����LM�� L��#>@����

��	����	:����������� �@�����
�	�  @ ���LM�
�� L��@>��@>���

.����	� �>���
�	� �@����LM�
�� L�"#�@����

�=��
���
��
��(������������ ""@E""��>�  ��LM�>� �L�#E @ #��

.
�������

������  @EG���>� ���LM�>� L�>�@$���

�
�����������F������
������� >@�$���>�  E��LM�>� L�#�#@����

����������)�
��(������������ �� E�@����L� L�E�@����

��������
��������� >@�$�����  ��LM��� L�>�@$���

5����=����������!G���
���� $G������	� E���LM����� L�#�#@����

�
�������
���������

�� >@�$���>�  ���LM�>� L��>E@����

�
�������
�������
��	����F���	� >@ E���>� "���LM�>�� L� @�#$@����



�,@�#��

��:����
�������������F���	� "����>� ����LM�>�� L����@����

������������������	����������

�	� "@E ����� ���LM��� L��>�@����

�
�������
��������

�� �@$#"��>� "���LM�>� L� @�$$@$���

�
��������������	� # E��>� ����LM�>� L�>�$@����

,��
�����  @>>>��
�	�  ����LM�
�� L� @�GG@#���

��:����
������� "����>� ����LM�>�� L����@����

�
�	������
��
��(���*F
�*	� "������ E��LM��� L�>�@����

�
�	������
���
�������D��)� "E"��>� "���LM�>� L� $G@#���

�
������
�� 
�:��M��	������
�� (��������

����

�� L���@���� L���@����

.
����������	:����� >@�$���>�  ��LM�>� L��>@E���

��	�������
�� ����)� ���
������ ���*����

�����	�

����	����	�   @   �LM	����	� L��@���@����

��	�������
�	� ������)!� �
F��!� ���:�!�

�
���������
�!� 
��������
�!� F����!� �����

���
����
�!�	������)��

�� L�>G#@$��� L�>G#@$���

���	
� � � P�(:8,0,8,9@�

�	*
��4@��	
�'
	������-����%�
'��������%�%�=����">�

�

/:���
����
��
���:���
�	������
��:�	�����������������
���:���
	�	@�+����	��
���:�����*�
��	����������:��

��������
����
���
�	������
�	����������	���������������:��(��������	���!�	���
��������
	�	�F����:�
����

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

�

,���
��)� ,�
���� �
	�M��
���� /
�����
	��

/���	� � �����	� �@E���LM����� L��E@E���

��(��	���������	� �� � L�>��@����

/����������	���	� �� � L�>�@����

8
���
�����D��)� �� � L� ��@����

.
���������� �� � L�>@���@����

��:��� �� � L����@����

���	
� � � P�08:0,8:5@�

�	*
��4(���%�%�.'������--���%����%'

�'�.����

�

/:�	�F����������
����
�������������=����������
��L���@G#�@� �!�@�/:����	������
���:���
�������������
���	�

L���@G#>@>#�@�/:��������������	������
���������
�����
�	@�����:�	��������=��:��
�������
���:���
�����	�

�	������
������
�(���(����
�����(������:���
������	���@�

�

5
�� �:�����������
��
�� �:���������	����
�����
�� �:�	����	:� ��
F	!� �:����������� 	:
����(�� ��*��� ���
�

���
���@����
������
�����(������:���
���!��:�����������
��
���:���������	����
�����
���:���,��6��
��
F	�

�:��	��������
�	��	��:���
���@�/:���
	�	��������
�������������)��
��:������
���:�)�F����(���=��������
�

����@�,�D��������	� >�F��*	@�/:������������	��������������������=����@�

�

�,��6� ��	:�5�
F�

S � L��$�@�>E�

S�� L�"� @�"$�

S>� L��@# #@"$#�

S"� L��@�EG@#E"�

S�� L��@� G@ � �

S#� L� @��$@ ���

SE� L��@ >E@�#��



��,@�E���

S$� L�>@E G@G���

SG� L� @G  @G���

S �� L�"@E#E@�>��

/
���� L��@G#>@>#��

�	*
��4,�) '	
��

����2 �����-�����"�

�

,��� ����	� 
�� �:�� �
�	������
�� :�
�� �� �������� ��������@� /:�� ��������� ���������	� �:�� 	����� 
��

������
����
��
���:���
�	������
�@�����:�	��
�����:��
��
�����,��6��	�	����	��:��)����)�����������
��
��

�:������	@�+)���
�	������:��
��
�����,��6��:���
�	������
��������	�������
�	������		������
�(��*�������


�������� �
�����
�@� 5
�� �:�� �����������
�� �:�� 
��
���� �,��6� ���������� ��������	� ���� ��*��� �
�� �:��

��	�������
�	������:���
�	������
�@�/:�����������
	��F:��:��	��	����	��:��(�	��

���F:��:��:�������������

�	���*���
��)��������	��:���
	�	�
������	�
���:���
�	������
����=�������������������	���
��������
	�	�@�

8��	���	� ��*��� �
� ����������� �
�	������
�������
�� ��������@�/:�����������
��
�� �:��
��
�����,��6� �	�

�
��� ��� �:�� ��(��� (��
F@� /:�� 
��
���� �,��6� 
�� �:�� ���*���� 	)	���� �	� ��������� ��� �:�����6� 
�� �:��

���*���� 	)	���@� 5
�� �:�� 
��
���� �,��6� �:�� 	����� 
�� �
�	������
�� �	� ��*��� �	� ����=@� /:�� �������
�� �	�

�		������
�(��>&�����)���@�����:���
�����:�	��������
���	��
����������@�

�

� 2�	������������� &�
�����������
	�� ���������
	�� ���
�����,��6�M)����

�
�	������
�� "��)���	� �!�&� L�  @�EE@$">� L��E#@G"#�

��	�������
�	�  ��)���	� #!E�&� L�>G#@$��� L��#@�$#�

���	
� � � � P�0@0850,�

�	*
��40��	
�'
	�����������������"�����%�2 ���%�

�

!�8(808���
	����	
��/���.��'
�%�

/:��
������
�����=���������	��
�	�	��
�������:��
��
�����
	�	��
������:�����*����������@�/:�����6�
��

�:�����*����	)	�����������	�(
�:����6������:��
��
�����,��6�
���:�����*����	)	���@�/:��
�����
��E&�


�� �:�� �������� 
����� �	� ��
��� ()� �:�� 	�������� 
�� �:�� ���� ���*� 	)	���	@� 5
�� �:�� ���6� �:�� 	����� 
��

�
�	������
���	���*����	�����=@�/:���������
���	��		������
�(��>&�����)���@�

�

� &�
�����������
	�� ���������
	�� ���6M)����

���*����	)	���� E&� L��@���@G#G� L�>$$@G $�

��	�������
�	� �&� L�>G#@$��� L� G@$"��

������
�� � � L���@����

���	
� � � P�45<8:5<�

�	*
��44��	
�'
	��������
	����	
��/���.��'
�%�

�

!�8(848������'�%�

����:������#�
���:�����
����:�����������	��
���:����
������
����	��
�����������*��������	�����@��

&

&

&

&

98

90

75

25

500

=
=

=
=

=

�����������

�����G��

�����	
�������������"�

���	
�������	��
��
��

�����������	
�

�����	���	�	

�����	���	�	

�����
����

�����
����




�

+)� �:�� �:�	��� �
�	������
�� ����	� 
�� �:�� ���� ���*� ���� (�� �	��� (��
��� �:�� ������� ���� ���*� F���� (��

����	:��@�+)��
����	
���
����	�����(������������(��
����:���������*��	��������)�����	:��@�+����	���:��

���	� ���� ������� ���:�����)!� �
� ������
���� ���	���	� :�
�� �
� (�� ��*��@� ��� �:�� ���������
�� �:�� ��=��

���(��	������	����
���:���:�	�������
���:���=��
�����
�B�

��"����	�
�������8�������G��������
�
���������
��������GHHJ

��"����	�
�����������
�
���������
��������01J

��"����	�
��������8�������G��������
�
���������
��������1HJ

�



�,@�$��

�

-����	���	����	����	���
�����
���	��(�����������������	:���
F@�1�=���
��:�	��������������	����*����	����	�

�
�(�����

�����
���:��	�����	@�,�����
����	�(	����	�
���:�����)�
��,�	������������
���������������:��

��	:���
F�(����
����F����(���
�	������@�

�����

�

�

�

�	��
����
	�������	
�
��J�1H

�	��
�������	���J�?H

�	��
���������J�@H




�

���

���
	����	��



������	���	��

�	��
��������

������������	
��	��
��


M&

L

L

L

3

1200

1800

3000

125

=
=
=

=

=

�

�

/:���
	�� 

����������������� ��� �:�������������
��
�� �� �������*� �	� �:��
�������
�� �����
�� �:�� 	:
���

��������*����	����	@� ��� �:��(�	����	���:��
�������
������	��������������
�	����� ��
��@� ��������������

�����������
������(���
��
�@�5
�� �:�������������
��
�� �:������������	�����
�������
�� ����	� 	���

�������=���@�5
���:��	:
�����������*����	����	��:���
��
F������������
����	������	��@�

�����

������������	�
��������+������

�����




�

���

����

������������	
����"������

M&

&

M!L

3
35

803

375

=
=

=
=

�

�

/:�����������
��
���:����
����	�����:�����	��D��������������
������
�B�

034780247133508032031253
25337590750

82069412005041800404300060203184
8412590750

@LZZZ!Z!Z�d!�Z

Z!Z!

@L�MLZ!MLZ!MLZ!�Z�d!�Z

Z!Z!

==
==

=++=
==

���	
���������"�

���	�����

������������	
��	��
��


���	�����

 ���
���

������������������	
����"�=����

 ���
���

������������������	
�>	��
��


�

/:�	� ���������
�� ���� (�� �
��� �
�� �:�� ������� �=��
�����
�� ����
�@� 5
�� 	��������)� ��� �:�	� (�	�� ��	�� ��

��
����� ������
�� 
�� ��� )���	� �	� �		����@� ��� �:�� :���� ���������
�� �:�� ��
����	� ���� ����������� 
�� ��

)����)�(�	�@�����:���
�����:�	��	��
���(���������)@�/:��������	�����:
���)���������������	���
	�	�����:��

	�������� �:�	�� ���� ����������� ���:� D������@� ,����� �:�� ���	�� �:���� D������	� �:�	�� �����	� ����

�����������)����)�����:��	�����
�����:�)���@�

�

�

��
��
�
�
	�
��
�
��

-�
��
�
	�
�
�

	�
�
��
	�
�(
��

�
�


�
�
�
�
	�
�
�
��

��
��
�
	�
�
�

	�
�
��
	�
��
��
�

.
:


��
��
�
��

�

	�
�
��
	�
��
��

�
�


�
�
�
�
	�
�
�
��

	:


��
��
�
��

�

�
�
�*
��
�
�	
�
�
��
�

��
��

/


��
��

��


�
�
�
�
	�

�N
�
Z
(
Z
�U
�

�
Z
�
Z
�
��

S ��  !�#$E� �#!>� L�E���  #$!$� L��G �!E� �E�@�#E�

S  �  !�E#E� $"!"� L�E��� ��>! � �L��G �!E� $# @G�>�

S ��  !�$"E�   �!�� L�E��� >>E!�� L��G �!E�  @ �E@$� �

7 �  !�G�E�   E!�� L�>���� >��!�� L�  #��!$� "@$E�@EG"�

7��  ! ����  ��!�� L�>���� >#E!�� L�  #$�!E� �@�"�@$>"�

7>�  ! �G>�  ��!�� L�>���� >#E!�� L�  #��!$� �@>$G@E$��

7"�  ! G"��  ��!�� L�>���� >#E!�� L�  #��!$� �@�� @ �$�

7��  !��GG�  ��!�� L�>���� >#E!�� L�  #��!$� �@E $@� >�

7#�  !�##$�  ��!�� L�>���� >#E!�� L�  #$�!E� �@G�"@" $�

7E�  !>�"$�  ��!�� L�>���� >#E!�� L�  #��!$� #@�##@�>#�



��,@�G���

7$�  !>">G�  ��!�� L�>���� >#E!�� L�  #��!$� #@�"$@� $�

7G�  !>$"��  ��!�� L�>���� >#E!�� L�  #��!$� #@">�@>$��

7 ��  !"��$�  ��!�� L�>���� >#E!�� L�  #$�!E� #@#"�@����

7  �  !"#$��  ��!�� L�>���� >#E!�� L�  #��!$� #@$�E@>���

7 ��  !� �#�  ��!�� L�>���� >#E!�� L�  #��!$� E@�>�@>>>�

7 >�  !��$��  ��!�� L�>���� >#E!�� L�  #��!$� E@�">@"���

7 "�  !#�"E�  ��!�� L�>���� >#E!�� L�  #$�!E� E@"EG@>>"�

7 ��  !#��$�  ��!�� L�>���� >#E!�� L�  #��!$� E@#$"@ "E�

7 #�  !E��"�  ��!�� L�>���� >#E!�� L�  #��!$� E@G "@E"��

7 E�  !E�>��  ��!�� L�>���� >#E!�� L�  #��!$� $@ ��@> $�

���	
� � � � � � ((08@@@8?9@�

�	*
��45��	
�'
	������-�
����'�%��-��	
��	
&�

�

!�8(858���%&�F ����
1�	.�

��	*��������	��:����	��
�	���*������
����
�����
����
��������
��	�����
���	@�����������=��3���	:
�����	*�

����)	�	��	����	��������	������:���
�� �������	����	*	�
����
��	�
����	*@�����:���
�����:����	*��	����
������

�
������������
������������
��F:��:��:���
��)�����:��������	���
��������:����
������	�	:
����(����	��
��@�

��� �:�� ����)	�	� 
�� ���=�(����)� 
�� �:�� ��	*!� �:�� ����	�� �
���� ��� F:��:� �:�� �
	�� ���� 
����� �	� �
�	������@�

+��F���� �:�	���
���	� ��� ����� �:�����
��	�����
���� ����
����������������	��������
���� �
	�� �
� �:��

��
����@�

�

����:���
	���	������
��	
���

��:�����������	�������*������
����
���@�/:���������	����������������

()� �������)���� �� ����������� �:��� �
��
F	� ��
�� �=��������� F��:� �:�� �������� �
�	������
�� �
	�	� �	�

����������� �(

�@� /:�� 	�(� �
������
�� �������	� ���� ����������� �	�  �&� 

��� �:�� ��	:� ��
F	� �
� 	�(�

�
������
�	�������:�����
�@�2������������������	�	������
	���:���F����
���������:��	���������:�	��
���:��

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

�:�	�!�:
F�
���:�
����������	:��������:��(��������@�/:����
����:�	��
	���
	���	��		������
����������:��

���	��)���@��

�

� &�
��

���������
	��

���������
	�	� /
���� /������

.�(��
������
����������  ��&� L���@G#>@>#�� L�>@ ""@��"� A��*���K� >��

2���������  �&� L���@G#>@>#�� L��@�G#@>>#� A��*�����#�

���������
�!� ������	�����
�� ����

�����������

���&� L���@G#>@>#�� L�"@ G�@#E�� A��*���K����

-����	�	��������	� E&� L���@G#>@>#�� L� @"#E@">�� A��*���K��#�

�	*
��49����
���+ ����
1�	.���%�%�

�

5
�� ��	*� �������	� �
�� 
(����� ���
��	���� ���� ��
����� ���
��	���� ��	�����
��)�  �&� ����  "&� 
�� �:��

�������� �
	�	� �����=������������(��	� ��� �:�	� �:�	��
�� �:�� ��
����@� /:�	�F
���� ��	���� ��� �� ��	��
�� �
��

���
��	�����
���	�
��L�"@G"�@"�#@�����������=��3���	:
�����	*�����)	�	��	���
��@�/:���=�������
����	�
��

�:����	*���	��
�	�������*������
����
���@�.������:����	*�����)	�	�
��)��

��	�	
���
���:�����
����	*	!����

������
������
�����	��������	���	��
���
�����
��	�����
���	��	�P
�:�����	*	Q�

�

�� ��	*� �%��	*'� /������

 @� 8�	��*�	������	���������
�F�
����		�����
�	� L���#@�����
A��*� �#��

A��*� >��

�@� ��
�������������������
��	���:�����
������	)	���� L�>��@�����
A��*�  E��

����



�,@>���

>@�
�
�	������
�� 	���� �����
��(�� ����:���()� ���)� ��������


���
���	�
L�� �@#���

A��*� �� ��

A��*� >��

"@�
3�(����
�	� ���� 
�:��� �
�	������
�� ����
����	� ���	��

��������
�(�������	�������
�	������
��	����
L� E�@#���

A��*� �#� ��

A��*� >��

�@�
,�������� ��
���F����� ��(��� ���	�	� ������� �
�

(��������������
�	������
��	�����F

������������
L� E�@#���

A��*�>���

�A��*�  E�

#@� 4��=���������	��
������
�	�	
����
�����
�	� L� �>@ ���
A��*� �#� ��

A��*�GE�

E@�
��:��� �����	�	� ���� �
�� �������� �����!� ��
���F����!�

��(��	��
L�$>@ ���

A��*� �� ��

A��*��#�

$@� ���*����	)	����F
�*	�����
����)� L�E @����
A��*�   E� ��

����

G@� �
�	������
�������	���	��
���������� L�#�@#���
A��*� �� ��

A��*��#�

 �@� ,��:�
�
��������	�

��)���������=��
���
�� L��$@ ���
A��*� >���

A��*�##�

  @� ��:�����	*	� L�>@ #�@� ��
A��*����

A��*����

���	
� �� P�48?,980?@�  

�	*
��4:����
���+ �
�%&��	*
��

�

!�8(898� �*�����	������

/:�� ���������� 
�� �:�� ���������� 	��������� ������)� ������	� 
�� �:�� ���������� 	��������@� ��� �:�	� 	���)� ��

�������� 	��������� �	� �
�	������� F��:� 
��)� ��(�� ���� �D���)@� 3������
�	� F��:� ��� �:�	� �
���
�	� F��:�

���������� �����������
��
����	� �	��
		�(��!��	� �
����	� �:��F���:�����
�������
	��
�� �������� ������	�

�:��	���@�/:������������
���	�	��������� �)�����������=��
�����
��	������	��=��������:����:������������

��	:���
F	�F�����

����:��������	����)����@��A��:��:������������
������	��
������(��������
��

����:��

������	������)����	����������	����	@�/:����(�����	��F
�)����(��
����:������
���:���=��
�����
������
�@�

/:�	�F�)� ��� �:�� ��	�� �F
�)���	� �:���������
���D���)�����(������@�/:�	�����
�� �	� ��D�������
�(�� �
���

��
��:��
���*��	����()��:��(��*	��:����:��������	���	������(��*��������@�

�

������

������

������

�����"�
�

�����


���

14

4

18

=
=
=

�

0 10 20 30 40Duration in 
[years]

Grace period

Repayment

Repaid before end

�
���'
��<0���
	����%1���*��+ �����1	%�%��-�.�*��-��	������

�

/:�� ������	�� ����� ������	� 
�� �:�� ��	*� 
�� �:�� ��
����� ��� �:��� �:�	�@� /:�	� ��	*� F���� (�� :��:� ��� �:��

�
�	������
���:�	�������
��:��:��:�����������)@�,�������)����
���=��
�����
���:�	������F������
�������
�

�=������� �
F�������������)@�/:������	�������)��������
���:�����*���	������
�!����
�����
�	������:��

�������)��
F���	���	*@�����:�	�	���)��:��������	������	������		�������B�



��,@> ���

&!

&

&

&!

&!

&!

�=�[

�=�[

[

50

1

1

251

51

53

1

=
=

=
=

=
=

������""	�"�
�

���	
�
�	
��

��	���	�
=5+4

��	���	�
������=5+4

�
��
������	=5+4

���H����	���G

�

�

�

�

�

�

�

�

/:�	���	���	��
���:��������	������	�

&@

&!

&

�=�

�=�

55

755

6

1

=
=

=

��	���	�


��	���	�
������

�
��
������	

�

�

�

�

�

/:�� ���������� ����� �	� ����������� ()� ���� �:�� ��	:� ��
F	� ������ �:�� �=��
�����
�� �:�	�� ���������� �:��

���������� �
	�	@� /:�� ���������� 	��������� �	� �	��������(�	���
���=������������(��	@� /:�����F�
F��

	�:�������	���*���	��������	��:�������������������������
�@�

J(����

JG����

GHJ����

J(����

J'����

��
�������
��
��

KH���	����5���	
�

HK(B�HHH�HH����

0HJ�������
�������

HK?H�HHH�HH
��
��	
�
�	
�

QEQGH

Q0QB

Q1Q@

Q'Q?

QGQ(

0

8

2

0

=
=
=
=
=

=
=

=
=

�

�

� S CS�� S>CS"� S�CS#� SECS$� SGCS ��

2�(��

�
��������

�$@���@����  G@#��@����  >@""�@����  �@#"�@���� �@#��@����

/
����2�(�� �� $@"��@����  "@�#�@����  E@>#�@���� ��@"��@����

2�(�����F�� $@"��@���� #@ #�@���� �@$��@���� �@�"�@���� �@#��@����

�	*
��4<� �*��%�1�.'
��

�

�����
�������������()���(��*��:�������
�����	������������������:�����������
	�	@�5����������
	�	�����

�:�� �
	�	� �:��� �:�� (��*� ��D����	� ������� �:�� �
�	������
�@� /:�� �
��������� ���	� ���� ���	� �
�� �:��

�
��)���	��
���()��:��(��*��
���:����
����@�/:��������	��2�������
�	������
����2����	��:��������	�������


�� �:�� ��(�� �:��� �	� ���F�� ������� �
�	������
�� ������)@� � /:�� ���������� ���� �	� �� 
�������� ���� �
��

������	�����
��������(��*�����=���	�	@�/:�	�����	�����������������	�(��
F@�/:�����	�

����:���������

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

(BH�HHHH�HGN(B�HHH�HHH���	
�
�	
��

1E�?(@(/B�?HH�HHHLH.(B�HHH�HHNG/.G�HH1���3�""	�"�
�

GH'�0GEH/L(.B�?HH�HHHNG/.G�H1#�3

(

G

(

G

QGQ(

==
=−−=

=+−=

�

�

�� S CS�� S>CS"� S�CS#� SECS$� SGCS ��



�,@>���

�2��  �>@E G� �$>@"GG� >G"@ >>� "G�@G>$� #��@> #�

�
���������

5���

�G@"�#� " @�"G� >�@�#�� ��@�E�� #@GG �

5���������5��� �$�@���� �� �� �� ��

���	
� 4408(45� 0,48:4<� 4,48(?9� 5((8,(0� 9,?80@:�

�	*
��4?��	
�'
	������-�-��	��������%�%�

�

,������:���
�	������
���	�����	:���������	��	:
����(������������:���
������(��������@�/:����(���	��������

�������)�

����:������)���������
�@�����:���
�����:��������	���	������(��������)@�+)���*����(��������

����)����	���		�������	��
��������	��:�	��
�(������@�,��:
��:��:��������������	�
��)�	����!������
��:��

������ ��(�� 	�H�� �:�� ��
���� ���� (�� �
�	�����(��@�A��:� �:�� 	:
��� ���������
�� (��
F!� �:�� �����������

(��F����(�������������������������	����)����	��	�	:
F������:�	���	�@�

E'�HHH/.0�1J/�.,4-

�GE@�HHH#
������

�GG�(HHL���	
������

G?�HHH�HHH����

H�HBJG/.G�H101N(G�H101	
������

�����
��	
������
	


	�����
��


	�����
��

�������

(

G


	�����
��

L

L

L

=
=
=

=
=−−=

��

�

����:��:�������������
���:�	�������������	���*������
����
����()��
���������:��������	����)����	�

�����

)���@�/:��������	���	������

����:����(������:��(���������
�����:�����
�@����
������
���������:���
	�	�

()�������	��

���������	�!��:��������	����)����	����������������()B�

/(�HHH�HHH/N
?

G
.H.(B�HHH�HHNG/.G�H101N(#
������ (

G

R1 −−= �

�

�� 2�(�� ���

(����� 
��

����
������

2�(��

����)�����

�(��

������	��

�����

������	��

��)����� ���

��

2�(�� ��� ����


���:������
��

�N��(��

/
����2�(��

.��
����

�N(U���

S  C �� �$@���@���� �� �!E�&� EG>@E"G� �$@���@���� EG>@E"G�

7"� �$@���@���� �� �!E�&�  @�$E@"GG� �$@���@����  @�$E@"GG�

7�� �$@���@���� �@���@���� �!E�&�  @��G@ ��� �#@���@���� >@��G@ ���

7#� �#@���@���� �@���@���� �!#>&�  @" �@GG>� �"@���@���� >@" �@GG>�

7E� �"@���@���� �@���@���� �!��&�  @�E�@�� � ��@���@���� >@�E�@�� �

7$� ��@���@���� �@���@���� �!��&�  @ ##@#E>� ��@���@���� >@ ##@#E>�

7G� ��@���@���� �@���@���� �!��&�  @��$@ "��  $@���@���� >@��$@ "��

7 ��  $@���@���� �@���@���� �!��&� G"G@# $�  #@���@���� �@G"G@# $�

7  �  #@���@���� �@���@���� �!��&� $" @�G��  "@���@���� �@$" @�G��

7 ��  "@���@���� �@���@���� �!��&� E>�@�#��  �@���@���� �@E>�@�#��

7 >�  �@���@���� �@���@���� �!��&� #�"@�>"�  �@���@���� �@#�"@�>"�

7 "�  �@���@���� �@���@���� �!��&� � �@��E� $@���@���� �@� �@��E�

7 �� $@���@���� �@���@���� �!��&� "�#@GEG� #@���@���� �@"�#@GEG�

7 #� #@���@���� �@���@���� �!��&� �G$@"� � "@���@���� �@�G$@"� �

7 E� "@���@���� �@���@���� �!��&�  $G@G�"� �@���@���� �@ $G@G�"�

7 $� �@���@���� �@���@���� �!��&� $ @>G#� �� �@�$ @>G#�

7 G� �� �� �&� �� �� ��

7��� �� �� �&� �� �� ��



��,@>>���

/
���� �� �� �� �� �� ��

�	*
��5@��	
�'
	������-�.�*��%�
�����

�

!�8(8:8� ��
���	������-��1�����%�
'������

2���������
��
�� �:�� �
�	������
�� ������	� �:��(

*� 
�����
�� �:�� �
�	������
�@� /:������������
�� ��� ��

)���� ���� (�� ��*��� �	� �� �
		� ���� �:����
��� ������	� �:�� ��=�	@� /:�� ����������
�� 	��	� ��� F:��� �:��

�
�	������
��	�
�	� ���
������
������������:������������
���:����������
��
�����
����������	:
����(��

������������	��
��
F	@�

�

'H'�1'(�9�
��	
�3+4

K(�''(�@HE@(E�'H01GG�(G'?(?�GE@'(?�0?B??'�G?1
�*��
���3��	���	D�

?KG1�B(0�''G�?@0�?'1?�GE(�@0((�HE@�''@'�G??�1H??�E(@�'EH�������
P 	��

(K(H�E@'�'@�����3+4�9

�9�
��	
�3+4
�*��
���3��	���	D��������
 	��3+4�93��	���3�"

L

C@

=
=++++=

=++++=
=

+++=

�

�

,���:��	�����
���:���=��
�����
���:�	���:����������
�����������	�L�>G@ �>@>��!�@�A:����:���=��
�����
��

�
������	��:��(

*�
�����
���:���
�	������
���	������������()��F
�����
�	@�/:��
�����������	�	�()�

�:��
��
�����,��6�����������	�	�()��:��)����)�����������
�@�/:������������
���	���*����	�"&��

������

������������)���	�@�

����:���
�����:������������
���	������������(��������)�����:������
���:��:����)��������
�@�/:����
���

�:������������
��������:�����
���	�������������	B�

KG�1@@�H@H''@�@G@/N
?

'
G.'E�(B@�0GNG/.G�H?N(� (

G

R? =+−= �

�

�� +

*
�����

(�����

���
����

�,��6�

2���������
��

S  C �� >G@ �>@>���  #>@"�#� L�EE>@"  ��

7"� >G@�$#@E  � >>#@# #� L� @�##@�#���

7�� >G@#�>@>�E� >"#@E "� L� @�EG@#G���

7#� >G@GE�@�" � >�E@  #� L� @�G>@E>"��

7E� "�@>�E@ �E� >#E@$�G� L� @#�$@ GE��

7$� "�@#G"@G$#� >E$@$#"� L� @#�>@�G"��

7G� " @�E>@$��� >G�@�>�� L� @#>$@">E��

7 �� " @"#"@�$�� "� @G>E� L� @#�"@�" ��

7  � " @$##@� E� " >@GG�� L� @#E�@� G��

7 �� "�@�$�@� �� "�#@" �� L� @#$E@�$#��

7 >� "�@E�#@"�E� ">G@��$� L� @E�"@�����

7 "� ">@ "�@#>�� "��@>$"� L� @E��@>"���

7 �� ">@�G$@� G� "#�@G��� L� @E"�@##>��

7 #� ""@�#>@GE"� "EG@G>"� L� @E�G@�>"��

7 E� ""@�">@G�$� "G"@>>�� L� @EE$@GE ��

7 $� "�@�>$@�"�� ��G@ #�� L� @EG$@GG ��

7 G� "�@�"E@"��� ��"@">E� L� @$ G@#  ��

7��� "#@�E @$>G� �"�@ E�� L� @$"�@$� ��

���	
� �� �� P,?859@8(<?��

�	*
��5(��	
�'
	������-�.��
���	�����

�



�,@>"��

!�8(8<8��	/�%�

/�=�	����������

����:������
������������
���K�����������
��K�������	����)����	@�/:����=����������:��

1��:������	��	�>�!��&�����:����=�(�����
�����	�(��F����G"@��������>��@���@�,(

���:�	���
�����:����=�

������	�>"&@�����:�	���	�����
��������=������
��>�&��	��		����@�/:�����������
���	��
�������:����(���
��

�:����	:���
F�

��
��F�(��
F@�

����:����
���������	���:��������	����)����	�������=��������(��@�/:����
�����)����������	��������	��:��

��
������=�����@�����:���
����
���������	���:�	�������	�	��:����=���)����	�	�����������)@�/:�	���������	�

���������
����������������	�������	��/�=�.:�������/.�@�/:�	���=���
���������*�	���(��������������������
�@�

�

!�8(8?8�G �
&�����	���	
�	�.�!	
'��	���1����.��-�
�-���2 ��

����:��:�������������
���:���������
���:��F
�*��������������	��
���
�	������:��
���������:������
���:��

���������������
����������@�����:���
�����:�	�����������	�����(����*������
����
���@�

/:�� F
�*���� �������� ����	� �
� ��� �=���� F��:���F��� 
�� �
��)� ��� �:�� 	����� 
�� �:�� ��
����� F:��:� �	�

����������
��:���D���)�:
����	�F:�������	��
�����������)�
��@�+����	���:�	��
��)��	���������������

�:����
������
� ������� �	������
�� �:�	��
��)@� /:�	�F���� ����� �
�
��
������)� �
	�	���	�
��������� �:��

��D������ ������� 
�� �D���)!� 5
�� �=������ F��:� �� ��	�
���� ����� 
�� E!�&� ���� �� F
�*���� ��������

��D���������
��L� @���@�����:�	�����	�������>�)���	��
����
���
����
	�	�
�B�

�

KGE1�HHH
G�H01

G�HHH�HHH
G�HHH�HHH

'
=− �

�

/:�� �
�	������
�� 	����� :�	� �� 
����� ��� �:�� ���� 
�� �:�� ��
����� ��������@� ��� �:�� �
�	������
�� ����������

�=��
�����
���	�	
�������:������
���:����
��������������!����������
������
���M�
		�����(������@�/:��������


������		����	���������)������������
���:����	�������)������
���������������
���)���
������	��)�"�K� ��

����	��+�/,�@��
�	���������:��:��:���������
�����*����	����	����,�	������!�:��:���
�	�����	��
	�	�


�����������*����������������	�
���������������*����	����	!����+�/,����������
��"��
����(�������	���@�1�=��

�
��:�	��:���
�	������
��:�	���(

*
�����
�������,��6�����	���������������
�@�/:�������������(��F����

�:�� ������ �
�� F:��:� �:�� ���� ���*� �
���� (�� 	
��� ���� �:�� (

*
����� 
�� �:�� �
�	������
�� �	� ���

�=���
������)���
���M�
		��
���:���������*�
F���@����������
��	:
�����
�����������
�	��:�	�����������
���

�
�	�����(��� ������	�� ����������	����
����@�A��:� �
�������
�����������
�	!��:���������
�� �:����
�������

�:������
���:�����������������	�	�����������)@�

�

0?H�HHH,4-.0�1J/

'�'H?�'1H�������	�������
	
�

GE�BG@�HHH?�E1?�HHHN?�������������

HKG@�1GG�@1EK(E�1@H�GBEK?@�H0G�B'�����������*�����


L

L

L

=
=

==
=−=

�

�



��
,
@>
�
��
�

� ��
7
"
�

7
�
�

7
#
�

7
E
�

7
$
�

7
G
�

7
 
�
�

7
 
 
�

7
 
�
�

7
 
>
�

7
 
"
�

7
 
�
�

7
 
#
�

7
 
E
�

7
 
$
�

7
 
G
�

7
�
�
�

�
�


�
�
�
�
	�

"
@$
E
�
@E
G
"
�

�
@�
"
�
@$
>
"
�

�
@>
$
G
@E
$
�
�

�
@�
�
 
@ 
�
$
�

�
@E
 
$
@�
 
>
�

�
@G
�
"
@"
 
$
�

#
@�
#
#
@�
>
#
�

#
@�
"
$
@�
 
$
�

#
@"
>
�
@>
$
�
�

#
@#
"
�
@�
�
�
�

#
@$
�
E
@>
�
�
�

E
@�
>
�
@>
>
>
�

E
@�
"
>
@"
�
�
�

E
@"
E
G
@>
>
"
�

E
@#
$
"
@ 
"
E
�

E
@G
 
"
@E
"
�
�

$
@ 
�
�
@>
 
$
�

��
��
��
��
��
,
�
�
6
�

>
>
#
@#
 
#
�

>
"
#
@E
 
"
�

>
�
E
@ 
 
#
�

>
#
E
@$
�
G
�

>
E
$
@$
#
"
�

>
G
�
@�
>
�
�

"
�
 
@G
>
E
�

"
 
>
@G
G
�
�

"
�
#
@"
 
�
�

"
>
G
@�
�
$
�

"
�
�
@>
$
"
�

"
#
�
@G
�
�
�

"
E
G
@G
>
"
�

"
G
"
@>
>
�
�

�
�
G
@ 
#
�
�

�
�
"
@"
>
E
�

�
"
�
@ 
E
�
�

��
��
��
��
��
�
�
6
�

�
�
$
@E
#
 
�

�
�
"
@�
�
"
�

�
>
G
@E
"
�
�

�
�
�
@G
>
E
�

�
E
�
@#
 
�
�

�
$
G
@E
G
"
�

#
�
E
@"
$
E
�

#
�
�
@E
 
�
�

#
"
"
@"
$
>
�

#
#
>
@$
 
$
�

#
$
>
@E
>
�
�

E
�
"
@�
"
"
�

E
�
�
@>
E
�
�

E
"
E
@ 
>
>
�

E
#
G
@�
"
E
�

E
G
�
@#
>
>
�

$
 
#
@"
 
�
�

��
��
��
��
�.
�
(
�

�
�@
��
��
�
��
�
�

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��

��
��
��
��
��

�
�:
�
�
�
�

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��

��
��
��
��
��
�	
*
�

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��
��
��
��
5
��
�
�
��
�
�
��


	�
	�

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

1
�
��
�
�
�
��
��
�
�
��
�
�

�
�
�

"
@�
�
E
@"
 
E
�

"
@>
E
�
@�
G
#
�

"
@"
G
�
@G
�
 
�

"
@#
�
E
@>
"
 
�

"
@E
#
#
@�
>
"
�

"
@G
�
"
@>
G
"
�

�
@�
�
#
@$
 
 
�

�
@�
�
$
@>
 
 
�

�
@>
#
"
@"
$
 
�

�
@�
"
�
@"
E
�
�

�
@#
G
 
@ 
$
$
�

�
@$
#
�
@ 
>
>
�

#
@�
>
$
@ 
�
�
�

#
@�
>
E
@$
#
G
�

#
@"
�
�
@"
>
$
�

#
@�
G
E
@#
E
�
�

#
@E
G
�
@E
>
#
�

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��

��
��
��
��
�Z
2
�
�
��
��
�
��


�
Z
�

 
@�
#
#
@�
#
�
�

 
@�
E
G
@#
G
�
�

 
@�
G
>
@E
>
"
�

 
@#
�
$
@ 
G
E
�

 
@#
�
>
@�
G
"
�

 
@#
>
$
@"
>
E
�

 
@#
�
"
@�
"
 
�

 
@#
E
�
@�
 
G
�

 
@#
$
E
@�
$
#
�

 
@E
�
"
@�
�
�
�

 
@E
�
�
@>
"
�
�

 
@E
"
�
@#
#
>
�

 
@E
�
G
@�
>
"
�

 
@E
E
$
@G
E
 
�

 
@E
G
$
@G
G
 
�

 
@$
 
G
@#
 
 
�

 
@$
"
�
@$
�
 
�

��
�/
�
=�
	�

>
�
�
@$
�
�
�

"
>
�
@#
$
$
�

�
 
G
@ 
 
$
�

#
 
�
@>
$
�
�

#
G
 
@$
#
$
�

E
E
G
@E
>
"
�

$
�
$
@�
>
>
�

G
"
>
@$
"
#
�

 
@�
>
�
@#
�
�
�

 
@ 
�
"
@$
#
�
�

 
@�
�
$
@#
#
G
�

 
@>
�
�
@�
E
�
�

 
@>
G
>
@�
"
�
�

 
@"
G
"
@ 
"
 
�

 
@�
$
>
@E
#
$
�

 
@#
E
�
@>
�
�
�

 
@E
>
"
@�
 
�
�

�U
��
�

��
��


�
�	
�
��
	�

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

�
�
�
��
��
�
�
��
�
	:
�5
�

F
�

>
@E
�
 
@�
#
#
�

>
@G
"
�
@"
�
E
�

>
@G
E
>
@$
�
>
�

"
@�
 
#
@G
#
 
�

"
@�
E
"
@#
#
�
�

"
@ 
"
"
@#
#
�
�

"
@ 
G
$
@�
E
$
�

"
@�
#
"
@"
#
�
�

"
@>
>
>
@$
�
G
�

"
@"
 
E
@#
 
�
�

"
@"
$
�
@�
�
�
�

"
@�
#
�
@�
#
�
�

"
@#
"
�
@�
#
�
�

"
@E
"
>
@E
�
$
�

"
@$
�
 
@#
E
�
�

"
@G
�
�
@>
�
>
�

�
@�
#
 
@�
�
#
�

��
��
��
��
��
�
��
��
	�
��
�
)
�
�
�
��

 
@�
$
E
@"
G
G
�

 
@�
�
G
@ 
�
�
�

 
@"
 
�
@G
G
>
�

 
@�
E
�
@�
�
 
�

 
@ 
#
#
@#
E
>
�

 
@�
�
$
@ 
"
�
�

G
"
G
@#
 
$
�

$
"
 
@�
G
�
�

E
>
�
@�
#
�
�

#
�
"
@�
>
"
�

�
 
�
@�
�
E
�

"
�
#
@G
E
G
�

�
G
$
@"
�
 
�

 
$
G
@G
�
"
�

$
 
@>
G
#
�

�
�

�
�

��
��
��
��
�2
�
(
��
��
�
�
)
�
�
�
��

�
�

�
@�
�
�
@�
�
�
�

�
@�
�
�
@�
�
�
�

�
@�
�
�
@�
�
�
�

�
@�
�
�
@�
�
�
�

�
@�
�
�
@�
�
�
�

�
@�
�
�
@�
�
�
�

�
@�
�
�
@�
�
�
�

�
@�
�
�
@�
�
�
�

�
@�
�
�
@�
�
�
�

�
@�
�
�
@�
�
�
�

�
@�
�
�
@�
�
�
�

�
@�
�
�
@�
�
�
�

�
@�
�
�
@�
�
�
�

�
@�
�
�
@�
�
�
�

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

�
D
�
��
)
��
�
�
�
��
�
�

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��

2
�
(
��
��
�
�
��
�
�

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

�
:
�
�
�
�
��
�
��
�
	:
�

�
@ 
>
"
@�
#
$
�

>
$
>
@�
�
E
�

�
�
E
@$
 
�
�

E
"
 
@E
#
�
�

G
�
E
@G
G
�
�

 
@�
$
#
@�
 
�
�

 
@�
"
$
@#
#
�
�

 
@"
�
>
@>
E
�
�

 
@#
�
 
@�
G
E
�

 
@E
G
>
@�
$
�
�

 
@G
#
E
@�
 
>
�

�
@ 
�
�
@�
$
>
�

�
@>
"
#
@#
�
$
�

�
@�
�
>
@$
�
"
�

�
@E
"
�
@�
E
"
�

"
@G
�
�
@>
�
>
�

�
@�
#
 
@�
�
#
�

�
�
	:
�5
�

F
��


��
D
�
��
)
�

�
@ 
>
"
@�
#
$
�

>
$
>
@�
�
E
�

�
�
E
@$
 
�
�

E
"
 
@E
#
�
�

G
�
E
@G
G
�
�

 
@�
$
#
@�
 
�
�

 
@�
"
$
@#
#
�
�

 
@"
�
>
@>
E
�
�

 
@#
�
 
@�
G
E
�

 
@E
G
>
@�
$
�
�

 
@G
#
E
@�
 
>
�

�
@ 
�
�
@�
$
>
�

�
@>
"
#
@#
�
$
�

�
@�
�
>
@$
�
"
�

�
@E
"
�
@�
E
"
�

"
@G
�
�
@>
�
>
�

�
@�
#
 
@�
�
#
�

��
S
 
�

S
�
�

S
>
�

S
"
�

S
�
�

S
#
�

S
E
�

S
$
�

S
G
�

S
 
�
�

S
 
 
�

S
 
�
�

�
�


�
�
�
�
	�

��
��

��
��

��
��

��
��

��
�
E
�
@�
#
E
�

$
#
 
@G
�
>
�

 
@ 
�
E
@$
�
 
�

��
��
��
��
��
,
�
�
6
�

�
$
�
@�
>
E
�

"
�
 
@�
"
$
�

�
@#
 
#
@"
$
#
�

�
@�
E
G
@#
E
"
�

�
@�
 
G
@ 
�
 
�

 
@�
�
$
@ 
�
�
�

�
@ 
>
E
@�
#
�
�

>
@E
 
G
@G
�
�
�

 
@G
 
 
@G
�
�
�

"
@E
#
E
@�
>
�
�

$
 
@E
�
>
�

$
 
@E
�
>
�

��
��
��
��
��
�
�
6
�

��
��

��
��

��
��

��
��

��
#
>
@"
"
$
�

G
�
@#
 
"
�

 
�
>
@"
$
#
�

��
��
��
��
�.
�
(
�

�
��
@�
�
��
�
��
�
�

"
�
@>
$
 
�

#
�
@ 
$
E
�

>
G
�
@"
E
>
�

>
 
 
@G
�
 
�

>
�
�
@$
#
$
�

 
�
"
@�
�
>
�

>
�
�
@�
$
G
�

�
�
E
@G
$
$
�

�
$
#
@E
$
$
�

E
 
�
@�
�
�
�

��
��

��
��
��
��
��

�
�:
�
�
�
�

�
@$
>
�
@�
�
"
�

�
@$
>
�
@�
�
"
�

 
@�
"
$
@ 
#
$
�

 
@�
"
$
@ 
#
$
�

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��
��
��
��
�	
*
�

>
@�
�
#
@>
G
�
�

��
G
E
$
@E
�
�
�

��
��

��
��

��
��

"
�
 
@�
�
�
�

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��

��
��
��
��
��
5
��
�
�
��
�
�
��


	�
	�

�
�
 
@�
E
>
�

�
�
 
@�
E
>
�

 
#
�
@>
E
"
�

 
#
�
@>
E
"
�

�
 
�
@�
G
$
�

�
 
�
@�
G
$
�

�
�
�
@#
�
#
�

�
�
�
@#
�
#
�

>
 
"
@#
�
"
�

>
 
"
@#
�
"
�

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��

1
�
��
�
�
�
��
��
�
�
��
�
�

�
�
�

�#
@G
�
�
@G
>
"
�

�>
@�
 
>
@�
#
�
�

��
@ 
G
$
@�
�
 
�

�>
@#
�
�
@ 
#
E
�

��
@�
>
"
@�
$
E
�

� 
@>
G
"
@"
E
#
�

��
@E
 
>
@"
�
�
�

�"
@�
>
>
@�
 
E
�

��
@�
 
>
@>
#
"
�

��
@E
 
�
@$
E
#
�

#
$
E
@�
$
#
�

G
�
�
@#
>
�
�

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��
��
��
��Z
2
�
�
��
��
�
��


�
Z
�

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

>
$
#
@E
�
�
�

>
$
#
@E
�
�
�

��
�/
�
=�
	�

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

�>
>
@�
G
$
�

�
G
@ 
#
$
�

�U
��
�

��
��


�
�	
�
��
	�

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��

�
�
�
��
��
�
�
��
�
	:
�5
�

F
�

�#
@G
�
�
@G
>
"
�

�>
@�
 
>
@�
#
�
�

��
@ 
G
$
@�
�
 
�

�>
@#
�
�
@ 
#
E
�

��
@�
>
"
@�
$
E
�

� 
@>
G
"
@"
E
#
�

��
@E
 
>
@"
�
�
�

�"
@�
>
>
@�
 
E
�

��
@�
 
>
@>
#
"
�

��
@E
 
�
@$
E
#
�

E
�
 
@ 
$
"
�

$
G
>
@"
#
"
�

��
��
��
��
��
�
��
��
	�
��
�
)
�
�
�
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

>
G
#
@$
E
�
�

>
G
#
@$
E
�
�

��
��
��
��
�2
�
(
��
��
�
�
)
�
�
�
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

�
�

�
�

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��

�
D
�
��
)
��
�
�
�
��
�
�

G
�
�
@G
>
"
�

 
@ 
 
>
@�
#
�
�

 
@�
G
$
@�
�
 
�

 
@>
"
�
@ 
#
E
�

�
>
"
@�
$
E
�

�
G
"
@"
E
#
�

 
@ 
 
>
@"
�
�
�

 
@�
G
>
@�
 
E
�

 
@�
 
>
@>
#
"
�

 
@ 
 
�
@$
E
#
�

��
��

2
�
(
��
��
�
�
��
�
�

#
@�
�
�
@�
�
�
�

�
@"
�
�
@�
�
�
�

>
@G
�
�
@�
�
�
�

�
@�
#
�
@�
�
�
�

�
@�
�
�
@�
�
�
�

$
�
�
@�
�
�
�

 
@#
�
�
@�
�
�
�

>
@"
"
�
@�
�
�
�

 
@�
�
�
@�
�
�
�

"
@#
�
�
@�
�
�
�

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��

�
:
�
�
�
�
��
�
��
�
	:
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

>
�
"
@>
�
G
�

"
G
#
@�
$
G
�

�
�
	:
�5
�

F
��


��
D
�
��
)
�

�G
�
�
@G
>
"
�

� 
@ 
 
>
@�
#
�
�

� 
@�
G
$
@�
�
 
�

� 
@>
"
�
@ 
#
E
�

��
>
"
@�
$
E
�

��
G
"
@"
E
#
�

� 
@ 
 
>
@"
�
�
�

� 
@�
G
>
@�
 
E
�

� 
@�
 
>
@>
#
"
�

� 
@ 
 
�
@$
E
#
�

>
�
"
@>
�
G
�

"
G
#
@�
$
G
�



��,@>#���

!�8(8(@8��	
�'
	������-�� ����
�%����!	
'��

��� �:�� 

��
��F� 
�� �:�� ��	:� ��
F	� �	� ����������!� �
F� �:�� ���� ���	���� 
����� 
�� �:�� ��
����� F��:
���

	���������
���������(������������@�����:�	����������
�����������
���D���)�
��E!�&��	��		����@�

/:��1������	����3�����
���:���
����
���������	:��:��
�����������	:���
F��	���	�
�������
��:�����	���@�

,������
��:�	��
�(�������
���:���������=�	�����:���
����
���������	�@������������	������(�����������

��
���:��������	:���
F!�F:��:���	���	�������
F�����=�(�����
���@�/:����
����:���
����
�������	������
�

��)	��
�����=�	��:����:����
�������	������
@�/:�	���������	���	���(������������������	��:��������	����=�

	:�������/.�@�/
������������:���������	����
�����
���:����
���������	���:����	:���
F	��
��D���)�:�
���
�

(����	�
�����@�

�

E!�&�
1�����	:�

��
F�

��	:�5�
F�

�
��D���)�

2�	�
����

����
��

2�	�
���������

�
���
��������

2�	�
������

��
�������

S � �#@G��@G>"� �G��@G>"� �!GG � �#@$"�@$ >� �$G"@$�G�

S�� �>@� >@�#�� � @  >@�#�� �!GE>� �>@" G@�#E� � @�$>@�$ �

S>� ��@ G$@�� � � @�G$@�� � �!G�#� �"@G#$@� G� � @�"�@$E#�

S"� �>@#��@ #E� � @>"�@ #E� �!G>G� �>@>$ @�$�� � @��G@$#��

S�� ��@�>"@�$E� ��>"@�$E� �!G��� ��@>>#@�E#� �"G�@>�"�

S#� � @>G"@"E#� ��G"@"E#� �!G��� � @�#�@"$�� ��>$@����

SE� ��@E >@"��� � @  >@"��� �!$$G� ��@" �@�G�� �G$G@GGE�

S$� �"@�>>@� E� � @�G>@� E� �!$E>� �>@G�$@#��� �G�"@$"G�

SG� ��@� >@>#"� � @� >@>#"� �!$�$� ��@ ��@>�>� � @�GE@EE$�

S �� ��@E �@$E#� � @  �@$E#� �!$"�� �"@$�G@�$�� �G>�@��$�

S  � �$�@�E$� >�"@>�G� �!$�E� "$ @�G#� �#$@�>>�

S �� E�"@��$� "G#@�$G� �!$ �� # �@G��� "�>@>#��

7"� >@ #�@G"�� �@ >"@�#$� �!EE#� �@"�E@G���  @#�#@$>��

7�� >@>G#@E��� >$>@��E� �!E��� �@"�>@ ��� �E#@EG �

7#� >@"E$@��#� ��E@$ �� �!#E�� �@>>#@E> � >E"@E"G�

7E� >@�E�@#" � E" @E#�� �!#��� �@�> @"E�� "#>@�#>�

7$� >@###@>>�� G�E@GG�� �!�$ � �@ > @" �� ��E@$#��

7G� >@EE"@>�G�  @�$#@� �� �!�" � �@�" @ �#� �$E@�E#�

7 �� >@$#�@G ��  @�"$@##�� �!��>�  @G""@E$�� #�$@ � �

7  � >@GE�@�$"�  @"�>@>E�� �!"#$�  @$�E@$� � ###@�$#�

7 �� "@�EE@"#>�  @#� @�GE� �!">��  @EE"@GEE� #GE@�#E�

7 >� "@ GG@��>�  @EG>@�$�� �!"���  @E��@">G� E�#@�G$�

7 "� "@>��@�G��  @G#E@� >� �!>EE�  @#��@�# � E"�@G�E�

7 �� "@" G@# G� �@ ��@�$>� �!>���  @�"$@#$ � E��@ #"�

7 #� "@�"�@#��� �@>"#@#�$� �!>�#�  @"$�@�E�� E#"@G�$�

7 E� "@#EE@���� �@��>@$�"� �!>�>�  @" $@�"�� EE"@>#G�

7 $� "@EG>@ $ � �@E"�@�E"� �!�$��  @>� @GGE� EE�@G"��

7 G� "@G��@>�>� "@G��@>�>� �!�#��  @�G�@>���  @�G�@>���

7��� �@�# @��#� �@�# @��#� �!�""�  @�>�@"���  @�>�@"���

� �!� �� �� �� 3085:,89<(� 08?,58((0�

�

/:�� 1��� ���	���� 3����� 
�� �:�� �
����
������� ��	�� �	� �� L� >@�E>@���� ��
���B� �L>@"> @����� ��� �:��

��
������� 	������
� �:�� 1��� ���	���� 3����� �	� U� L� >@G��@���� ��
���B� U� L>@G�"@����@� /:�� ����������	�

(��F�����:��:�������������
�������:���
��������(���=��������()��:��������
��(���	������
���:����	:�

��
F	�����:�����	��)���@�����:���
�����:����	:���
F	������		������
�(����	���(������������)�

����:��)���@�

��� �:��:���� ���������
�� �:�� ��	:� ��
F	�������	�
����������D������@� ��� �:�� 
����	� ��� �:�� �(

�� ��(���

F
����(�����������������)���!��:���=����	����
����	�F
����(���
�����	��:���
������
�	@�



��,@>E���

/:�� ����������� (��F���� �:�� ��
������� ��	�� ���� �:�� �
�� ��
������� ��	�� 	:
F	� �:�� ���������� 
��

���	�(����)�
����(�����������@�2����
��:�� �
F��� ������	�������
����(���:���
���D���)������:���������
��

�:��������	����=�	:�������/.���:����(�������������	��	:
F	���:��:���1�3@��

�

!�8,8�!	
�	����%��-��'2 *�
��-�-
��
%�

/:���
�������������
�	�����(������������
����)�
������
��
���:�����������������	@�/:���
�����	�	������

	��:� �:��� ���� �:�� ������)���� (�	�� �		�����
�	� ���� ��� �:�� �		�����
�	� 	:���@� ��� �:�	� 	����
�� �:��

�		�����
�	� ���� �����������	� 
�� 
��)���� �:�� ���(��� 
�� ��

�	� ��� �:�� �
���� ���� ��	���(��@� /:��

���������
�	� �
��
F� �:�� 	���� 	��������� �	� ��	���(��� ��� �:�� :���� ���������
�� �(

�@� /:�� ���������
��

F��:�"����*������	*��	��
�����������:���@�

�

!�8,8(8� �2 ��%���%�

/:�� "
�:
� ��

�� ��� �:�� ���� ���*� F���� (�� �!�� �� :��:� F��:� ��� �=���� ��

�� 
�� �!"��� �:��*@� /:�� 
�:���

�
�	������
�������	�
�	�	��)��:��	���@�/:�	���	���	���B�

""""""� �
��
������	 6511450318022391 !!Z!!Z! =++++= �

�

/:��
����������	�
�	�
���:���������*���������:��	���@�����:�����(���
�����������:
�	�	�����*�����:��

	�����:�	�F������	������B�

������""
 �����������	
� 666447112442354 22 =−= ZZ�!M�Z!�� �

�

,�����������
�������������
�������������*������	��:���:�
��:��������@�/
�*�����:�	��:��	�����	��:������

���*�F��:�>���

�	�����E���������	!�������
������������	�����������@�5�
���������=��� ����
��
F	��:���

#�&�
���:����	����������������*����	��������:
�����������:����)@�/:�	�����	��:����:�����*����	)	����

����	��
�:�������(
���"�&�
���:�����*����	����	�����(
��� �:
��@�.
��
���:���:����	�
��)��������*��:�	�

����	B�

@����("	

(B�1

"	
�@H
�

�
���
������L����L�(B�1�
���
��������L0�(HH


��(HH����L���������1HHNH�?


�*���
����������

�*���
���

�*���
���

==

==
==

�

/:�	��	��(

���:��	)	������������
����������	�
��:��������������������@�/:�	�������
����(���
F�����()�

��
���������
�� �:�� 	)	���� ����
�����H���
��()� ����)H���� ����
��� �������	@� 5
���
F�F���		�������

�
�������=�:����������
����������	@�5
���:��"�	�
��)��������*��:���:
��	B�

�
���
����B�B(@@L'H


"	
�(�

����L����(@@�@@@�������NH�?


�
���
���

�*���
����������

�*���
���

==
=

==
�

.
��
�������:�	�����	�������	��G���������	���������������
������
�(���(����
�:��������
��:����	����

�:�����*�
�������=�:����	@�5
���:�����(���
�����*����	����	��	��:��B�

����B�"	
�(

E

@'?
NH�?

@H
�

�������@'??N?NE/?/LG(�G"N..('1?�?"


��
����������*�

((

�����������	
�

==

=−=

�

5
�� �:�� �
�	������
�� �:�	�� �:�� ��=�� �		�����
�	� ���� ����@� /:�� 	:���� ������� ������	� ���:�����@�

0
F�
����
�	�������:��F��������:���		�
���:��(�����������!��:�������F������
���������

���	��		�����

�
�(���:��*��@�

""""�

��
���
�"

""""""""-

"�

�	���

������

�*�����	�


��
������

�������

365114318
34523051

0195615051651116132263

51
3

=−−=
==

=++++=

=

!!

Z!

@�!!!�Z!Z!

!

�

�



�

�,@>$��

5
���:����
����
���
��������������
������
��
F	B�

'

�
���
���

'

������	

��

'(

�������"	

��

'

�	
��������

'

��
���������

B'E"GG�@1"NH�1NH�B"N(�(1"N(NE1�EH"NH�B"N(�(1"/N(1�?"N.(NE-

1''"-

'G0B"H�?1"N('1?�?"N'-

(G?�'"H�B"NG�H"/H�B".GG�@1"NG'�@"N(-

?G('"H�B"NG�H"/H�B".GG�@1"NH�B"/N(.(@'�("N(-

=++=

=

==

=−−=

=−−−=

G1G1�'��
�

/?0?"B'E"1''"(G?�'"?G('"'1BH".(B@?"NG(H��L"" ''''''''

��"���	
�

=
++++++=

�

�

!�8,8,8�����"�	�.��
	������

A��:� �:�� ������	��
�� �:�� 	�H��
�� �:�� �
�	������
������ ������
�� �
� �:�� �:���� 	�
��)��������*!� �:�� �
����

���������=���������	������:����������������������	�	��	�F���@�����:���
����������������	�	������
��=����

��
���	�
����������������������������:�����������
��F��:�����������	@�1�=���
��:�	!����������	������(��

�=������� ��� �:����������@� ��� �:�� ����
��)� �	� �
��� �
�� �:�� 	��������� ������ ���F���� ��*�� �
����@�,�
�:���


���
��F
����(���
��
��������:�������������
��)�����:��	���������(���F��:�������	��������������	@�.
��
��

���:��
�	������
������
��)��:����	����������()��:��������
������

��������	�
��:�	��
�(�������(��F���B�

• ������	�����
	�	�����:��	�����
�	������
��������	��:��(�	����	��

• ������	�����:���
�	������
��������
���:��	��������������������	��:��(�	����	��

�

����:�	�	����
���:���:����	���������������
�����������������	���B�

�

� /�
����� �&� G�&�

.����	�

���&�������	�������
�����

$�F��*	� #�F��*	�  ��F��*	�

�=��
���
��
��(������������

���!�&�������	�������
�����

�E�F��*	� ���F��*	� "��F��*	�

�
�����������F������
�������

���&�������	�������
�����

��F��*	� "�F��*	� E�F��*	�

��	�������
�� ����)� ���
������

���*���� 	)	����

��#!$&�������	��������(����

���F��*	�  ��F��*	� >��F��*	�

��	�������
�	�

�>>�&�������	�������
�����

���F��*	�  ��F��*	� >��F��*	�

�	*
��5,����������%�+ ��1�
����
����%�
'��������2 ��
�
	��������*	%���	%��

�

���	
�����	�	��:���
�	������
�����:
��
���
		�(������	��
�������	���:���
�	������
��	�����F������D�����

��� ������	�� ��� �����@� /:�� �
������ 
�� �� ���� �
��� �������� ��� 
���F��*� �	� 	����� �	����� F��:� ���	�� 
��

�D�������� ���� �:�	���� 
�� �
�	������
�@� /:����
��� ��� �:�	�� ��	�	� �:�� �
�	������
�� ����� �	� *����

�
�	����������:���������	�������	��@�

�

� /�
����� �&� G�&�

����������)�
��(������������

���!�&�������	�������
�����

L�G>@G��� �� ��

5����=��������

�G�&�������	����������:��

L�>���

�NL ��M�Z�

!G����

L�>��� L�"���

�
�������
�������
��	����F���	�

�>E&�������	������
��������

L�"��� L�>��� L�����



��,@>G���

��:����
�������������F���	�

�>>&�������	������
��������

L����� L�"��� L�#���

�������������������	����������

�	�

���&�������	�������
�����

L���� L�"�� L�#��

�
��������������	�

��$!�&�������	�������
�����

L����� L�"��� L�#���

,��
����� L� >��� L�  ��� L� ����

�	*
��50����������%�+ ��1����
�	%�.�'�����
���%�
�
	��������*	%���	%��

�

5
�� �:������������:�	� ��	���	� �������
�������
�	������
�������
��  !$��D������	!�F:��:� �	���
�����!��

�
��:	��
������:����:��>�	�
��)��������*@�/:���
�������������,��6�F����������	���
���
����L��"@ ��@���@�

/:������������	��
��
��
�����,��6��������6��
��
��
��)@�/:�	����
���	�F����������	���������)�F��:�

�:��������	������������
	�	�
��F:��:��:�)��������������������:���
���@�

�

!�8,808������'�%�

���������
�������*����	����	�����:�������F
����(�����������:���������F
������
��F:��:��
�����������

�:��
�������
������	@�0
F�
��!�����:���
���)�
���:�����)�
��,�	������!��:��������
���������������*����

	����	��������

���
����
������
��@�/:�	�F�)��:���=�������*�����������)�F�����
����������:��
�������
��

����	@�,	�F�����:����	���(���
��

����:�����������������	�	��	�*�����
�	����@�

�������?01


�������G1E


������������	
����"������

������������	
��	��
��


=
=

�

�

!�8,848���%&�F ����
1�	.�

��� �:�� �
���� �:�� �������	� �
�� 	�(�
������
�	!� ���������!� 

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

������������	�	���:����	�
���:�����������,��6@�/:������������	�����*�����
�	���������
�����	
���
��:��

(�	����	�@�0
F�
����:�����������,��6�������	����	���	���(����(

�@�

�

A��:� ������	��������:��:����	*	�
�� �:����
�����F���� ������	��	�����������)@�/:�	� ������	�� �����	*���		�
��

�:����
�����:�	��F
����	�	�

• ,�	������)����	����
�����������
���� ���K�1,�@�����:��(�	����	��F��:��:������)��	��:�	���)���

���	���
������
�	@�+
�:�(����	��
���
		�(���:��������������	��:�����)��=�	�����������:��:��

��)��@� .��
���)� �:�� F���:�� 
�� �:�� ��)��� �	� (���������� �
� ���
���� �:�� �
�	������
�� ���� ��
��

�������� ���� �:�� �
�	������
�� ��
�� ��������@� /:����
��� ��� �=���� �:��*� ��)��� ������ F�����

�
��������	�����		��)��
�����
����
��
���:�	�����:���	�	@�

• ,� ������� (�������� ���� F���� ���	�� �� :��:��� ��
���F����� :���� ����������@� ��	*	� �������� �
�

���*���� 
�� �:�� (�������� ���!� ��F������ ��
���F����� ��
F	� ���� ������� �
� 	���
�������

�
�	������
�	������
��:�������������
����F�������(���F����������	�@�

�

5
���:�	����	
���:��
(��������
��	�����	����	����
�  &@�/:�	���	���	�������������
������	*����������
��

�:�	���F
���	*	�
���(
���L��!"�8�
@�

�

!�8,858� �*�����	������

A��:� ������	��� �
�	������
�� �
	�	!� �:�� ���������� ����� �	� ��	
� ���	��@� � 5
�� �� ���	�� �	������
�� �
�� �:��

������������	��
���
�	��:���
�����=���	�	�����(������������B�



�

�,@"���

HK?B�HHH�HH
��
��	
�
�	
�

?1�(?'�0HH�*��
���������

K(�0EE�HHH�������	
�
�	
�

HKGB�'E@�0H�������
P 	��

HK(?�H?B�HH�����3+4�9


�*��
���3��	���	D��������
 	��3+4�9�*��
���

=
=

=
=

=
++=

L

C

�

�

/
��

��� �
�� �:�� ��	*�
����
����� ��	
�
���)!��� ���������� ��	��
���
������(��
��L"$@���@���� �	��	����	�

�������
���:��"�	�
��)��������*@������8
��������
�	�������
���:����	*�
����	
�
���)�����(����	����:���

����:������������@�2���������
������������	������	�����*�����
�	���������
�����	
���
��:��(�	����	�@�

�

!�8,8:8���%'
�%�*	%���	
�'
	�����4�%��
����	
��	
&�

�	��:�	���		�����
�	����������������	�����������������:�
��:!��:����=����	���	�����
(������B�

�

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

/
�����
�	������
���
	�	� L�>G@ �>@>��� L�"�@�">@E���

2�����
��
���
�	������
��  ">�F��*	�  �"�F��*	�

� � �

1�3���
���������	�� U�L�>@G��@���� L�E@#"�@����

1�3�����
���������	�� ��L�>@�E>@���� ��L� @�� @����

�

!�808���'�1�%��%��������	�	
�%�%��-��	
	2 ���
����� �!�

A��:���D���*�	����()���:�������������
����	��:������(��
(�������
���:���
(�	���		�
���:����	���	@�����:�	�

	����
�����
��:�	��	���
��)��:��*� �	��
���()�:�������������
���
��������

��
��F�
�� �:�� ����������
��

�����������������	�
���:���
���@�

�

!�808(8����%�
'��������%�%�

/:����	��
����>�	�
��)��������*��:��1�3���	���	������
�����U�L�>@G��@���@�.������:�����
���)�
���:���
	�	�

���������:�����	���F
�)���	!�(������

�����	�����:�
�����������������
���:����
�������	����	�(����)@�����:��

(�	����	���:���
�����
�	������
���
	�	� ��������
�L�>G@ �>@>��@�/:�	�����	��:�����(������

������
��

�(
��� �&��	��
		�(���(��
����:��A,���
��E!�&��	��
������:��@��

�

!�808,8�������������"�

/:�� ������� 
�� �� 
������
�� 
�� �:�� 
��
���� �,��6� ���� (�� ��
�	�������� ()� ��	�
������� �:�� ��	:� ��
F	�

	�����
���:��
��
�����,��6@�A��:�����	�
���������
��E!��&��:�	����������
���	����	����������:����(���

(��
F@� ��� �:�� ��(��� (��
F� �:��� �:�� ������	� 
�� �� � �&� ���� �� U �&� 
������
�� 
�� �:�� �
���� 	�H�� 
�� �:��


��
�����,��6��	���
��@�

�

S  � �$ @E�>� �!$�E� �#E@�E#�

S �� �$ @E�>� �!$ �� �##@>#��

7"� �>>#@# #� �!EE#� ��# @>"��

7�� �>"#@E "� �!E��� ����@"���

7#� �>�E@  #� �!#E�� ��>G@G $�

7E� �>#E@$�G� �!#��� ���G@$E��

7$� �>E$@$#"� �!�$ � ����@����

7G� �>G�@�>�� �!�" � ��  @�>��

7 �� �"� @G>E� �!��>� ����@ G$�

7  � �" >@GG�� �!"#$� � G>@E>"�



��,@" ���

7 �� �"�#@" �� �!">�� � $�@#�"�

7 >� �">G@��$� �!"��� � EE@$�"�

7 "� �"��@>$"� �!>EE� � E�@"�G�

7 �� �"#�@G��� �!>��� � #>@�E#�

7 #� �"EG@G>"� �!>�#� � �#@"" �

7 E� �"G"@>>�� �!>�>� � "G@$G��

7 $� ���G@ #�� �!�$�� � ">@# $�

7 G� ���"@">E� �!�#�� � >E@#�#�

7��� ��"�@ E�� �!�""� � > @$"#�

� �!� �� �� 30805?8,55�

�	*
��54� �%��'���.��	%1�-
�+ %�-
�2 �������������"�

�

.������
	�
��
��
�����,��6��
	�	� 1�3�
����	:���
F	�
��
��
�����,��6�

� ��&� �L�>@��>@>���

+�	����	�� �L�>@>�G@>���

U� ��&� �L�>@#G�@����

�

!�80808����"�

�

.������
	�
�����6� 1�3�
����	:���
F	�
�����6�

� ��&� ��L�"@##�@#���

+�	����	�� ��L��@ $"@����

U� ��&� ��L��@E��@����

�

!�80848�!�
	��
�����-��1���	
&����-	
��

�

.������
	�
�����*��������	� 1�3�
����
�����

L�>!"�M:
����� ��&�� U�L�E �@����

L�>!$�M:
��� U�L�>@G��@����

L�"!��M:
����U ��&�� U�L�E@ >�@ ���

�

!�80858�!�
	��
�������	��
	���+ ��&
�����'�	�����
	���

�

.������
	�
��
�������
������	� 1�3�
����
�����

>��&� �L�"> @����

>��&� U�L�>@G��@����

"��&� U�L�$@�$ @����

�

!�80898�!	
�	����%����.�%��'���
	���

/:����	:���
F	�������	�
�������	�����:��A,��@�/:��A,�������(��	�����	��:����������:����	���D������

�
�� ��*���� 
�� �:�� ��	*� �:��� �	� �		
������� F��:� ��
�	����� ��� �:�	� ���� ���*@� 5�
�� �=��������� ���(��	�

�
��
F	��:�����
����E&��	��
��
���
���������*	@�0
F�
��!�	������:���� �	��
�����:��=���������F��:�

����)����
�������������*	�����:��1��:������	!��:����	*���		�
���=��
�����
���	��	���������
�(��:��:��@����

�:��(�	����	���:����
�����
�����
��E!��&��	���*��@�

/:���������
���:��A,�������(��	:
F����	�
��������:����	:���
F	�F��:�������������A,��@�����:����(���

(��
F� �:�	� �	� �
��� �
�� ����	�
���� �����
�� �&@� 5�
�� �:�	� ���������
�� �
��
F	� �:��� �:��1�3� ��� �:���
��

��
���������	��F����(��U�L�"@>GE@������������:����
���������	��U�L�$@ �G@">�@�

�



�

�,@"���

��

1�����	:���
F�

��
��

��
��������

��	:� 5�
F�

���
�������

��	���

2�	�
��������
�� 2�	�
���������
�

��
��������

2�	�
������

��
�������

S � �#@G��@G>"� �G��@G>"� �!GG"� �#@$#�@G#>� �$GE@"""�

S�� �>@� >@�#�� � @  >@�#�� �!G$�� �>@""G@>E�� � @�G�@$$��

S>� ��@ G$@�� � � @�G$@�� � �!GE�� ��@�"�@ �G� � @��G@�#��

S"� �>@#��@ #E� � @>"�@ #E� �!G�$� �>@"� @#��� � @�$#@�E"�

S�� ��@�>"@�$E� ��>"@�$E� �!G"E� ��@>G$@E"�� ����@�#��

S#� � @>G"@"E#� ��G"@"E#� �!G>�� � @>�>@GG"� ����@G�>�

SE� ��@E >@"��� � @  >@"��� �!G�"� ��@��#@#�G� � @��$@�$��

S$� �"@�>>@� E� � @�G>@� E� �!G >� �"@ >E@ $$� �GGE@G���

SG� ��@� >@>#"� � @� >@>#"� �!G��� ��@�#�@$>"� � @>#"@>���

S �� ��@E �@$E#� � @  �@$E#� �!$G � ��@�$#@�� � �G$G@>>��

S  � �$�@�E$� >�"@>�G� �!$$�� � �@�$ � �$�@>�>�

S �� E�"@��$� "G#@�$G� �!$#G� #��@$�>� "> @�GE�

7"� >@ #�@G"�� �@ >"@�#$� �!$">� �@##$@G���  @EGG@�#��

7�� >@>G#@E��� >$>@��E� �!$�>� �@E�E@ > � >�E@E�E�

7#� >@"E$@��#� ��E@$ �� �!E#�� �@#�G@�$#� "�#@��#�

7E� >@�E�@#" � E" @E#�� �!E�$� �@#��@��"� �"�@ E>�

7$� >@###@>>�� G�E@GG�� �!#G"� �@�"�@EGE� #�G@E"��

7G� >@EE"@>�G�  @�$#@� �� �!## � �@"G>@�>�� E E@#E>�

7 �� >@$#�@G ��  @�"$@##�� �!#�G� �@"> @G""� E$�@����

7  � >@GE�@�$"�  @"�>@>E�� �!�GG� �@>E$@�"G� $��@EE��

7 �� "@�EE@"#>�  @#� @�GE� �!�E � �@>�#@��"� G >@#$��

7 >� "@ GG@��>�  @EG>@�$�� �!�">� �@�$ @G� � GE"@##>�

7 "� "@>��@�G��  @G#E@� >� �!� $� �@��#@��$�  @� $@��G�

7 �� "@" G@# G� �@ ��@�$>� �!"G>� �@ E$@" ��  @�#�@�> �

7 #� "@�"�@#��� �@>"#@#�$� �!"#G� �@ > @"E��  @ � @��#�

7 E� "@#EE@���� �@��>@$�"� �!""E� �@�G @�#��  @ " @E>��

7 $� "@EG>@ $ � �@E"�@�E"� �!"�#� �@�"�@$���  @ ##@E�G�

7 G� "@G��@>�>� "@G��@>�>� �!"�#�  @GGE@�#>�  @GGE@�#>�

7��� �@�# @��#� �@�# @��#� �!>$#�  @G�"@E"��  @G�"@E"��

� �!� �� �� �� 480?989,4� <8(,?840,�

�	*
��55� �%��'���.��	%1�-
�+ %�+ ��1�	�.�%��'���-	���
��-�5C �

�

����:�	��	��
����
���
�����	�
��������	��	�F�����:����������������
�������������������(������������@�����:��

��(���(��
F��:��������	�
���:�	�
������
���	�	:
F�@�

�

� 1
����
���������	�� -�
���������	��

��&� U�L�"@>G#@#�"� �U�L�$@ �G@">��

E!��&� ��L�>@�E�@#$ � U�L�>@G��@����

 ��&� ��L�G@ $�@ #�� ��UL� @��$@#$#�

���� 9H,:�C � ((H,,�C �

�	*
��59��--�����-��	
������1��.�%��'���
	���=G ���>�����1��� �!�

�



��,@">���

����� �"�!���I���� ����!��$�����$����

,� 	��	���
��)� ����)	�	� �	� �
��� ��� 
����� �
� ���� ��	��:�� ���
� �:�� ���������� 
�� �:�� ����������)� 
�� ���:�

���������� 
�� �:�� ��	���@� /:�	� ����)	�	� �	� �
��� ()� ������������ �:�� �����		�
�� �
���������� 
�� ���:�

���������� 
�� �:�� 1�3@� /:�	� �
���������� 	:
F	� :
F� ���:� �:�� 1�3� F���� �:����� ��� 
��)� �:�� ������

���������� �	� �:������F��:� 
��� 	�������� ��
����
�� *������� �
��)� 
�:��� ���������� ��=��@�A��:� �:�	�

����
��:�����	��		������:����������������	�������������������������(���������H��@�

�

/:��	��	���
��)�����)	�	��	��
���()�����������8
��������
�	�������
���
�����:����������@�/:��	���������

�:�� ��	F��	� �	� ��
����� 
��	�	� �:�� 	������ 
�� �:�� ������ ���������@� ,� ������� �����		�
�� ����� �	� ���F��

�:�
��:��:�����
���
����
���	@�/:����������
��������������:�	�������������		�
��������
���	��:�������		�
��

�
���������!� 	:
F����:
F����:� �:��1�3� �:����	�F:��� �:�� ���������������� 
����	�F��:� � 	��������

��
����
�@�/:��	����������
����
���
���:��(��
�������	���(���
���	������������()�

�� �
� −= 1σ �

�

����:������  ��:���
�� ����	��
�������		�
���
���������	��
���:�����������
������	�	:
F�@�����:�	��������=�

�:���=���	�
����	���	���
���:��	��	���
��)�����)	�	�����	:
F�@����5������$"��:�������		�
���
���������	�

�
���:����
�������������	�����	:
F�!� ���5������$���:���
���������	��
���:�����������������	��������

5������$#��:
	���
���:�����������	���
���:����	*�����)	�	@�5
���:���		�������	���(���
���������������!�

	����������=���������3@�

�
.��	���
��)�����)	�	�
�����������������	����
�����
��1�3

-�����������		�
���
���������	

���

� $"

� $�

 >�

�  �

�$$

�E$

�EE

�E�

�#$

#�

��$

���

"�

�"�

�>>

��#

���

���

� $

�#

#@���

>@���

08(@@

�@���

� @ ��

�E#�

�#��

��E�

��>�

����

� 
�
�
�

��
�
�

�
�
�

 
�
�
�

�
�
�
�

>
�
�
�

"
�
�
�

�
�
�
�

#
�
�
�

��������
������

�����
���������
�

���*��������

A���:�
���
�	������
�����
����

������	������������(
��

/:��*��		�F���	 ����
����

���6M8��������������*����	)	���	����
����

0����:�
���
�	������
�����
����

-����:�	:������� ���

���������
�	

-����:�
���
�	������
�

���
�����,��6��
�	������
�

/:��*��		��

�

5��� �-����	�

/:��*��		���

�

��
��������
��	���

,��
����

-����	�	

/:��*��		������F������
������

.�(�������
��	���:����	

�������-����	�

2���� �� ���

���6���	�������
�	

1��:��-����	�

�(��������
��	���

0����:�	:���

/:��*��		����������

�

/:��*��		�D��)�F���

0����:�D��)�F���

���
�����,��6���	�������
�	

.
� ������

�����

L�������	��
��1�3�����	����������
����
��
����������������� �
���'
��<4��%���-�
��
�%%�������--������%�-�
�	2 �'������'���	
	2 ���
%�



�

�,@""��

�

�

.��	���
��)�����)	�	�
�����������������	���������
��1�3

-�����������		�
���
���������	

�">

>�

�>�

��G

��$

���

���

�� 

� G

� G

 "

�#��

�>�#

� E�

� � 

�G#

�#�

��#

��#

���

���

� 
�
�
�

��
�
�

�
�
�

 
�
�
�

�
�
�
�

>
�
�
�

"
�
�
�

�
�
�
�

#
�
�
�

.�����������������

.
����������������������

�
�������
��������

���:�������������������

�
�������
�������
�����F���	��:�������������������

�=��
���
��
��(������������������������

�
�������
���������

���:�������������������

�
�������������������

�
�����������F������
�������������������

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

,��
������:�������������������

5����=���������:�������������������

��(��	���������	�������������

2�	������
��D��)�������������

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

������������������	����������

�	�������������

.����	��:������������������	�

������������C�8
(���	���
��������������

�
�������
�������D��)��:�������������������

��:����
�������������F���	��:�������������������

��:����
��������:�������������������

8
���
�����D��)�������������

L�������	��
��1�3�����	����������
����
��
�����������������
�

���'
��<5���%���-�
��
�%%�������--������%�-�
��
�������'���	
	2 ���
%�

��

.��	���
��)�����)	�	�
�����������������	���������
��1�3

-�����������		�
���
���������	

�G"

��>�

� >G

� � 

��"$

��#E

�>�G

�>�G

�#�#

�E#$

� 
�
�
�

��
�
�

�
�
�

 
�
�
�

�
�
�
�

>
�
�
�

"
�
�
�

�
�
�
�

#
�
�
�

��
�������������������
��	� ��:�����
������	)	���

8�	��*�	 ������	 ���������
�F�
����		�����
�	

3�(����
�	 ������
�	������
������
� ���	 ����	��������

,����������
����F�������(������	�	 �������

�
�	������
��	 � ��������
��(������:���()��� �)���������
���
���	

���*����	)	 ����F
�*	 �����
����)

��:���� � ���	�	 ��
���������

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

4 ��=���������	��
������
�	 �	
� � ��
�����
�	

,��:�
�
���� � ���	�

��)���������=��
���
�

L�������	��
��1�3��A,��N$!�&������	����������
����
��
�����������������

�
���'
��<9���%���-�
��
�%%�������--������%�-�
�
�%&�	�	
�%�%����'���	
	2 ���
%�



��,@"����

����� �"�!����I�!�������� �G ��7� ������� �������

!���8(8�!	
'	������-�-
�/�*�
����+ ��1�	�.���%�����
���

����:�	�	����
���:��������������	��
���:��
������
��
�����=�(����)��	���	��		��@�����:������E��:���:�
�)�
��

�����
���
������)	�	��	��������	�
������	��	����	�����@�����:�	��������=��:�����������
��
������	�
������	�


�� �:�� ��	�� 	���)� �	� �������@� /:�� ���������
�� �
������	� 
�� �:�� :���� ���������
�� 
�� �:�� �
���� �	�

���	����������������=�3�@�

�

5
���:��
������
��
�����=�(����)!��:����
����� ����:��(�	����	�� �	���
��������
�	�
����:�	�	@�/:���:�	�	�

���� ��	���� ��� ��(���>@�/:������������	�����(�	���
���:��(�	����	����������@�/:�������������
�����:�

�:�	���	����:����)���	���
���:��	�����
���:����
����@�/:�	���:�	�	���(������:����
���������
����	���	����

��� �:���:�����
�����
�� �:����(��@�,�����
�������	:� ��
F	�������
����� ���
���	�
��������	:� ��
F	� �2�5��

�����
�����������	:���
F	����5�@�/:����5������		������
�(���:����
����	���
���:���=��
�����
�@�/:��

2�5����������:����	:���
F	����������
�*��������
�	������
�����	:���������:���=��
�����
���������@�,���

�:�	����	:���
F	�������	�
������������
��������
��:�	���:�	�	@�

�

�:�	�� 0����)���� ,���
��)�

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

�� �
��
�K�>

��
� �
�	������
���������

>� "
�:
�K��

�:
� �
�	������
����������F��:�������
��	������������	�����	�

"� #
�:
�K�E

�:
� �=��
�����
��)���� �

�� $
�:
�K�G

�:
� �=��
�����
��)������

#�  �
�:
�K� �

�:
� �=��
�����
��)����>���

E�  #
�:
�K����� �=��
�����
��)����#�K�����
���
���		�
��

�

�

�

/:�����*����������� �	� �:��(
�����)� �
�����
�� �:��� �	� ��*����	� �:���=������� ����������)� 
����@� /:��

��	������
�� 
�� �:�	� �=������� ����������)� 
����� �	� �
��� �	���� ��
�� 	������
	@� ��� ���:� 	������
� �:��


�������
��������	�
�����@�

�

19,00 41,00

7,3%
7,1%

85,4%
85,8%

7,3%
7,1%

�

����

����

����

����

����

����

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
���'
��<:����
�/�2 	������-���
2 	
�.�%�
�*'��.�.�2 	�.�=��

�+ �
���>�

*��-����%���	
��%�=-����1�%�
��
	2 �*	
%>�

�	*
��5:��1	%�%�����
������+ ��1���2 ��-
	2 ��	�.��1	%��.�%�
�������



�

�,@"#��

/:��
����	�����(�	���
���:����	����:��
��
�������
������	�
���������*	�������)�������	��	����������=�����

�����:�������������
��
���:��
�������
��������
�������������=���@�+�	���
���:�	���	���	��:��	:
��������

���*���������������:���
��������	��		������
�:�
����1�>�&[E!�&����	���(���
�@�

5
��	��������)!��:��
�������
�������
������
�� �	��		������
� ��������(
�:�
������
�	� ����:��
�������
��

����� 
�� �:�� 	:
��� ����� ���*���� 	����	� �	� 
�� �:�� �����	��� ���*���� 	����	@� � .
� ��� �:�� 	������
� �:���

���*����	�������������	��

�!�(
�:��:����������
�������	���	����	�����	:
�����������*����	����	��	�

�

�@�,���&�������	������:�����(���
�������	�	�	
������	�	����&���
���	��:���
	���=��������	�!�	�����

�:�� ��
����	� ��
�� �:�� �����	��� ���*���� 	����	� ���� �(
���  �&� 
�� �:��� 
�� �:�� 	:
��� ����� ���*���	�

	����	@�+�	���
���:�	��		�����
���:�����*������������	��		������
�:�
����1�>�&[ �&����	���(���
�@�

�

/:����
��	������
	��	����
���:��
������
��
�����=�(����)�������	�������/�(����$B�

�

2������	������
� ��������
������� ��
(�(����)�

3��)�-
F�  �&� E&�

+��
F��=������� ��&� �"&�

�=������� >�&� >$&�

,(

���=������� "�&� �"&�

3��)�0��:� ��&� E&�

�	*
��5<� �2 	�.�%���	
��%�

�

!���8,8��	%�%�

����:�	���	����:��:��
�����
�����=�(����)��	���	����:����
���F
������
���
�	B�

• /:��
�����
���:��
���
��
����
��
�������	��
���	��������������*�

• /:��
�����
���:��
���
��
��	F���:�����
�������������
���=��
�����
��
���:���
�	������
��

�

���
����� �
�
����� �:��
���
����������� ��	�	������
������F��:�����	�
�� ���������)	�	@�/:�������������

(��F���� �:�� ��	���(���
�� 
�� �:�� �
�	������� 
���
�� 
�� �:�� 
��� 	���� ���� �:�� (�	�� ��	�� F��:
��� ���


���
�� 
�� �:�� 
�:��!� ��
�	� �:�� 
����� 
�� �:�� ���=�(����)@� ��� �:�	� �������=� �:�� �		�����
�	� ����

�����������	�������	���(����
���:�����������
��������:�����	�
������@�/:���:�
�)�
���:������	�
�������

������	��		�
��
���:���	��
������	�
������	�������	���(�������:������E@�/:����	���	�������
�������:������

 �@�/:����	�	��:���������	����:������
������
������������:��
�����
���:���(

�������
����
���
�	����B��

• +�	����	���	���3���@�@��

• �����
���
��
����
��
�������	��
����������*�����:�	��>��	���3���@>@��

• �����
���
��
����
��
�������	��
����������*�����:�	��#��	����3���@"@��

• �����
���
��
����
��
�������	��
����������*�����:�	��>�����#��	���3���@�@��

• �����
���
��
�������������=��
�����
��	���3���@#@��

�

/:������	�
������	��	�������:����	����:�����	:
F������:�	��������=@� ���5������$$��:���
��
����	�
��

�:������	�
������������=�������@����������	�
���
����:��:��:�	��
���F
��=�������
����	��	��:
	��@������

�:������
����:��
�����
�����:�(����:��	������������()���	���
(�(����)�
��
���������@�/:��

������
�����


���:����
����������������:��
���
��F:��:��	��
�	�����������:��������	���
�������:���
��
���:������@�



��,@"E���

�

�
!���808��	%���	%��

����:��(�	����	��
���:������	�
��������:��	����������
������
��	���	��������
�������	�
������@�.������:��

������� 	������
	� ���� 	)�������� �:�	� ����	�
�� ����� )����	� �:�� 	���� ��	���� �	� �:�� 	�������� 1�3�

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

����:��(�	������	�
������!��:����=��������������	���������	�
�	���������������
��

• �������������	�
���
�	������:����
�����

• �=�����������������)�
��F��������:����������

• �������������	�
���
�	������:���
�	������
�@��

• �=�����������������)�����:���������()��:����
��������	���(���	������
	@�

/:�����	���:����(�������
���	������������:��������)�����		�����
�	������D�����������
�:�������	�
������	@�

�

/:������	�
���
�	������:����
�����������	�
���:����
�����
������
��
���:�������������	�(����)�	���)!�����:�	�

�	� ��������
��:� �:��������������
�� �:����
����� �	� 	������@� /:�� �:��	:
��� 
����� �
�� �:��1�3� �	� ��� �:��

��������	���)��	B��1�3�W��L��@���@���@�

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

����������)� 
�� F������� �:�� ������� 	:
���� (�� ��������@� ��� 
��)� �� �������� ����������� �	� F
�!� �:��

�=���������
����	���
��F��:��:�	�����������@�/:�	�����������)��	��������������:������	�
��������
��
����


����:���������
���:������������)�
��F����������������
���:���
�����=���������
����	���
�����
���
��
�


����
����	@�0
F�
�������:�	�	���)��:����
������	��
�	��������	���	�������
���F��:��:���		�����
���:���

�:�� ��
����� �	� ������)� F
�@� ��� �:�� 
�:��� ����	�
�� ����	� �:�	�� �F
� �		�����
�	� ���� �
�� ��	��		���

����:��@�

�:�	��
���:����
�����

2���	�
�� �
��� F��:� �:�� �F
�


���
�	@� ��� �:�� ������� �:�� 
�����


�� �:�� ������� ���:� 
�� �:�� (�	��

����	�
���	���
�����������@�

3����� 
�� �:�� ������� (����:�

��
�� (��������� �
� ���� 
��

�:�� ����@� ��� �
�� �:��

��
(�(����)� 
�� 
����������


���:�	�(����:��	���
��@�

�:����� �
��� F��:� ��������� 	����	� 
�� �:��

����������)������������	������
	�@� ����:���������

�:�� �=������� 
���
��� 
�� �:�� ������)����

(����:�	��	���
���������@�

��� (���*� �:�� 	��� 
�� �:��

��	�
������ ��	:� ��
F	� ����

�:���
��������� ��	:� ��
F	� �	�

��
��� �
�� �:�� �:�	�� 
�� �:��

	�������������
���:��(����:@�

���'
��<<�� 
	�1��	
��/�
	�	������-��1��'%�.�.���%�������%�



�

�,@"$��

�
���'
��<?� ���%�����
����-��1��*	%���	%���-��1���
�����T%���'
%�8�

�

�



��,@"G���

5
���:�����������
����=���		�����
�	���������B�

�
�����������	�
������� �:�	���� ,		�����
�� 3����	����(����:�

2���	�
�� �
� 	����� ����:���

������������

.������:�	���� .��� ����
�����
�� (�	��

��	��3���@��

2�5�������5�
���:�	�� �

4���������)� 
�� F�������

�������

.������:�	���� .��� ����
�����
�� (�	��

��	��3���@��

��������F
�N ��&�

���������
	�N�&�

2���	�
�� �
� 	�����

�
�	������
��

.������:�	���� �
�	������
��	����	�����:��

1�3�
���:��(����:�P	�����

�
�	������
�Q� �	� �������

�:��� P�
�I�� 	�����

�
�	������
�Q�

2�5�������5�
���:�	����C�

>�

4���������)� ()� �������

	������
	�

.������:�	��"� .������
	����/�(����$� ��
(�(������	� ���
������ �
�

	������
	�

2�5�������5�
���:�	��"�K�

E!����
�������
�	������
	�

�	*
��5?��%%'2 �����%�����1��*	%���	%��.���%�����
���

�

!���848���	
���������-�.���
������	�%����.��	
��	
&�����1	%��0�

����:���
�	������
�������=��
�����
��
���:�����	���������*�����	�
����
�(����
����(��!���	��
���	�����������

���*� �
���� (�� ��
��
���� 
�� �� 	��
��� �
����
�� ����()@� ��� �:�� ���	�� ���� ���*� �	� �
�	�������!� �:��

�=�������
�� �	� �:��� ��� F���� (�� ��
����(��@� 5
�� �:�	� ���	
�� �:�� ������������ 
�� �:�� 	��
��� ���� ���*�

�
������	�F:��� �:�� �
�	������
�� 
�� �:�� ���	�� ���� ���*� �	� 	������@� ,����� 
��� )���� 
�� �=��
�����
����

����	�
�� �
���� �	� ��������� 
�� F:��:� ���� (�� �:
	��� �
� �=������ �:�� 
���
�� 
�� �:�� 	��
��� ���� ���*�

����������
���:��	����		�
���:�����	���������*@�

/:����	:���
F	�
���:��	��
����������*������:��	�����	��:�����	���������*!�:
F�
�����	�
��������
����

�����������:�	�@�1
��=������
������	������
����������
��	�����������	�������*������
����
���@�/:���
	�	�


���:��������������
���������*���������	�
��������
���:�	���@�/:���
�	������
���
	�	�
���:��	��
�������

���*�������	�
������ ��
���:�	���@�,		����� �	� �:��� ��� �:�� ���	�� �������*� �	� ����� 	�������� 	������
!� �:��

��	:���
F	�
���:��	��
����������*��������
�������
��:��	����	������
@�

�



�

�,@����

�
���'
��?@��	%��.���
��2 �����-�,�.��	
��	
&����+ 1��1��1���������
�����-��	
��	
&�,�%�	
�%�����1	%��0�

�-��1��-�
%���	
��	
&8����%�
'�������-��1��,
�.
��	
��	
&�%�	
�%�����1	%��58�

�



��,@� ���

�

�
�����������	�
������� �:�	���� ,		�����
�� 3����	����(����:�

2���	�
�� �
� 	�����

����:���������������

.������:�	���� .��� ����
�����
��

(�	����	��3���@��

2�5�������5�
���:�	�� �

4���������)�
��F�������

�������

.������:�	���� .��� ����
�����
��

(�	����	��3���@��

�������� F
�N ��&[� ��������

�
	�N�&�

2���	�
�� �
� 	�����

�
�	������
�� ���� 	�����

������������ 
�� 	��
���

�������*�

.������:�	���� �
�	������
�� ����

������������ 
�� �:��

	��
��� ���� ���*�

	����	�����:��1�3�
��

�:�� (����:� P	�����

�
�	������
�� U�

������������ �Q� �	�

������� �:��� P�
�I��

	������
�	������
�Q�

• 2�5� ���� ��5� 
�� �:�	�� ��

C�>�
���������*� �

• 2�5� ���� ��5� 
�� �:�	��  �


���������*���

4���������)� ()�

�������	������
	�

.������:�	��"� .������
	� ��� /�(���

�$�

��
(�(������	� ���
������ �
�

	������
	[�

2�5�������5�
���:�	��"�����������*�

 ����
�������
�	������
	�

2���	�
�� �
� 	�����

�
�	������
�� 	��
���

�������*�

.������:�	���� �
�	������
��
���:��

	��
��� ���� ���*� �	�

	������� ��� �:�� 1�3�


�� �:�� (����:�

���������� �:��

�
�	������
��
���:��

	��
��� ���� ���*� �	�

:��:��� �:���

F��:
��� �:��

�
�	������
��
���:��

	��
����������*@�

+����:�������
�	������
���������*���

• 2�5�������5�
���:�	����E�


���������*� ����
�������
�

	������
�

• 2�5�������5�
���:�	����K�

E�
���������*������
������

�
�	������
�

+����:� �=��� �
�	������
�� ���� ���*�

��

• 2�5�������5�
���:�	����E�


���������*� ����
�������
�

	������
�

�	*
��9@��%%'2 �����%�����	%���-�.���
��2 �����-�%����.��	
��	
&�

�

�

!���858���	
���������-�.���
������	�%����.��	
��	
&�����1	%��9�

/:�	�����	�
��������	�	��������
��:��
�������:�����
�
�	�	����
�������������	��:��
���
��
����
��
�������

	��
��� ���� ���*� ��� �:�� �
�	������
�� ���� ������� �
�� ���� ���*	� ����	� 
��� �
� (�� ��
������
�	@� /:��

����������� F��:� �:�� ����� ��� �:�� ���
�
�	� 	����
�� �	� �:��� �:�� �
������� ��
��
������ �����������

�������������
���:��	��
����������*	�	����	��������F
�)���	��=��
�����
��
���:�����	���������*@�/:����	:�

��
F	�
���:��	��
����������*���������������
���:
	��
���:�����	���������*!�:
F�
�����	�
������(��*���
��

�:��	�����
���:�	��#@�,		������	��:�������:�����	���������*��	������	��������	������
!��:����	:���
F	�
���:��

	��
����������*��������
�������
��:��	����	������
@�

�



�

�,@����

�
���'
��?(��	%��.���
��2 �����-�,�.��	
��	
&����+ 1��1��1���������
����%�	
�%�����1	%��9��-��1��-�
%��

�	
��	
&8�

�



��,@�>���

�

�
�����������	�
������� �:�	���� ,		�����
�� 3����	����(����:�

2���	�
�� �
� 	����� ����:���

������������

.������:�	���� .��� ����
�����
�� (�	��

��	��3���@��

2�5�������5�
���:�	�� �

4���������)� 
�� F�������

�������

.������:�	���� .��� ����
�����
�� (�	��

��	��3���@��

�������� F
�N ��&[�

���������
	�N�&�

2���	�
�� �
� 	�����

�
�	������
�� ���� 	�����

������������ 
�� 	��
���

�������*�

.������:�	���� �
�	������
�� 
�� �:��

���	�� ���� ���*� 	����	� ���

�:��1�3�
�� �:��(����:�

P	����� �
�	������
�Q� �	�

��������:���P�
�I��	�����

�
�	������
�Q�

• 2�5� ���� ��5� 
��

�:�	����C�>�
������

���*� �

4���������)� ()� �������

	������
	�

.������:�	��"� .������
	����/�(����$� ��
(�(������	� ���
������ �
�

	������
	[�

2�5� ���� ��5� 
�� �:�	�� "C��


�� ���� ���*�  � ���
������ �
�

	������
	�

2���	�
�� �
� 	�����

�
�	������
�� 	��
��� ����

���*�

.������:�	��#� 2�
��
������ 
�� �:��

	��
��� ���� ���*� �	�

	������� ��� �:�� 1�3� 
��

�:�� (����:� ����������

�:�� �
�������

��
��
������ 
�� �:��

	��
��� ���� ���*� �	�

:��:��� �:��� F��:
���

�:�� ��
��
������ 
��

�:��	��
����������*@�

+����:��������
��
����������

���*���

• 2�5� ���� ��5� 
��

�:�	�� #�E� 
�� ����

���*�  � ���
������

�
�	������
�

• 2�5� ���� ��5� 
��

�:�	�� � K�E�
�� ����

���*� �� ���
������

�
�	������
�

+����:� �=��� ��
��
������

�������*���

• 2�5� ���� ��5� 
��

�:�	�� #�E� 
�� ����

���*�  � ���
������

�
�	������
�

�	*
��9(��%%'2 �����%�����	%���-�.���
��2 �����-�%����.��	
��	
&�	-��
��+ ����	
%��/�
���	�����

�

!���898���	
���������-�.���
������	�%����.��	
��	
&�����1	%��0�	�.�9�

/:�	�����	�
������������	��:��
���
���
��:

	������������:����
������
���
��
����	��
����������*@�/:�	�

������������	�(
�:��:��
���
�	��
�	������:��������������
���:��	��
����������*�����:�	��>�
���:�	��#@�

/:�	��	����
�(�����
��
���:���F
��(

�������
���
�	@�,����:���		�����
�	�����
����	�����:������������:��

	�����	�����:�����
�
�	�����	�
������	@�5
���:�	���		�����
�	�
����	�����������
�	����
���6@�������6@>�


���:�	��������=@�



�

�,@�"��

�
���'
��?,��	%��.���
��2 �����-�,�.��	
��	
&�+ ��1�*��1��1����������-�%�	
������1��.���
��2 �����-�

�1��%����.��	
��	
&�����1	%��0�	�.�9�

�



��,@�����

!���8:8���	
���������-�	
��
�	������/�
���	�����

/:�	� ����	�
�� ����� �����	� �:�� 
���
�� 
�� 	F���:���� �:�� 	
��� 
�� �=��
�����
�� 
�� �:�� �
�	������
�@� ��� �:��

��������
�����*��������	�
����
�(���
����
����(��!��:���=��
�����
���
����	F���:��
����������
��F�)	�
��

�=��
�����
�@� �1�=�� �
� �������� ���������
�� ������*����������� �:�	� ������	
�(�� ���	���()� �� �:�������

���*�����
���)�()��:�����)�
��,�	������@�5
���:�	����	
�����������
�����=�����������������)��	����������

��� �:������	�
�� ����@� /:����
(�(����)�
������

��(����:����	� ��� �:���
���)� �	��
�� ��	����:��� ����:��@�

/:����
��� �:�� ��
(�(����)� 
�� ����

��(��� �:����	� �	� 	��� �
� �&@� 0
F�
��� �:�� ���������� 
�� �:�	�

����������)�	:
�����
��(��

��	���@�

/:�� 
���
�� �������� ��� �:�	� ����	�
�� ����� �	� ��� 
���
�� �
� �:

	�� �=��
�����
�� ������ �F
� )���	� 
��

�=��
�����
���	����������*@�,���:�	��
�����:�����	��:��
���
���
�	F���:��=��
�����
��
���
��
�������
���:��

�=��
�����
�� �	� �� ���� ���*@� /:�� ��	������
�� 
�� ���������
�� �=��
�����
�� �	� ��	���(��� ��� �:������  �@� ,�

�
		�(������������
���=��
�����
��F
����(��������
������	����	�
�����(�	���		@�+��
F��:�����������
��
��

�:����
����	�����������()��:�����������
���=��
�����
��������
��@�

�

�

�
�����������	�
������� �:�	���� ,		�����
�� 3����	����(����:�

2���	�
�� �
� 	�����

����:���������������

.������:�	���� .�������
�����
��(�	����	��3���@�� 2�5�������5�
���:�	�� �

4���������)�
��F�������

�������

.������:�	���� .�������
�����
��(�	����	��3���@�� �������� F
�N ��&[� ��������

�
	�N�&�

2���	�
�� �
� 	�����

�
�	������
�� 
�� ���	��

�������*�

.������:�	���� �
�	������
��
���:�����	���������*�	����	�

��� �:�� 1�3� 
�� �:�� (����:� P	�����

�
�	������
�Q��	���������:���P�
�I��	�����

�
�	������
�Q�

• 2�5�������5�
���:�	��

��
���������*� �

4���������)�
�� ���*����

�
���)�

.������:�	��>� .�������
�����
���3���@�� ���

���(��� N ��&[� ��
��

��

���(��N�&�

2���	�
�� �
� ��
��
��

�
�	������
�� �	� ����

���*� 
�� �	� ����������

�=��
�����
��

.������:�	��>� �=��
�����
�� �	� �� ���� ���*� �	� �:
	��� ���

�:��1�3�
���:���������*��=��
�����
�� �	�

:��:����:����:��1�3�
���:�����������
��

�=��
�����
�@� ��� �:�� 1�3� 
�� �:��

���������
�� �=��
�����
�� �
� 	F���:����

�
	�	�
���
	�	��
��������)����
����������

���*��	���������@�

+����:��������*��=��
�����
��

• 2�5�������5�
���:�	��

>�
���������*� ��

+����:����������
���=��
�����
��

• 2�5�������5�
���:�	��

>�E� 
�� ���������
��

�=��
�����
��

4���������)� ()�

�������	������
	�

.������:�	��"� .������
	� ���/�(����$� �
��)���� �������


���=��
�����
��

• 2�5�������5�
���:�	��

"� C� �� 
�� ���� ���*�  �

���
�������
�	������
	�

2���	�
�� �
� �=��
���

�
�	������
�� �	� ����

���*� 
�� �	� ����������

�=��
�����
��

.������:�	��#� .F���:���� ��� �:�� �=��
�����
�� ��� �:�	�

�:�	�� �	� �
��� ��� �:�� 1�3� 
�� �:��

���������
���=��
�����
���
�(�����F��:�

�:��1�3�
���:��	F���:�����
	�	������:��

��
����	� ��
�� 	������� �:�� ���*����

	)	���� �	� ������� �:��� �:�� 1�3� 
��

�
��������� �:�� �=��
�����
�� �	� �� ����

���*@�

+����:��������*��=��
�����
��

• 2�5�������5�
���:�	��

#� C� E� 
�� ���� ���*�  �

���
�������
�	������
�

+����:����������
���=��
�����
��

• 2�5�������5�
���:�	��

#� C� E� 
�� ���������
��

�=��
�����
��

• 2�	�
������ 	F���:����

�
	�	�

• 2�	�
������ ��
����	�

��
�� 	������� ���*����

	)	���@�



�

�,@�#��

�
���'
��?0��	%��+ ��1�	
��
�	������/�
���	������-��1�����%�
'�����8�



��,@�E���

�

/:��������)�����		�����
�	��
���:����
����	�
���:�����������
���=��
�����
�����B�

(

(

����IE1J�������������������"

(

������������"

E1J�����I������

�������

(

������������"

������������

'

������������"

1HKL"M

KL"�'1H�

KL"�?1H�

@1J��������������	�


B1J�������������	�


L"�
��KL"�??�

"�(�(�

L"�
��KL"�(H�

(

(

(

'

=

=

=

=

=

=

=

=

�

�

KG�HHH�HHH�
�*���	���	������
����������������	���	
��	"���
�

������"�����	
������	
	�	�������BHJ������"�����	
������	
����"� ���
��

=
B

�



�

�,@�$��

����� �"��"�I�!�������� �G ��7�����# ���������

�"8(8�!	
'	������-�-
�/�*�
����+ ��1�*���2 �	
��
���

��� �:�	� 	����
�� �:�� ���������� ��	�� 
�� �:�� 
������
�� 
�� ���=�(����)�F��:� �� (��
����� ����� �	� ��	��		��@� ���

�:������ E� �:�� �:�
�)�
�� ����� 
���
������)	�	� �	����(��
����� ����	� �	� ���	�����@� ��� �:�	� �������=� �:��

���������
�� 
�� (��
����� ����	� 
�� �:�� ��	�� 	���)� �	� �������@� /:�� ���������
�� �
������	� 
�� �:�� :����

���������
��
���:���
�����	����	����������������=�3�@�

�

,���
����F��:��:��
������
��
�� ���=�(����)�F��:�����	�
������	!� �:����
����� ��� �:��(�	����	�� �	���
�����

���
�	�
����:�	�	��
���:��
������
���	������(��
���������@�/:���:�	�	����� ��	���� �����(���>@�/:�������

�����	�����(�	���
���:��(�	����	����������@�/:�������������
�����:��:�	���	����:����)���	���
���:��

	�����
���:����
����@�/:�	���:�	�	���(������:����
���������
����	���	��������:���:�����
�����
���:����(��@�

����:���
��:��
������:��
�����
���:������
�	��:���
�����
������
(�(����)��
���
������
��:����:�	����
��

�:�����
�
�	�
��@�,�����
�������	:���
F	�������
��������
���	�
��������	:���
F	��2�5�������
���������

��	:���
F	����5�@�/:����5������		������
�(���:����
����	���
���:���=��
�����
�@�/:��2�5����������:��

��	:���
F	����������
�*��������
�	������
�����	:���������:���=��
�����
���������@�,����:�	����	:���
F	�

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

�

�:�	�� 0����)���� ,���
��)� /:����

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

�� �
��
�K�>

��
� �
�	������
���������  !��

>� "
�:
�K��

�:
� �
�	������
����������F��:�������
��	������������	�����	�  !��

"� #
�:
�K�E

�:
� �=��
�����
��)���� �  !��

�� $
�:
�K�G

�:
� �=��
�����
��)������  !��

#�  �
�:
�K� �

�:
� �=��
�����
��)����>���  !��

E�  #
�:
�K����� �=��
�����
��)����#�K�����
���
���		�
��  !��

�

�

/:�����*����������� �	� �:��(
�����)� �
�����
�� �:��� �	� ��*����	� �:���=������� ����������)� 
����@� /:��

��	������
�� 
�� �:�	� �=������� ����������)� 
����� �	� �
��� �	���� ��
�� 	������
	@� ��� ���:� 	������
� �:��


�������
��������	�
�����@�

�

19,00 41,00

7,3%
7,1%

85,4%
85,8%

7,3%
7,1%

�

����

����

����

����

����

����

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
�

�
���'
��?4����
�/�2 	������-���
2 	
�.�%�
�*'��.�.�2 	�.�=��

�+ �
���>�

�	*
��9,��1	%�%�����
������+ ��1���2 ��-
	2 ��	�.��1	%��.�%�
�������



��,@�G���

*��-����%���	
��%�=-����1�%�
��
	2 �*	
%>�

/:��
����	�����(�	���
���:����	����:��
��
�������
������	�
���������*	�������)�������	��	����������=�����

�����:�������������
��
���:��
�������
��������
�������:�	��������=��	�F���@�+�	���
���:�	���	���	��:��

	:
��� ��������*����������� ��� �:�� �
��� ���� �	� �		����� �
�:�
����1�>�&[ �&����	���(���
�@� 5
�� �:��

����
���
��
���:��
�������
���������	���(���
��
����	�����������
��:������
�����
��
���������=�3���@�

�

/:����
��	������
	��	����
���:��
������
��
�����=�(����)�������	�������/�(����$B�

�

2������	������
� ��������
������� ��
(�(����)�

3��)�-
F�  �&� E&�

+��
F��=������� ��&� �"&�

�=������� >�&� >$&�

,(

���=������� "�&� �"&�

3��)�0��:� ��&� E&�

�	*
��90� �2 	�.�%���	
��%�

�

�"8,8��	%�%�

����:�	���	����:��:��
�����
�����=�(����)�F��:�(��
�����������	���	����:����
���F
������
���
�	B�

• /:��
�����
���:��
���
��
����
��
�������	��
���	��������������*�

• /:��
�����
���:��
���
��
��	F���:�����
�������������
���=��
�����
��
���:���
�	������
��

���
������
�
������:��
���
�������������	�	������
������F��:�(��
���������	@�/:�������������(��F����

�:����	���(���
��
���:���
�	�������
���
��
���:��
���	���������:��(�	����	��F��:
������
���
��
���:��


�:��!� ��
�	� �:�� 
����� 
�� �:�� ���=�(����)@� ��� �:�	� �������=� �:�� �		�����
�	� ���� �����������	� ����

��	���(����
���:�����������
��������:�����	�
������@�/:���:�
�)�
���:��(��
����������������	��		�
��
��

�:���	��
��(��
���������	��	���	���(�������:������E@�/:����	���	�������
�������:������ �@�/:����	�	��:���

������	����:������
������
������������:��
�����
���:���(

�������
����
���
�	����B��

• +�	����	���	����6@>@��

• �����
���
��
����
��
�������	��
����������*�����:�	��>��	����6@"@��

• �����
���
��
�������������=��
�����
��	����6@�@��

�

�"808��	%���	%��

/
� 
������� ����
������	���� �� (��
����� ����� ���	�� �:�� �����F��:��
		�(���
���
��	�
�� �:�� �
���������

��	:���
F	����5��:�	��
�(���
�	�������@�/:���:�
�)�
���:��(��
���������	��	���	���(�������:������E@����

�:��(�	����	���:���		���
������	������������()��:���=���������	�
��������	:���
F	�����:�	��"�������E@�

/:����5�
�����:�	������
��	������������()��:����
(�(����)�
��
����������
���:��	������
@�,�������:�	��



��������:���:�	�	���	���	�����:���		���
�����
���:����5@����
������
������������:��

�������)�
���:����	:�

��
F	!� �:�� ��5� 
�� �:�	�� "�E� 
�� �:�� 
��)� �

�� ������� 	������
� �	� ��
����� ()� �:�� �		��� 
����@� /:��



�������)���������
�������:���(������������@�

�/N
(

G
.

(�1

0�������
@�������
1�������
?�������


	����
��	�0IC�?������

����
��	���������

����
��	�����	

	

/
+

�
�
.

/
GHH

B�1
.GN/33�33�33��.33���33����*	"�"�

/.33�N����-�����+����+

=

++++==

== �
=

σ

�

����:�	��
������N�!��)���	@�/:����:��������������
���
����������
F������(������������@�

;

G
�

�; 
�

=

= σ

�

5
���:����	�
��������	��:����=��
����	������		����@�

��
��������N$!�&�



�

�,@#���

���	�
���N$!�&�

�

����:��(
��
���:�����:����	�
��������	:���
F	�����	�(������������:��(���������
���:���:�	�@�5
���:��

��
(�(����)�
���
�����:�
��:��
��:����=���:�	�!��:���!��:��
����	�������
�������:����(����(

�@�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�"8,8�����2 �	
��
����-�.���
������	�%����.��	
��	
&�����1	%��0�

��� �:�� (�	�� ��	�� �:�� ���������
�� F��:� �� (��
����� ����� F�	� ��������� ���� 	:
F�� ����:�����)@� ��� �:�	�

	����
��
��)� �:������������	� �
� �:��� ��	�� ������	���(��@� /:�� ����� 
���
��
����
��
����� �� 	��
��� ����

���*�����:�	��>������	���(�������:������$���������������=�3���@�

/:���		���
������	������������()���������:���=���������	:���
F	�
���:���F
��������*	@�/:����=�����

��	:���
F��	������������()��:����	:���
F	�����:��
��)��

���=��
�����
��	������
@�����:���
F���������:��

�:����	�
��������	:���
F	�
���:���=���������	��	�	�(�������@�����:��(
��
��
���:���
F���������:����	:�

��
F	�
��
��)� ��������*������
�	�����������:���=��������������	����
������	�(��
F�H��
@�

�

�
���'
��?9� �%�
�*'������-�%���	
��%����
��1��*���2 �	
��
���

�

�"808�����2 �	
��
����-�	
��
�	����/�
���	�����

����:��(��
�����������:���		���
������	������������()��:���=��
�����
��:�
���:��:��:�	���=�������1�3@�

��� �:���

��	����		� 	������
� �
���=�������:���=�������1�3�
�����������*��=��
�����
�� �	� �
F����:���

�:���
���:�����������
���=��
�����
�@�����:�����	���:��1�3�
���:�����������
���=��
�����
���	�������������

�:�����������
��

3��)��

��	������
�

,(

���=�������	������
�

�=�������	������
�

+��
F��=�������	������
�

�

��	������
�

��
(�(������	� 
��

��
�������� �
�

�:����=���:�	��

3�����
���:����
�����

,		���3�����

4��
�����

2
F��
�����

���'
��?5���2 ������%��-��1��*���2 �	
��
���



��,@# ���

����� �"�"�I�������������������

��
���������B�>��)���	�

2�	�
��������
�B�$!�&�

1��(���
����

�	B�>�

�
�������
��(��F�����
	�	��
	�B����(����

5��������B�" @����*L�

1��(���
��	�������
�	B� �@����

1��(���
��	����	�N�"#"�

2�	�
��������	:��

2�	�
��������	:���
F��A,��N$!�&�

� �@���

� �@���

�$@���

�#@���

�"@���

��@���

�

�@���

"@���

��
�G

��
  

��
 >

��
 �

��
 E

��
 G

��
� 

��
�>

��
��

��
�E

��
�G

��
> 

��
>>

��
>�

��
>E

)���	����%)���	'

2
�	
�

�
�
��
�
��
�
	:
��
�

F
���
�%
*
L
'

/
������
����	 ����,��6 ������6

�����	*�C��
��:��� ���A
�*����������� ���5����������
	�	

���/�=�	����
������� ������	����)���� 2�(������)����

�

��������
����	:���
F��
��D���)

� ����

� ����

�����

�

����

 ����

 ����

�����

��
�G

��
 �

��
 �

��
 $

��
� 

��
�"

��
�E

��
>�

��
>>

��
>#

)���	����%)���	'

2
�	
�

�
�
��
�
��
�
	:
��
�

F
��


��
D
�
��
)
���
�%
*
L
'

�&����� ��&����� G�&�����
�



�

�,@#���

+
=��
��
��
�����������	:���
F

� "���

� ����

� ����

�$���

�#���

�"���

�����

�

����

��
�G

��
 �

��
 �

��
 $

��
� 

��
�"

��
�E

��
>�

��
>>

��
>#

)���	����%)���	'

�
�	
�

�
�
��
�
��
�
	:
��
�

F
���
��%
*L
'

�
 �*����
���������
��	����	�.���-����	������
��	����

���%�
'��������2 ��

�

�'2 '
	���������"�

�
�	������
������

211,0158,0
�!�&G�!�&�!�&

�

�!���

�!� 

�!� �

�!��

�!���

�!�>

�!�>�

 
"
�

 
�
�

 
#
�

 
E
�

 
$
�

 
G
�

�
�
�

�
 
�

�
�
�

�
>
�

�
"
�

�
�
�

�
�	������
����������%F��*	'

Construction time

�
�	������
������

�  !� �$!�
�!�&G�!�&�!�&

�

�!�

�!"

�!#

�!$

 

 
"
�

 
�
�

 
#
�

 
E
�

 
$
�

 
G
�

�
�
�

�
 
�

�
�
�

�
>
�

�
"
�

�
�
�

�
�	������
����������%F��*	'

�
�
�
�
��
��


�
��
�

(
�
(
���
�)

�
�	������
������

--��

�!�

�!�

 !�

 !�

�!�

�!�

>!�

>!�

"!�

"!�
�
�
�
G

�
�
 
 

�
�
 
>

�
�
 
�

�
�
 
E

�
�
 
G

�
�
�
 

�
�
�
>

�
�
�
�

�
�
�
E

�
�
�
G

�
�
>
 

�
�
>
>

2.��

�!��

�!��

 !��

 !��

�!��

�!��

>!��

>!��

"!��

"!��

�
�
�
G

�
�
 
 

�
�
 
>

�
�
 
�

�
�
 
E

�
�
 
G

�
�
�
 

�
�
�
>

�
�
�
�

�
�
�
E

�
�
�
G

�
�
>
 

�
�
>
>

�
�
>
�

2.��



��,@#>���

N�����=�U���	*�U��
��:���U���������H����=���	�	�������������
	�	���

�
� �!�	��<H5C �

�
�	�*	�&���
��.�

���)(��*�����	��:��������(�)
����:����
����������������
������	���)(��*�����	�W�"��)���	@�

�
����
���
	��.��	%��

��)(��*�/���

>�!��  !��

�"! &

E�!G&�!�&

�

�!��

�!�"

�!�#

�!�$

�! 

�! �

�

 
�

 
�

�
�

�
�

>
�

��)(��*���������%)���	'



�
��
�
	=
 
�
d
�"

Payback Time

��)(��*�/���

40,0011,50
�"! &E�!G&�!�&

�

�!�

�!"

�!#

�!$

 

�

 
�

 
�

�
�

�
�

>
�

>
�

"
�

"
�

��)(��*���������%)���	'

�
�
�
�
��
��


�
��
�

(
�
(
���
�)

��)(��*�/���

1�3��A,��N�$!�&�

 E!"��#!E�
�!�&G�!�&�!�&

�

 

�

>

"

�

#

��
�

��
�

� 
�

� 
� �� � �

 
�

 
�

�
�

�
�

>
�

3����	����%*L'

3
�
��
�
	�
=�
 
�
d
��

Cash flow to equity

1�3��A,��N$!�&�

 E!"��#!E�
�!�&G�!�&�!�&

�

�!�

�!"

�!#

�!$

 

��
�

� 
�

� 
� �� � �

 
�

 
�

�
�

�
�

>
�
3����	����%*L'

�
�
�
�
��
��


�
��
�

(
�
(
���
�)

��	:���
F��
��D���)

��������
����	�
�������,��6

>E!$��$!"E
�!�&G�!�&�!�&

�

�!�

�!"

�!#

�!$

 

 !�

 !"

 !#

�
�

�
�

>
�

>
�

"
�

"
�

3����	����%*L'

3
�
��
�
	�
=�
 
�
d
�"

Total cum. CAPEX

��������
����	�
�������,��6

>E!$��$!"E
�!�&G�!�&�!�&

�

�!�

�!"

�!#

�!$

 

�
�

�
�

>
�

>
�

"
�

"
�

3����	����%*L'
�
�
�
�
��
��


�
��
�

(
�
(
���
�)

/
�������@��,��6



�

�,@#"��

����'�
���
	��.��	%��

���	������
�%�
�	�����

5�����������D��������

"�!#��G!GE
�!�&G�!�&�!�&

�

�!�

�!"

�!#

�!$

 

 !�

 !"

�
�

�
�

>
�

>
�

"
�

"
�

�
�

3����	����%*L'

3
�
��
�
	�
=�
 
�
d
�"

Financing requirement

5�����������D��������

"�!#��G!GE
�!�&G�!�&�!�&

�

�!�

�!"

�!#

�!$

 

�
�

�
�

>
�

>
�

"
�

"
�

�
�

3����	����%*L'

�
�
�
�
��
��


�
��
�

(
�
(
���
�)

Financing requirement

�������
���������	��

 #!EE�!��
�!�&G�!�&�!�&

�

�!��

�!�"

�!�#

�!�$

�! 

�! �

� �

 
�

 
�

�
�

�
�

�������%&'



�
��
�
	=
 
�
d
��

IRRleveraged100

�������
���������	��

 #!EE�!��
�!�&G�!�&�!�&

�

�!�

�!"

�!#

�!$

 

� �

 
�

 
�

�
�

�
�

�������%&'

�
�
�
�
��
��


�
��
�

(
�
(
���
�)

�����
������ ��

���������
���������	��

  !�#"! $
�!�&G�!�&�!�&

�

�!��

�!�"

�!�#

�!�$

�! 

�! �

�! "

�! #

�! $

�!�

�� � � " # $

 
�

 
�

 
"

 
#

�������%&'



�
��
�
	=
 
�
d
��

IRR unleveraged 1

���������
���������	��

  !�#"! $
�!�&G�!�&�!�&

�

�!�

�!"

�!#

�!$

 

�� � � " # $

 
�

 
�

 
"

 
#

�������%&'

�
�
�
�
��
��


�
��
�

(
�
(
���
�)

��������
������� 



��,@#����

��%&�

�
�

�

�

1�3���	*

#!E�>!�"
�!�&G�!�&�!�&

�

 

�

>

"

� > " � # E $ G

 
�

3����	����%8�
�L'

3
�
��
�
	�
=�
 
�
d
�E

1�3���	*

1�3���	*

#!E�>!�"
�!�&G�!�&�!�&

�

�!�

�!"

�!#

�!$

 

� > " � # E $ G

 
�

3����	����%8�
�L'

�
�
�
�
��
��


�
��
�

(
�
(
���
�)

1�3���	*



�

�,@##��

����� �"�"��I���������4������$��������J�

��
���������B�>��)���	�

2�	�
��������
�B�$!�&�

1��(���
����

�	B�"�

�
�������
��(��F�����
	�	��
	�B����(����

5��������B�"$@����*L�

1��(���
��	����	�N�# ��

1��(���
��	�������
�	B� �@����

�

���%�
'��������2 ��

�'2 '
	���������"�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

� �!�	��.�%��'���
	����-�<H5C �

�
�	������
������

 E>!� ��E!�
�!�& G�!�& �!�&

�

�!���

�!� 

�!� �

�!��

�!���

 
"
�

 
#
�

 
$
�

�
�
�

�
�
�

�
"
�

�
#
�

�
$
�

�
�	������
����������%F��*	'

�
�	������
������

�
�	������
������

��E!� E>!�
�!�&G�!�&�!�&

�

�!�

�!"

�!#

�!$

 

 
"
�

 
#
�

 
$
�

�
�
�

�
�
�

�
"
�

�
#
�

�
$
�

�
�	������
����������%F��*	'

�
�
�
�
��
��


�
��
�

(
�
(
���
�)

�
�	������
������

��������
����	�
�������,��6

"�!"�> !� 
�!�&G�!�&�!�&

�

�!�

�!"

�!#

�!$

 

 !�

 !"

�
�

�
�

>
�

>
�

"
�

"
�

�
�

3����	����%*L'

3
�
��
�
	�
=�
 
�
d
�"

/
�������@��,��6

��������
����	�
�������,��6

"�!"�> !� 
�!�&G�!�&�!�&

�

�!�

�!"

�!#

�!$

 

�
�

�
�

>
�

>
�

"
�

"
�

�
�

3����	����%*L'

�
�
�
�
��
��


�
��
�

(
�
(
���
�)

/
�������@��,��6



��,@#E���

�
�	�*	�&�

�
�

����
���
	��.��	%��

�

1�3��A,��N$!�&�

�"!"�#!E
�!�&G�!�&�!�&

�

�!�

 

 !�

�

�!�

>

>!�

"

"!�

�

�>
�

��
�

� 
� �

 
�

�
�

>
�

"
�

�
�

3����	����%8�
�L'

3
�
��
�
	�
=�
 
�
d
��

��	:���
F��
��D���)

1�3��A,��N$!�&�

�"!"�#!E
�!�&G�!�&�!�&

�

�!�

�!"

�!#

�!$

 

�>
�

��
�

� 
� �

 
�

�
�

>
�

"
�

�
�

3����	����%8�
�L'

�
�
�
�
��
��


�
��
�

(
�
(
���
�)

��	:���
F��
��D���)

��)(��*�/���

�E!��  !��
�!�&G�!�&�!�&

�

�!��

�!�"

�!�#

�!�$

�! 

�! �

�

 
�

 
�

�
�

�
�

>
�

��)(��*���������%)���	'

��)(��*�/���

��)(��*�/���

"�!��  !��
 G!G&E�! &�!�&

�

�!�

�!"

�!#

�!$

 

�

 
�

 
�

�
�

�
�

>
�

>
�

"
�

"
�

�
�

�
�

��)(��*���������%)���	'

�
�
�
�
��
��


�
��
�

(
�
(
���
�)

��)(��*�/���

�������
���������	��

 E! $�!�G
�!�&G�!�&�!�&

�

�!��

�!�"

�!�#

�!�$

�! 

�! �

� �

 
�

 
�

�
�

�
�

>
�

�������%&'

�����
������ ��

�������
���������	��

 E! $�!�G
�!�&G�!�&�!�&

�

�!�

�!"

�!#

�!$

 

� �

 
�

 
�

�
�

�
�

>
�

�������%&'

�
�
�
�
��
��


�
��
�

(
�
(
���
�)

�����
������ ��



�

�,@#$��

����'�
���
	��.��	%��

���	������
�%�
�	�����

��%&�

���������
���������	��

  !GG"!#E
�!�&G�!�&�!�&

�

�!��

�!�"

�!�#

�!�$

�! 

�! �

�! "

�! #

�! $

�!�

�� � � " # $

 
�

 
�

 
"

 
#

�������%&'

��������
������� 

���������
���������	��

  !GG"!#E
�!�&G�!�&�!�&

�

�!�

�!"

�!#

�!$

 

�� � � " # $

 
�

 
�

 
"

 
#

�������%&'

�
�
�
�
��
��


�
��
�

(
�
(
���
�)

��������
������� 

5�����������D��������

"#!"G>�!��
�!�&G�!�&�!�&

�

�!�

�!"

�!#

�!$

 

 !�

 !"

�
�

>
�

>
�

"
�

"
�

�
�

�
�

3����	����%*L'

3
�
��
�
	�
=�
 
�
d
�"

5��������

��D��������

5�����������D��������

"#!"G>�!��
�!�&G�!�&�!�&

�

�!�

�!"

�!#

�!$

 

�
�

>
�

>
�

"
�

"
�

�
�

�
�

3����	����%*L'

�
�
�
�
��
��


�
��
�

(
�
(
���
�)

5�����������D��������

1�3���	*

E!">>!E�
�!�&G�!�&�!�&

�

 

�

>

"

� > " � # E $ G

 
�

3����	����%8�
�L'

3
�
��
�
	�
=�
 
�
d
�E

1�3���	*

1�3���	*

E!">>!E�
�!�&G�!�&�!�&

�

�!�

�!"

�!#

�!$

 

� > " � # E $ G

 
�

3����	����%8�
�L'

�
�
�
�
��
��


�
��
�

(
�
(
���
�)

1�3���	*



��,@#G���

����� �"�"���I�# � ���# �� ����

8���������
���:����	����:�F�	��:������������������
(�(���	�����
������
��
�����
���:��
������
��
��
��

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

�
�(����� ��� 
����� �
� (�� �(��� �
� (�� �(��� �
� ���������� ��� �:�� ��
����� )����� ��
��:� ������� 
�� �:��

��
�	�����������@� /:���
������
��
���� ��� �:�	� 	���)� �	��� ����F
�*� �
��
������
��
�� ��
��� ������������

��
����	@�

��
���'
��?:����'���-�2 �.�
�

�

�1��%��'���-��1��2 �.�
��%�%1�+ ���
	�1��	

�������

5������GE@�/:����
��������������	� �
�� �:���,��6!����6!� ��	*�C��
��:�������� �:�� ��
����	����� �:��

��	:� ��
F	�F:��:�:�
���
�(���
��������
��������
�	� �������
�����������������
����@�/
���:���F��:� �:��

�
���� �		�����
�	� ���� �:�� (
�����)� �
�����
�	� �:�	� ��	���	� ��� �:�� ��	:� ��
F� 

��
��F� 

��� �:��

��
���������@�,������:��
�����������	:���
F	���������������!��:���������
���:�����������������:��
�:���

���������	�
���:������������������	���	�����(������������@�

���'
��?<����
���+ ��-�+ �
&%1���%�����1��2 �.�
�

�

3������
�� 
�� ���=�(����)[� �� F
�*	:���� �
�

�����������:���=��
�����
��	������
	�����

�� F
�*	:���� �
�� �:�� (��
����� �����


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


������
�����:�

��	:���
F�
���,��6!����6!�

��	*� C� �
��:���� ����

��
����	�

/:�� ���������� 	��������[�

��
���M�
		� ���
���!� (�������

��������������F���������

��	:� ��
F� 

��
��F[�

	�����)� 
�� ���� �:��

��
����I	���	:���
F	�

��
����� ������ ���������	�

C�

��
��F�
��������	���	�



�

�,@E���

"��8(��%%'2 ������+ �
&%1����	�.��'��'�����
���+ �=+ 1���>�

/:���		�����
��F
�*	:�����
�����	����� �:����
�����	��������		�����
�@�,��� �:�	�����������	�����(��


�����@�/:����������
�����	����*����
��:��
����	�����:�	�F
�*	:���@�/:��)���
F������	�����(��
�����@�/:��

F:���� �����	� ���� ����������� �	���� �:�� ���������	� ��� �:�� )���
F� �����@� ���)� �:�� )���
F� ������ ���� (��

����	���@�/:��

��
��F�
���:���:�	�F
�*	:�����	���
�������������=�3@�

����:��F
�*	:����
������

��
��F������:����	���	���
���:���
����������
������
���:��@�

�

"��8,8��	%1��
�+ ����
���+ �=.	
&�
�.>�

/:�� ��	:� ��
F� F
�*	:���� �	� �:�� �������� ����� 
�� �:�� �
���@� ��� �:�	� F
�*	:���� ���� ��	:� ��
F	� �
���

�
���:��@�����:��(����������:����	���	���������������@�/:��
�:����
��
����	�
���:���
�����������������

(��
F@�

�

�
���'
��??���
'��'
���-��	%1�-
�+ ����
���+ �����1��2 �.�
�

�

.���������
��F
�*	:��������
�������
�

�
�����������:������$��

��	���	���
��������	:���	�

2�(�� 	��
����

���� ����������

�����

���������
��
���

�������
	�



��,@E ���

�"��8,8����'��%1���%�=����"H����"H���%&�	�.����
1�	.�	�.�
����'�%>�=
��1��*
'�>�

�
���'
��(@@���
'��'
���-��1�����'��+ �
&%1���%�=����"H����"H���%&�F ����
1�	.�	�.������'�%>�

�

"��80����	���	
���	��2 ���%�	�.�G 	��
-	

�=�
���>�

��� �:�� ���������� 	��������	� �:�� ���
���	������������� �:��(������� 	:������������@� ��� �:��F���������

�:�� ���������� 	��������� �	� ����������@�+
�:� 	:���	� ���� ��������������
��������)� ��
�� �:���		�����
��

	:���@�

�

5
���:��F���������
�������������
��
����	�
��)��D���)�������(�������
�����@�����	��		������:����D���)�

�	����F�����	�@�5
���:������������	����������:����=�����������	�����(��
�����B�

• ������	������	���������
��

• 2�����
��
����(��

• <���������
����������)���������
��
����(��

• 2��F�
F��	�:������
����(��

• 5����������
��������

�

"��858��
�/�*�
����=�
	���>�

����:��F
�*	:�������=�(����)��:����	:���
F	�����	�����������
��:���:�	�	�
���:����
���������
������
���
�

�:��(�	����	������������������	����������
@�/:��
�:����F
�F
�*�	:���	��
�������:������	�
������	�����

�:��(��
���������	��	���	���(�������������=�3���������6@�,����:�	��	:���	�������������������
��������)@�

������ ���������	� �
�� (
�:� ��
����

���� ����� �����	@� ��� �:�� ���)� ����	�

�:�� ��
(�(����)� ��	���(���
�	� ����

���
������ �
� (
�:� �:�� ����� �����	�

������
���@�

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

����
�@� A��:� (����� ����!� �
������

������
�� �&� ���� G�&� �=�������� ��
��	�

�
�� �:�� ������
�@� ��� �:�� ���)� ����	� �:��

��
(�(����)���	���(���
���	������@�

�
�������
�� �����=� (��F���� �:�� �����

�����	�
�����:�����
��
,��
����
�� 
�� �
	�	� �
� ����� ����
�@�

+�	���
�� �:�� ������ ��� �:�� �����������

�(

�!� �:�� �
	�	� ���� ���
��������)�

���
�������
��:�����:������������



�

�,@E���

�

����� �"�"����I���# ��� ������ ��7��!������7��� �

"���8(8��2 �	���%����%�'.��

����:��
������:��������)	�	��:������
����	�����:��
������:����������	����:���()��

*��������:���
������	�

����
�� ��� ���:� 	���� 
�� �:�� 
����� �:���@� ��� �:�	� �������=� �:�� �
������	� ���� ��	���(��!� F:��:� ����

��
�	�������@�/F
�	
��	�
���
������	�����(��	��������:����
������������������*��B�

• �
������	��
��	����
���:�����=�����	�����
���	����
���:��
������:���@�/:�	���
������	�����

��	��		�������	��������:��
������:�������	����
�	�6��@�@�@�6��@�@#�

• �
�	������
�� �
������	� ����
�� ������������ 	���	�
�� �:�� 
����� �:���@� /:������
����	�
�� �:�	��

�
������	� ���� ��	��		��� ��� 	����
�� 6��@�@ @� ��� �:�	� 	���)� �:�� ����
����	� 
�� �:�� ���� �����	��

�
�	������
�� �
������	� �(�	��� 
�� ��
����	� ��� ���E�� ���� ��
�	�������� ���	� 
���0

��
�	��

�
�	������
���
����)@�

�

"���8,8(8���2 �	���%����2 '
���
��%�	��%��-��1���	
'���1	���

• ���	
���# ��
�'��

+,8� <�
��� 13� �	� ����
�� ��� ���:� 	���� 
�� �:�� 
����� �:���@� /:�� +,8� :�	� ����
����	� ���

�
�	������
�� ���� ��
����)!� �����	��������!� ��(�������
���� �������	:��	!� ��	�������
�	� ����

������������ �
�	������)@� ��� ������
�!� +,8� :�	� ��� ������	�� ��� �� ��������� 
����
��@� ��� �:��

����������
��	�+,8����
��	��:�����
���	�������������	�������	��������#@�/:����	�����
��

	������	������:�������
�����
���	��������:��
������:�����	��	��
��
F	B��

BAM group (Revenues 2007: 8.954 Mio �)
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TBI (Revenues 2007: 2.296 Mio �)
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Ballast Nedam (Revenues 2007: 1.299 Mio �)
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Dura Vermeer (Revenues 2007: 1.075 Mio �)
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Strukton (Revenues 2007: 1.145 Mio �)
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van Wijnen (Revenues 2007: 809 Mio �)
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Jansen en de Jong (Revenues 2007: 467 Mio �)
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Hurks (Revenues 2007:290 Mio �)
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van Hoogevest (Revenues 2007: 122 Mio �)
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Market shares of engineering consultants
(Based on revenues 2007 in Mio �; total market � 6.500 Mio)
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