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Fuente: Banco de la República, Subgerencia de Estudios Económicos y Departamento de Cambios Internacionales.

Flujo Acumulado de IED de China en Colombia 
Según Balanza de Pagos

Millones de US$

4,5

5,5

6,7

11,0

12,2

13,7

16,8

13,80 13,5 13,9

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

�C�	��E����������#�M������#��!"�"#���������-�
��� ��#��E��� 1	�2�����
�� �K!#"��2����
�� ��������
1�	���#��G�����)��C���������
"B�����#�!"�	
�� #"��	�
��
	�� #��� �%� 1� ���� ��� ���� 	���B�� F"�� ��2��	
��� ���
�"��
	��1� ��!���"���1�	
�!�1�!�B������0$W����
	��
���#��!�I	��
�
�#�1�	������	���B��F"��I"�����@�X�)�0��
��##����0

&�� ��-� ��� �C���� ��� ��#��E��� 
"2�� �"� 2�#�	�
��K��������#��G�������1	��!�1�#���
������#���!
�	�
���"�
	��#� �� !���	!��� !��� @�XV0'� ��##����� ���"�7
���1�	�������$������%�!"��������	����
	�	�����2�#���
�����2�	��B�����@�XV0$���##�������@�X$0����##�����
	��1�!
�2����
�0

Fuente: Banco de la República, Subgerencia de Estudios Económicos y Departamento de Cambios Internacionales.

Flujo Anual de IED de China en Colombia 
Según Balanza de Pagos

Millones de US$

4,5

1,0
1,3

4,3

1,2
1,6

3,1

-3,0 

-0,3 

0,3

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

���D��#���!�I	������#��.�#��M�������������#�.��7
!����� #��+�1DE#�!�� ��� �#� ���)�Y���� ��!#"�	� �#� ��!7

�	�1�
	B#�����#��	���2�	��B�����"
�#������Y��#����	�7
��� ��� !�1�
�#��� 1	�2�����
��� ���J"H��� ��� ��2�	��B��
�K
	��H�	������C���������#��E���1	����
��"���	���
�����������#� 	����
	�	� ��2�	�������1�	�"��2�#�	����
@�X$�����#����
���"1�	��	����@�X%�����#����	�#�7
!�B���#��G�����N�!"�����#���J"H����	�������
�2�����
F"���F"�2�#����"����!	����
����#����0$W0

���D��#���!�I	����"�����
	�����1�	��#���1�	
����7

�� 
Q!��!�� ��#�.��!�� ��� #��+�1DE#�!�� #�� ��2�	��B��
�K
	��H�	����	�!
�����-*������#��E���1	�2�����
�����

�C������
	�����	������1
���E	����������I"�����@�X$0����7
##�����#��F"��	�1	����
��"����!	����
��������$W�I	��
����#��
!�I	��	����
	��������#�������1�	�����������)��@�X������#*0

�#�������
���1����#��E������C��2������!����#����7
���!����"����1�	
��
��1� �������
�	��������2�	����������
�#� �K
�	��	0�������)� #��� !�#��E������ ��F"�	��	��� ��2�	7
�����������#� �K
�	��	�1�	�@�X$0�NN���##�����F"�� I"�	���
�I�!
"�����1	��!�1�#���
�����#����!���� ������#�����
�����
@���������#�"����1� ����#�
������	�!������.�	�"������7
#����������.	���#���	D*���1�!��#���
������!
�2�������	�7
#�!��������!���#�����
	�E"!�B�����!��E"�
�E#�����#���K1#�7
	�!�B�����K1#�
�!�B��1�
	�#�	�0�-�!C��1�	
�!�1�!�B���!!��7
��	�������"1�	��	���#���I�!
"�����"	��
�����N����@�XN$V�
��##���������N:�@�X�0�'V*������!�	��K1�	����
��"��!	�7
!�����
�����$�W0

�#�J"H���!"�"#������� ��2�	��B���K
	��H�	����	�!
�����
��#��E�������#��K
�	��	�1�	���#�1�	�����������#����)���7
!����B���@�X�V0�$����##����������O!������##��"����!	�7
���
�������W�	��1�!
����#���!"�"#�����#����N�F"��I"�����
@�X��0��'���##����0

���!����#���
����E��
���	������!"��
��F"��#��	�
�O!�7
!�B�������
���!"�	���1��������#��E�����#���#
"	������
	���
��
��������#��	���B��F"��!��1�
�����	�!
����
��!����"��7

	��1� ��1�	��
	��	���2�	�������
�#���!�����C�#���	���
�7
���.�#�2������
��+�!���"E���!"���	�����	D���
	���
	���
F"���!
"�#���
��
�������"�!	�
������+��!����C���`�	�MB��
���!����#� 1�	�� !������	�	� #�� 	�
�O!�!�B�� ��� ��
�� �!"�	���
!����"���#����
��1�	�����
���	�����#��E������
	�����#��
!��1�
��!���1�	��
	��	���2�	��B���C���0

 	� "#�������$�	�����	� ����� 	������������ ��������%
���������������������������	�������������
�	���������	�
������������	��&��'�	��������	���
����(

�����������C����!C��	�1�
������
���#�1	��!�1�#��EH�7

�2��E"�!����1�	�#�����
������#�����!��	�"��
	�
��������	�7
��!�B�����	�
�!!�B��+�! 1	�!�������2�	�����������+����
.�,�1�	��"�����#���������#Q�*������
�E#�!�	�"����	!��H"	 ��7
!��H"�
����
	���1�	��
��F"��1	��"�2��#����2�	��B����
	�2Q��
���#��!	��!�B�����"����E���
����
�E#����1	�2���E#��F"��1	�7

�H���#���2�	������
���"���2�	��B����#���J"H���	�#�!��������
���� !	��	� �E�
�!"#��� �� #��� ��2�	������� 1	�2�����
��� ��� #��
�
	����	
����#�
	�
���0�����
	���1�#�E	������E"�!����
�E#�7
!�	�"����	��#������H"����!#�	���1�	��#�����2�	������
������
��E�����	
���F"��E	������1	�
�!!�B�������"	������"
"��
����#�
	�
�����
�����#�����2�	�������!����#��������������7
	�	���!��
�2���1�	��#���
	�!!�B�����#����2�	��B���K
	��H�	�0

��
	��������������
�##��2�#��#��1����	���#
�	�F"��#���
����!����	���!�#��E������	��1�
�	���1#������
��1	�2����
1	��"�!������
������#����	
������
�
"!����#�1	��"!
����#�
�K��������!���
�
"!����#�����	��1�!
�2�����#���#������1	�7
E�
�	�������#���
	�
����������
����
"	�#�M�0�>"���� �!����
1�	��H��1#��1�	��	��1�
�	�#��1	�2��
������#��	
 !"#���������
�"��
	������
�
"!�B���#�,	�
�������1	�2Q�F"���������� #��
���1"��
������#������������
�	1	�
�	������#����
���������7
1���	�F"��"�����	
�����1
�������
����������������
�������
��1	���	2�	��#��	����1DE#�!�0

�� �������1�	��F"���#�
	�
��������!��1�
�E#��!����#�
�	
 !"#�� $$%���� #������
�
"!�B�� ��� �!�	�B�F"�� #�����	
���
1��	�����
�E#�!�	����!��I�	������!���#��#�����1�	�	�M�����
���"
�#�����1DE#�!������
�	Q����!��#�����1�#����F"��1	�2���
��"����2�	������
���������		�##�	�"����!
�2������!��B��!�0

��	��
	��1�	
�����!��2����F"����#����
��1�	�	�M�����
���"
�#�����1DE#�!������
�	Q����!��#���!����		��#����#��#���
1"������K1	�1��	���#�����2�	�����������1	��F"���������#�
1�������"����������M�!�B����	
 !"#��'N����#����	
����# 
�7
!�*0�>���#���
��1�	��	��1�
�	�#���"
���� ����#�.��!�����
#��+�1DE#�!�����1�!
B�F"�����!�	!"��
��!�����������F"�#�7



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

E	������!	��!��B��!��������1	�E#������������M����� #��
E�#��M�����1������#���
����1"����	��
	����	�
��1�	�#���7

��#���
	���I�	��!���0

��!��
��"�!�B�����1	����
��"��	��"�������#��!��
������
����#�
	�
�����	
 !"#��1�	��	
 !"#���K
	� ���O�#���
�����#��
�K1���!�B�������
�2�����#�1	���!
�����#���1	����
����1�	�
�#���E��	�����!����#��:

���7�	���AB&�#�9�������
&
�����!#"����F" �#����O��!�B�����T��2�	������
�U�T��2�	7

��B�U�T	��
��U���T
�		�
�	��U0������
���	
 !"#�������!�	1�	��
�#��!"�	���"�����O��!�B�������2�	��B��F"��!��
��1#��#���
�!
���F"��	�2��
���!�	�!
�	������2�	��B���
�#���!������F"�7
��!�B�����1	�1�������!!������ 	����
	�����1�
��
����
!0*0�
����������!��
��1#���#���!�	�!
�	 �
�!���� ���������"���
��2�	��B�:��1�	
�����!�1�
�#��K1�!
�
�2����������!������#��
��"�!�B�����	�����0

����K!#"���������
����O��!�B���F"�##����1�	�!������F"��
�����E�����
����	���1	�
��������#���1�	����#��!"�	��0���7

�������#����1�	�!�����������"���1DE#�!����!	Q��
��!���	!��#�
�K
�	����!����"��!	Q��
����#�!�
����1�	��#���
������"��E��7
!��1	�2���*� #��� !��
	�
�����
����
�� !���	!��#��� !���"���
��
�������
�
�#��!�����#��"�����
	��������"�������1�1�#�	 ��
1�	�"�����1	�����K
	��H�	�*0�>���#���
�������
�E#�!��F"���#�
�!"�	�������1#�!�	��1�	���F"�##�����2�	������
���F"���������
1�	��������
"	�#�����
��
�����E#����!����#����0

���7�	���1B&����������!�����
����������������
�#��!"�	���1	���	2���#���	�!C�����#�������1� ��������7

��
�	�#�����2�	������������!����#�����!��1�G ������#���
	��
��	
������"�
�		�
�	�������!"�	���!����"��#�������
�	���0

-��#������������	�������
�E#�!��F"��!������	
����E��
��	��� #��� ��2�	������
������ #���
	��1�	
��"�� 
	�
��TH"�
����
�F"�
�
�2�U���T1	�
�!!�B�������"	�����1#����U����"����2�	7
������0���
���!#�	���#�
	�
����!�����
�����"��
	�
��!��I�	7
��� !��� "��� ����� ��
����	� ��
�	��!����#� ���	�!C�� !��7
�"�
"����	��� ��
�	��!����#*� �"�	������ �F"�2�#��!��� !���
�F"�#�
	�
���������#���1	�1������2�	������
�����!����#��0

���7�	���CB&�@���������������
���&
�����
�E#�!���#�##������T
	�
����!����#U�1�	��#�F"��#���

��	
������!��1	���
�����
	�
�	� #��� ��2�	����������#�����7
2�	������
������#���
	����	
��!�������C"E��	��������C�!C���
1�	���!����#�����#�1	�1���
�		�
�	���1	�C�E������!"�#F"��	�

�1��������!	�����!�B�0

��	�#�#����
�������
�E#�!���#�
	�
�����T��!�B������I�7
2�	�!���U�1�	��#�F"��"�����	
�����!��1	���
����
	�
�	���#��
��2�	��B����� #���
	����� #������������	�����F"��
	�
�� #���
��2�	����������"��
�	!�	�1� ��F"���2��
"�#���
��
�����E�7
��O!�������!����#�����#���!��!�������������
���#��!"�	��0

��
���
	�
�������I�2�	�E#���������E�	�������1#�!������
��
�	������#�����!�������������#"!�B�����!��
	�2�	�����
�������#�!�������
	�
�������!�B������I�2�	�!�������!"�	����
����I�2�	�E#������������2�	
"�����!"�#F"��	��	������#�E	��
!���	!���"���������"���	�����	!�����!��"������"���7
�����!��B��!��0

,��E�Q�� ��
��� ���� 
	�
��� ��1#�!��� "��� !��1�	�!�B��
��
	�� ��2�	������
��� �� �"�� ��2�	������� ��� ���� !��� ��2�	7
������
�����!����#������"����2�	�����������#�!�������
	�
��
��!����#���!�����2�	������
����K
	��H�	������"��
�	!�	�1� ��
���"����2�	����������!�	!"��
��!��������#�	��0

���7�	���DB&�(?�������������������
�����
��
���	
 !"#����
�E#�!��"������#������1���!������������7

1�	
��
��������
���!"�	������F"�����1����F"������#�!�������
F"�����1	��"M!��"����K1	�1��!�B���#���
������E��1	�1�	7
!����	�"���!��1����!�B��1	��
�����!"�������I�!
�2�0���
��
��� ��!�
����#�����	�����D��	���NN�������)0

���1���!�B��
�����!#�	���"�
��
��!���
�
"!����#����F"���#��	7

 !"#��'N�����"��
	����	
����# 
�!�����D��#��C����
�	1	�
����
#����	
������
�
"!����#���
�E#�!��F"���#���
�������T	��1��7
��E#�U�����E���������M�	�1�	�#����K1	�1��!������F"��	��#�M�0

����������C�!���K1# !�
��F"��#���	�M��������T"
�#�����
1DE#�!���� ��
�	Q����!��#U�����"��
	������
�
"!�B����# 
�!��
����	�M�����2�#�����1�	���I�!
"�	�#����K1	�1��!������E�H��
#��#"M������
���	
 !"#����������������	�!���!��F"���#���
�7
���1"����2�#�	������#���	�M��������"
�#�����1DE#�!������
�	Q��
��!��#�1�	����
�E#�!�	�����1�#������
�
�#��0�>���#���
�����
��1�	
��
����G�#�	�F"���#��	
 !"#���K!#"�������"��1#�!�!�B��
#���K1���!�B�����#�!��!�����E#���
�	�������
	����#���	!�����
#���!�	��������#�����0

���7�	���EB&�������
������������>�
����:�����

��
�� �	
 !"#�� ��
�E#�!�� F"�� !"����� #��� ��2�	������
���

�"I	���1Q	��������E��������"�		��"��
	��!��J�!
���	�����
	�!�E�	������!"��
����	��
�
"!�B��!��1����!�B���������7
��M�!�B���#�������
	�
���
�	�����1�	��#���
�������������
��� �!�����B� �#� ��G�� �� �"�� 1	�1���� ��2�	������
��� �� �� #���
��2�	������
������"��
�	!�	���
���0

���7�	���FB&�@���
;�������

�����
���	
 !"#�������	��
�M��#��
	���I�	��!������#���I��7

���� 	�#�!��������!��� #��� ��2�	�������������������� #�E	��
!��2�	
�E�#����0��#� �	
 !"#�� 1	�2Q� �#�"���� 	��
	�!!������ ��
��
��1	��!�1���	�#�!��������!���#��1	�
�!!�B�������	�!C���
���
�	!�	�����#���H�!"!�B�����1	�2����!�����������
	�
�2���
�� H"��!��#��0���"�#���
�������
�E#�!��F"��"�����	
��!��7

	�
��
����1�����	��
	�!!������!��E��	�������!��I�	������
!����"��#�������	��"#�!�������1#�!�E#��0

���7�	���GB&�H	���<�����
������
�����1���!�B�����E"�!���2�
�	�F"��"����2�	���7

���
��F"�����C����������������M����1�	�"�������"	���	��
!��
	�� 	����������!���	!��#���1�	��H��1#�� 	�������1�7
# 
�!��� �������� �#� ��
���� E"�!����� F"�� ��
�� 
��E�Q��
#���������!�0��� �������E"�!��F"��#��1�	
��!��
	�
��
��
�� #�� ����!��� ���������� 1�	� ��
�� 
����� ��� 2�	
"�� ��� #��
�"E	���!�B�� #�� I�!"#
��� ��� �H�	!�	� #��� ��	�!C��� �K���	�
#���	�!#�������#���2�	������
������"��	�#����E#���!������
	�#�!��������!���#����2�	��B�����#���������������F"���#�
��2�	������
�0

���7�	���IB&���
��	�����������������
��
���������
�����
��
������������
&

��� !���� ��� !��I#�!
�� ��
	�� #��� ���� ��
����� !��
	�7

��
��������� #��+�1DE#�!�������#��E����� #��+�1DE#�!��
��1"#�	��C�����!�	!�����#����
�	1	�
�!�B�����1#�!�!�B��
��#����2�������
�����	���#2�	�����#��1���E#��������
��
����!��!��������1#���
�!��0������
�����1"����	���#2�	���
��� ����� ������ �#� ��2�	������
�� 1��	�� 1	����
�	#�� �� "��

	�E"��#� ��� �	E�
	�H�� ���������� ��� !��D�� �!"�	��� 1�	�
#���1�	
��0

���7�	���3B&���
��	����������
�	��
�������	�����������
	�������
����
�������������������&

��
���	
 !"#����
�E#�!���#�1	�!�������
��1�	��	���#2�	�
#������1"
���F"���"	H�����
	���#�"������#�����
���������2�	7
������
�����#��
	����
���0

�#��!"�	���1	�2Q�"���2�M����
�����#���I��������!��7
�"#
���������!��!�B��F"��"����2�	������
��1"��������
�	�
�"����I�	��!������#���!�	
���#�!�#��������	E�
	�H����
�	��!��7
��#�E�H���#����2�������#����
	����
�	��!����#�����		��#��
���-�I�	��!���������2�	��B������-�*�"��
	����!����������
C�!�E�H��#���	��#������#�����I�	��!��������!������@������
��E	��-�	�!C����	!��
�#���
�	��!����#����@-��*�����7
����F"�������!�	�������I�	��
��1�	� #���1�	
��0���	����
���
�I�!
���
��
����#��E���!�����C����!��������E	�����#�
���-�� �!�	��	��� ������
�� �#� ,	�
���� �
�	��	� �"� !��7
���
�����
����O��
�2��2��!"#��
��������	���	2���1�	��F"��



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


����!��
	�2�	������
	��"�����	
����"����2�	������
�����#��
�
	����	
��1"������	�����
�����#�1	�!�������
���	E�
	�#���#�
���-�0�,��E�Q���!�	��	����#�����
�����
�����#��!��
	�7
2�	������
	��"�����	
����"����2�	������
�����#���
	����	
����
!"�#F"��	��
	�����
�
"!�B������	E�
	�H����E�H���
	���	��#������
�	E�
	�H��F"��#�����	
����!"�	���0

���!����#���
���#��	
 !"#��1	�2Q�F"��"���2�M��#���2�	7
������
��C����#����#�!!�B�����I�	����
����	����O��
�2�0

��
	�� �"�� ���1���!������ 2�#�� #�� 1���� ���
�!�	� #�� 1�7
��E�#����� ��� �		��#�	� #��� ���1"
��� ������
�� �!"�	����
����
������#�1#�M����K�������$��G���1�	������
�	�"���
!��
	�2�	����E�H����
���	
 !"#�����#�!�	�!
�	���O��
�2����
2��!"#��
�����#����!���B�����1
����1�	��#�
	�E"��#�F"��!�7
��!�B�#��!��
	�2�	���0�,��E�Q�����	�F"��	���#����
�����7

�����#��2 ���"E�	��
�2��Y
	�
�����������!
����������
	�7

�2��Y���
����������
�	�#��	�!#���!�B����!�	
���#�!�#�����
�#��	E�
	�H�0

���� 	�#�!�B���� #��1���E�#��������F"��"�� ��2�	������
��
�!"������	E�
	�H����
�	��!����#������1�	
�!"#�	��#����-��
I"����!#�	�����K�F"�E#��1�	�#��C���	�E#����	
������
�
"7
!����#�������
���"����
��!����7VV�])%��� �!��������
	���
���
��!����	�#�!��������!���#���1	�E�!�B������!"�	�������
�	���!�B�� �� �	�
�!!�B�� +�!�1	�!�� ��� ��2�	������� ���7

	����� #���F"��2�#�� #��1�������
�!�	��#��"�!	�
��!����	���
.	�
�G����7$'N])%*��"E����7$�)])%*���	D���7��N])�*���
��1�G����7V)V])N*���
	���
	��0������
��������
��!���F"��
�!"��	���
	�E"��#����	E�
	�#�����
�	��!����#���1�	��#��	���7
#"!�B�����!��
	�2�	��������"����!�������2�#������!���
�7

"!����#���
��2��E#�0

���7�	���A2&�/���
�#�
��
������

��
���	
 !"#����
�E#�!��F"��!"�#F"��	��!"�	�����	��#�7

���
�!�B��F"����������I�2�	�E#��1�	���#���2�	������
��1	�7
2�#�!�	����E	���#�1	����
���!"�	��0

���7�	���AA&�J�������������������
���!"��
���#���E�
������1#�!�!�B����#��!"�	��� #���

��
����	��� ��
��� ���!	�
��� ��� 
	�
�����
�� ��� �1#�!�	���
��#�����2�	�������C�!C������!"�#F"��	������
��������7
!�	���
��������1"Q�����#����
	�������2���	���#����+�*0�
��
��E"�!�� ��!��
�2�	� #��	���2�	��B������F"�##��� ��2�	7
������
���F"��C�!��	�����2�	�����������#�1� ��1	�2�����#�
�!"�	��0�����E�
��
�� �#��!"�	����������1#�!�	���� #���
!��
	�2�	����� F"�� C"E��	��� �"	����� !��� ��
�	��	����� ��
�"�2����!��0

��	��"1"��
���#��!"�	����������1#�!�	������2�	�������
	��#�M�����!���!�1�
�#����!
�2���1	�2�����
�������!
�2���7
�����# !�
��0

���7�	���A1&�(?��������

��
�� �	
 !"#�� �!#�	�� ��� ����	�� �K1	���� #�� 1�
��
���

�"E�	�����
�#�������1
�	���������1�	� 	�M���������	����
1DE#�!�� ����1	�� F"�� ��� �1#�F"��� ��� ����	�� ��!���	���
1	�1�	!����#� 
	���1�	��
����H"�
�O!����	��1�
������� ��#�
1	��!�1��� ��� ��"�#���� !��
��1#���� 1�	� �#� �	��������
��
!���
�
"!����#0

���7�	��� AC&� -�����
� ��	��������
� ��� ��� 
������ 9��
��������

�����
�E#�!���
	���K!�1!�B������#����
�������F"���#���7

����1"�������1
�	���������	�#�!��������!�����	2�!����O7
���!��	�������1	����!"�������!C�������������
Q��E�������
���	�M�����1	"���!��#���1�	�����
���	�#����#���M�����
�7
�	��������#������
�
"!������O���!��	�����#�1� �0

���7�	���AD&�-�����
�����	�����

��
���	
 !"#����
�1"#��F"���#�,	�
�������
���	���1#�!�7

!�B�������"�
���
	�E"
�	����!���#���K!�1!�B����#��	
 !"#��Va�
��K1	�1��!�B�������1����!�B�*����#��	
 !"#��)a��+���#"7
!�B�����-�I�	��!������
	����
��������2�	������
��*0

���7�	���AE&����
	���

��
���	
 !"#����
�E#�!��F"��#���1�	
���1��	���!���"#
�	�

��
	��� �!"�#F"��	���"�
�� 	�#�!�������!��� #���1#�!�!�B����
��
�	1	�
�!�B����#�
	�
���0

���7�	���AF&�#�
��
������
�9����
&
�����G�#��F"���#�
	�
����1�	����!�	�����2���	�1�	�"��

1�	��������!��#�������M��G�����F"�����1"Q�������!C��1�	��7
���!��
��"�	�����2���	�����O�������
����������F"������
���"�!�����1�	��#�"������#�����	
��0�������������
�E#�!��
F"��1�	��#�����2�	�������	��#�M�����!�����
�	��	�������#��I�7
!C��������"�!����#��!"�	���
���	��"��1�	 �������2����!���
���!����#�������M��G�����1�	
�	������
�0


���������������)��	��
&�� !	��!�B�� ��� 2��
�H��� !��1�
�
�2��� �� !��1�	�
�2���

���"��	�
��F"�������!"
�E#����
��C��������E�	�����C�!�����
2�	�����Q!�����1�	�#���1� �����������		�##��
��
�����
�����
!���	!��#���!������� #������ ��2�	��B�����
	����H��� 
	���7
2�	��#��`�I	"
������##��#���,	�
��������&�E	������	!���C���
�2�#"!�������!��2�	
������#����2�	��B��1�!����1�!�����"��
��"�
���#�������
�����1�	
��
��!�����#�!���	!��#�#��F"��
���"�2�M�C��1�	I�!!������� 
	�
�����E�#�
�	�#����K!#"��2���
��#�
������2�	��B��!�����#�F"���
�G������
��1����!��0

��
�� 1	�!���� 1�	��
�� !��2���	� "�� ���
	"!
�2�� �� "��
��1������!!�B��
	���1�	��
��1�	����E���1�	
��������2�	7
��B���
�	������"���C�		�����
����2�#"�E#����"��1"�
�����
1�	
����1�	��
�����F"�#�F"��1�	��"��!�	�!
�	 �
�!������	���7
���C����1#���������	�����
����2�	
�	�����#��K
	��H�	��1�	��
F"�� �"�!�� ���!�B� �!!������ �� � !���� 
��E�Q�� !����#����
�"!C������#�����2�	������������
�E#�!�����F"��1"��������7

�	��� 
��E�#���
��� �� 
���	����� ��
�� #�� ��!�	
��"�E	����#�
����!���1	�1������#���E���
������#�F"���������		�##�:�!���
��
�� ���
	"���
�����#��������#���������
�#�	���������#���
1#���������!!�B��#��F"�������"���C�	��!������	�E#����
��
�����
	�!
�2���#�1	���!
�������2�	��B�0

&���1�# 
�!���1DE#�!������#��+�1DE#�!����1"#�	��C������
���
I"������
��������"����1�	
"	����#�����	!�����F"��!����"2��
��#�����"�
	��#�M�!�B����E�!���������"��!�������1	��"!
�2���
��
	�
�����F"��C��������K�
������F"�������O!��"����1�	
"������
����1	����	�����"��K1�	���!����#�������
���1��F"������!
�7
����������!�������#����!
�2�������!���	!��#���!�#��E������
���1�	��##��F"�����"����!���	������!	�����!�����#��!
"�#�1�
��7
!��#��� ��2�	��	��� 
��
��!�#��E������!����!C�����2�#�	�	���
��
����!�������F"���#���E��	�����!����#����#�����	�������
#��+�1DE#�!�� #��� ��
�� E	�������� !����"��� 1	���	�� �1	�K�7
��!�B��F"�����"	����
��!��J"�	�����"��
	�
�����"!C������
1	�I"������I"
"	��!�����"!���B�!����#�!����1�	"���`��������
���"#
�������
����
��#���E	�����"��!#�	�������H������!�1
�7
!�B�����#�����
����	�����
�	��!����#���1�	��#��1	�
�!!�B�����
#�����2�	�������I�	
�#�!������#��1�# 
�!����
�
�#����1	���!�B��
�����2�	�������!����1�	!"
�	���#�!	�!�����
���!��B��!����#��
!	��!�B������"�2���1#�M������
	�E�H�

�����
���	�����������������1�	��
�����	����	�1����!���
1���
�2��1�	�����"������E�
���#�1	���!
�����#�������!"�	7
���!���#�����"���
��1	�1���!�B�:

��� �!"#"$%	&"%'(
��	�#�����
�	��	���!������	�!���������1�	��
��1	�1��7

�	���#���#���	������#��C���	�E#������	�����+�1	����
��
���
��	����"������E�
���#	���)*#+�	,*	(*)	%-.*��	��	,*	����	
�	�*%',��	���	,*	����	�	�/.'�'���������	���
�����	����
�����	�������������������������������������������������
�����
����
���������������������������������������������
�������������������	��������� �O	��������&�������	D*�
�#���������2���E	��������N0

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

+�1	����
��
�������
�0



�������N� ��	
���������������������� ������������	
���	�����

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

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

O	��������&�������	D*��#���������2���E	��������N0
�#�����	���������#��E��

-��+�,�:
�	
 !"#�� �a0��1	"QE���� �#���	��������������� �����

����������������������������������
����
�������������
����������������������������������������������������
�	��������� �I�	��������&�������	D*��#���������2���7
E	��������N0

�	
 !"#���a0�-��!��I�	������!���#�����1"��
������#��	
 !"#��
�a����#��&����(�����)VV��#�T�!"�	���E�#�
�	�#�1�	��#��1	���7
!�B����1	�
�!!�B�������2�	���������
	���#���E��	��������#��7
E������#���E��	������#��+�1DE#�!����1"#�	��C���U�O	��������
&�������	D*��#���������2���E	��������N�F"��1�	��#��	
 !"#��
�a������
��#�������1	"�E���E#���	���#�1� ����1�	
�	����#��I�!C�����
F"�����1�	I�!!������#�2 �!"#����
�	��!����#�	��1�!
����#������0

�	
 !"#��$a0�&��1	����
��#���	������1�	
�	����#��I�!C�����
�"�1"E#�!�!�B�0

������9�����@�-���
����,�,@�����&���+�����,�

.���
��-0��0��E	�#�%��������
�"
�	�M����� �#� ��I�	��� ��� �����!��� 1�	�� ���"����

-�E�
��!�		��1������
���#��	���!
�����#����D��	���'N����
���������	��%�������������������������	���
�����	����
�����	�������������������������������������������������
�����
����
���������������������������������������������
�������������������	��������� �O	��������&�������	D*�
�#���������2���E	��������N0

�#�1	���!
����� #��� I"���1	�E�������1	���	���E�
�����
����B����#�� ��$�������	M���������0

&�� ���!"��B�� �� 2�
�!�B�� ��� ��
�� 1	���!
�� ��� #��� ���
!"�1#�����
����#��	
 !"#��Na���#��!
��#����#�
�2���D��	�������
���$�I"�	�����"�!�������������B����#��)������	M���������0

�"E#�!�!������	��#����
�	���:
_�,�K
���	���!
�����#������������	�
��������D��	��

VN%��������
_� �����!��� ��	� -�E�
�� �������������� ��	� 
�������

�D��	��'�%��������
_� �����!��� �a� -�E�
�� �������������� ��	� 
�������

�D��	��N�N��������
_� �����!��� ��	� ��E�
�� ����	��������� ��	� 
�������

�D��	����)��������
�#��	������
�

��������K���<�
�/
����&
&����!	�
�	�������	�#�������B�����"���

����������7<	�$�����
&
������9�����@�-���

����,�,@�����&���+�����,�
��0��	��

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

������
���� ��� �	��� 
�� ���	���� ��� ��	����� ���������� ����� ���
�������������������������������
����
�������������������
��� ��������� �� ��� ��������� ��� ��� ���������� ���	����
����� � O	����� ���&���� ���	D*� �#� ��� ��� ��2���E	�� ���
���N��1	�E�������1	���	���E�
�����#��������B�����"����

���#������	���������B����#�$�������	M���������0
�#�����	���������#��E��

-��+�,�:
�	
 !"#�� �a0��1	"QE���� �#� T�!"�	���.�#�
�	�#� 1�	�� #��

�	���!�B�����	�
�!!�B�������2�	���������
	���#���E��	���

���#��+�1"E#�!�������#��E������#���E��	������#��+�1DE#�!��
��1"#�	��C���U�O	��������&�����#���������2���E	�����
���N0

�	
 !"#�� �a0� -�� !��I�	������ !��� #�� ���1"��
�� ��� �#�
�	
 !"#�� �a� ��� #�� &��� �(� ��� �)VV� �#� T�!"�	��� .�#�
�	�#�
1�	�� #�� �	���!�B�� �� �	�
�!!�B�� ��� ��2�	������� ��
	�� �#�
��E��	������#��+�1DE#�!�������#��E������#���E��	������#��
+�1DE#�!����1"#�	��C���U�O	��������&�������	D*��#����
�����2���E	��������N�F"��1�	��#��	
 !"#���a������
��#���
����1	"�E���E#���	���#�1� ����1�	
�	����#��I�!C�����F"�����
1�	I�!!������#�2 �!"#����
�	��!����#�	��1�!
����#������0

�	
 !"#��$a0�&��1	����
��#���	������1�	
�	����#��I�!C�����
�"�1"E#�!�!�B�0

�#� 
�K
�� 
	��!	�
�� !�		��1������
�� �#� �	���!
�� ��� #���
�D��	���'N�������������	��%������������������������
�	���
�����	���������	�����������������������������������
�������������������
����
 �������������������������������
���������������������������������	����������O	��������
&���� ���	D*� �#� ��� ��� ��2���E	�� ��� ���N� #�� ������B��
���"�������#������	���������B����#�$�������	M���������0

�#��	������
�
��������K���<�
�/
����&

&����!	�
�	�������	�#�������B�����"���
����������7<	�$�����
&

������9�����@�-���
����,�,@�����&���+�����,�

.���
��-0��0���Q	!�#���V����������������
��� ����B�� ��� #�� I�!C�� ��� #�� ���� 1	���	� ��E�
�� �� ���

�1	�EB�1�	�2�
�!�B��1DE#�!����������#��#��	���!
�����#���
�D��	���'N�������������	��%������������������������
�	���
�����	���������	�����������������������������������
�������������������
����
 �������������������������������
���������������������������������	����������O	��������
&�������	D*��#���������2���E	��������N����#������"���
���

Q	�����:

&� ��� #�� 1	�1���!�B�� !��� F"�� 
�	����� �#� ��I�	��� ���
1����!��� �� ��!"!C����� #��� �K1#�!�!������ ��#� 1����
��
C���	�E#�� +�1	����
��
�� ���	�� ��E#�� �Q	�M� �"�	
�� ���
����
�B���!������	�!�B��������1	�EB�1�	�2�
�!�B��1DE#�!��
�� ������#� !��� �#� �1� ��� ��� C���	�E#��� +�1	����
��
���
1	����
�������2�
������
�2����#�C���	�E#��+�1	����
��
��
�2�����1�������
	�0

&� ��� �#� �	
�!"#���� ��#� 1	���!
�� 1"E#�!���� ��� #��
���������	�
������� �D��	����)��������� ��� ����
�B� ��
!������	�!�B��������1	�EB�1�	�2�
�!�B��1DE#�!����������#�
!����#��1�������C���	�E#���+�1	����
��
���1	����
�������
2�
�� ����
�2�� ��#� C���	�E#�� +�1	����
��
�� �2��� ��1����
���
	�0

&� ����#�
 
"#����#�1	���!
������
������!������	�!�B��
����1	�EB�1�	�2�
�!�B��1DE#�!����������#�!����#��1�������
C���	�E#���+�1	����
��
���1	����
�������2�
������
�2����#�
C���	�E#��+�1	����
��
���2�����1�������
	�0

�	��"�
���� #�� !�����B�� ��� F"��	�� F"�� ��
�� 1	���!
��
���� #��� ��� #��+�1DE#�!�� ��� �1	�EB� 1�	� 2�
�!�B�� 1DE#�!��
�� ������#� !��� �#� �1� ��� ��� C���	�E#��� +�1	����
��
���
1	����
�������2�
������
�2����#�C���	�E#��+�1	����
��
��
�2�����1�������
	�0

&���������	�!
�2��������B��#�C���	�E#��+�1	����
��
��
���	����E#���Q	�M��"�	
��1�	��	����	���I�	������1����!���
������"������E�
�����
	����#�
Q	�����	��#����
�	��0

&�� ���!"��B�� �� 2�
�!�B�� ��� ��
�� 1	���!
�� ��� #��� ���
!"�1#�����
����#��	
 !"#��Na���#��!
��#����#�
�2���D��	��
��������$�I"�	�����"�!�������������B����#�$������������
����0



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

�"E#�!�!������	��#����
�	���:
_�,�K
���	���!
�����#������������	�
��������D��	��

VN%��������
_� �����!��� �a� -�E�
�� �������������� ��	� 
�������

�D��	��'�%��������
_� �����!��� �a� -�E�
�� �������������� ��	� 
�������

�D��	��N�N��������
_� �����!��� �a� -�E�
�� ����	��������� ��	� 
�������

�D��	����)��������
��
�:���	�2�
�!������	��#����
�	�����#�$�������	M�����

�����C"E����!����������	�1�
�	��#�1	���	���E�
������!"�	���
��#���1	��!�1���������
�	1	�
�!�B����#�	��#����
���	
 !"#��
�a��"��	�#����	
 !"#��$a����!��!�	���!���!����#��	
 !"#��
�����!�		�!!�B��I�	��#����#���1	�!�������
����1#�!�!�B��
�����	��������#�	����"E����!�B�����2�!����I�	��#��*0

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

����������7<	�$�����
&
������9�����@�-���

����,�,@�����&���+�����,�
.���
��-0��0���Q	!�#���$�������	M���������
��� ����B�� ��� #�� I�!C�� ��� #�� ���� 1	���	� ��E�
�� �� ���

�1	�EB�1�	�2�
�!�B���	����	�������!"�	�����#��&����V$�����
�����!���#������
��!���������C���	�E#���+�1	����
��
���
���
	�� ��� #��� !"�#��� �#� C���	�E#�� +�1	����
��
�� �2���
��1���� ���
	�� 2�
B� ����
�2����
�� �#� �	���!
�� ��� #���
�D��	���'N�������������	��%������������������������
�	���
�����	���������	�����������������������������������
�������������������
����
 �������������������������������
���������������������������������	����������O	��������
&�������	D*��#���������2���E	��������N����#������"���
���

Q	�����:

&� ��� #�� 1	�1���!�B�� !��� F"�� 
�	����� �#� ��I�	���
��� 1����!��� �� ��!"!C����� #��� �K1#�!�!������ ��#�
1����
�� ��!
�	� ���	�� ��E#�� �Q	�M� �"�	
�� ��� ����
�B� ��
!������	�!�B�� �� ��� �1	�EB� 1�	� 2�
�!�B�� �	����	��� !��� #��
1	����!���������C���	�E#���+�1	����
��
������
	����� #���
!"�#��� �#� C���	�E#�� +�1	����
��
�� �2��� ��1���� ���
	��
2�
B�����
�2����
�0

����
������!������	�!�B���#��	
�!"#������#�1	���!
��
1"E#�!���� ��� #�� ������� ��	� 
������� �D��	�� ��)� ���
����� ��� �1	�EB� 1�	� 2�
�!�B�� �	����	��� !��� #�� 1	����!���
��� ��� C���	�E#��� +�1	����
��
��� ���
	�� ��� #��� !"�#���
�#� C���	�E#�� +�1	����
��
�� �2��� ��1���� ���
	�� 2�
B�
����
�2����
�0

&� ����#�
 
"#����#�1	���!
������
������!������	�!�B��
��� �1	�EB�1�	� 2�
�!�B���	����	��� !��� #�� 1	����!��� ��� ���
C���	�E#���+�1	����
��
������
	�����#���!"�#����#�C���	�E#��
+�1	����
��
���2�����1�������
	��2�
B�����
�2����
�0

�	��"�
����#��!�����B�����F"��	��F"����
��1	���!
������
#������#��+�1DE#�!������1	�EB�1�	�2�
�!�B���	����	���!���
#�� 1	����!��� ��� ��� C���	�E#��� +�1	����
��
��� ���
	�� ���
#���!"�#����#�C���	�E#��+�1	����
��
���2�����1�������
	��
2�
B�����
�2����
�0

&���������	�!
�2��������B��#�C���	�E#��+�1	����
��
��
���	����E#���Q	�M��"�	
��1�	��	����	���I�	������1����!���
������"������E�
�����
	����#�
Q	�����	��#����
�	��0

&�� ���!"��B�� �� 2�
�!�B�� ��� ��
�� 1	���!
�� ��� #��� ���
!"�1#�����
����#��	
 !"#��Na���#��!
��#����#�
�2���D��	��
��������$�I"�	�����"�!�������������B����#��)������	M�����
����0

�"E#�!�!������	��#����
�	���:
_�,�K
���	���!
�����#������������	�
��������D��	��

VN%��������

_� �����!��� �a� -�E�
�� �������������� ��	� 
�������
�D��	��'�%��������

_� �����!��� �a� -�E�
�� �������������� ��	� 
�������
�D��	��N�N��������

_� �����!��� �a� -�E�
�� ����	��������� ��	� 
�������
�D��	����)��������

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

����������7<	�$�����
&
b�b�b

��������	��
�	������	������		
��	�
������	��	���	����
�	�2�	��	����		

����
��	���	��	���3	������
�����������������	���
�����	���������	�����
��������(
�
��������������������������������������������������������
�'� !������������=��<!��������������	���������!����F����

�������������A33G&
.���
��-0��0�������������������
-�!
�	
�&.��+��<����������+��
�	������
�
������B�����"��������
�
"!����#���	�����
�
����	�����+�1	����
��
��
�1	�!�������!
�	:
�
��������� #�� ��#�!�
"�� 	��#�M���� 1�	� #�������-�7

	�!
�2����� #��������B�����"������� #������	�����+�7
1	����
��
��� �� !��� I"������
�� ��� #��� �	
 !"#��� �'��
�'$� �� �'%� ��� #�� &��� '(� ��� �))�� ��� 1�	��
�� 	����	�
1����!���1�	�� ���"������E�
�� �#��	���!
����� #����D7
��	����'�������������	����%�������)������������
��������� ��� �	��� 
�����	���� �����	����� 
����� ���(
�
�����������������������������������������������������
���'� !������������=��<!��������������	���������!����
F�����������������A33G0

�
�����	���������4�
�#�1	���!
�����#������������!��
�2���"E�	�����
�#��	�7

���
������!������	�!�B����#�����	�������#��+�1DE#�!��1�	�
#��������
	������+�#�!�������K
�	��	�����!
�	�=�����.�	7
�D��M���	�M�#�������������
	�������	�!"#
"	����-���		�7
##��+"	�#���!
�	����	Q��>�	�����M��!��
���#�����������
��
������)0

P�M��
	����
�����#��������B�����"�������#���	�����#�
���������� #��+�1DE#�!�0��#� 
�K
�� ���!��#� I"��1"E#�!����
���#�����������	�
��������D��	����%�������)`�1����7
!��� 1�	�� 1	���	� ��E�
��������� ��	� 
������� �D��	��
���%� ��� ���)`� 1����!��� 1�	�� ���"���� ��E�
���������
��	�
��������D��	���'%��������`����!"��B�����1	�E�7
!�B��1#���	��������������'������!���E	���������� ����
����I�!�!������������	������
����	#������	��.�		����
��G�	����0� ��� #�� ������B�� ���"���� ��� #�� ����	�� ���
+�1	����
��
��� #��1����!���1�	��1	���	���E�
��I"��1"7
E#�!�������#�����������	�
��������D��	���)%���������
##�2������� �"����!"��B�����1	�E�!�B�� ��������I�!�!��7
�����#�
�K
������#�����������
���Q#"#��&����#�
�2���#�� ��
��	
������������������������!�	�����#�+�1	����
��
��
�2���-�	 �������2�#���	�##��F"����I"������������!����
1����
��
��E�Q��1�	�����"������E�
�0

������������
�#��!"�	�����E	���#���
�E#�!�����
�����#��+�����
�	��7

!����#���#�.��ED����#�+�
��U���������.��H����+�1DE#�!��
��1"#�	� �C���� �#� %� ��� ��2���E	�� ��� �))�� I"�� �"�!	�
��
�#�%������2���E	������))��1�	��#���!
�	�+��	����c"�	"7
E �� &����G�� ��E�H���	� ��� ��#��E��� ��� #�� +�1DE#�!��
��1"#�	�����C���0�&������B����1	�1B��
����#����
	"���
��



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

��� T��H�	�	� �#� E�����
�	� ��� 1	��"!
�	��� �� !���"����	���
��#�E��ED����#� 	�
��� !����	2������#� !�	�!
�	� ���
���E#��
��������	�!"	����������
��#��!����#���!�B��!��	����!�B��
���1�������#����2��
���!�B�����#�����		�##����
	�
Q��!�����
���1
�������#���!����!��������1�! O!��U0

-�����!"�1#�����
����#�����1"��
�����#������
�
"!�B��
��# 
�!�������#��E�������"��	
 !"#����'�7�%��N)7����V���
#��&���V�V�����))N����	�#�!�B����F"����
��
�1������!"�	����
	�F"��	�����	��1	�E�����������
��#���1�	��#�����	�������
#��+�1DE#�!�0���
�� 
"2���"� ���!���!��� #�� 	���!�!�B������#�
���������� #��+�1DE#�!�� E�H�� �#� �	���!
�� ��� #��� �D��	��
��%�������)��#�����������
�0�����������#����
�1"#�������
�#��	
 !"#�������#��!"�	���������!�B��F"��	�M�:�T��
	�	��
���2���	0����	���#�!����!�#��E������#��!"�	�����
	�	�����
2���	��#�1	���	�� ����#�����1��
�	��	���#��I�!C�����F"���#�
��1���
�	���C���� 	�!�E�����#�!�		��1������
�� ���
	"���
��
���	�
�O!�!�B�U0

����E	�#�������'�!���#��2���
���O!��#���#���G�	��	���7
���
�������#��E�����!
�	�4#2�	��@	�E��<Q#�M���#��+�1D7
E#�!����1"#�	�����C�����!��1�G�������"�������B���!�7
�Q��!�����#��F"��C�M��1�	
����
��	�#��#���	2�!�����!����#�
����1	����M�H��Y����Y�F"������
�E#B�	�#�!������!���#��
+�����
�	��!����#�1�	���#�.��ED����#�+�
���Y��.�+Y����
�C����F"��#"���������
�	��#�MB����"�����2�������	!�����
���1�	�!�B�� ��
�	��!����#� ������
��!���,Q!��!�� !��� #���
���"���
����EH�
�2��:

_� ��1"#��	� �#� ����		�##�� ���
�
"!����#� ��#� ����� �� ���
��.�+� ������
�� "��� �#���M�� ��
	�
Q��!�� ��� #�	��� 1#�M��
1�	�� #�� ����	�!�B�� ��
�	!��E��� �� 
	���I�	��!��� !��H"�
��
���!���!�����
�����
�!��#�� ��0

_��1���	�!��H"�
����
���!
�2�������	�#�!��������!���
#�� ����	�!�B�� ��� ��1#��� ���
���E#�� �� �1�	
"�������� ���
�"�
��
�� ����		�##�� �!��B��!�� �� 2��
�H��� ��E���
�#���
������
���#�"�����#�E��ED���#���"��"�0

_���#�E�	�	��"
"����
��1�	��!��	����	�������"	�	�F"��
#����!
�2���������
�	���!�1#���	�������"#
����!�1#���	����F"��
!��H"�
����
�����#��
������2�	
"�������
��!��2�������	���
1�	��!�����"�	��#�����	���1�!
��1���
�2����E	���#�����	7
	�##����#���!
�	������#��E���!����1� ������E	�������7
.�+0

��E����G�#�	�F"�����C�������	�������!��
�2���F"��1�	7
��
����2��!��������
��
����!�����
�	��	�����1�	�1�	
�����
��#��E���1�	�����������!"�	���������2���������	���!
��
!���:

_� �#� !��2����� ��� !��1�	�!�B�� 
Q!��!�� ��
�	��!����#�
1�	�� �#� ����		�##�� ��#� 1	���!
�� ����H�� ���
���E#�� ���
.��F"��������#��E����H�!"
����1�	��#������
�	��������7
E���
��<�2��������-���		�##��,�		�
�	��#���#������!����#�7
�����������1�	�!�B��,Q!��!����
�	��!����#�1�	���#�-���	7
	�##���,A���
	��#����G�������������%0

_��#�T�	���!
��.��F"���Y>&��,��>�	��
�&�/���I�	!�7
���
���2�	���!������,	���*�]���#��E��YU�1�	��#��@��B��
�"	�1��� �#� !"�#� E"�!�� !��
	�E"�	� �� "��� !"#
"	�� ��� !��7
!�	
�!�B�� 1DE#�!�71	�2���� 1�	����H�	�	� �#�����H�� ��� #���
	�!"	����I�	��
�#����"� 
	���I�	��!�B����1��
�	��	�!���	7
!��#�M�!�B�����������1�	��F"����
���!���
�
"�����#
�	��7

�2���1	��"!
�2��� #���#�����	��
�E#���F"��1"�������H�	�	�
#��� !����!������ ��� 2���� ��� #��� 1�E#�!������ #�!�#��� ��
��
1	���!
��I"���1	�E��������!
"E	��������%0

_�&���K1���!�B����1"E#�!�!�B�����#����	���@��O!����
1�	�� �#�����H�� ���1	�2�!C�����
�� ��� #���"��"����G��
.	�2����.��ED0

_�+���!!�B�����#����	���1�	��#����	
�O!�!�B��>�	��
�#�
<�#"�
�	��� E�		���	�F"�� I"�� ����
������"�����1#������7
!"��B��
Q!��!����F"��1�	��
�B�����#����'�#��!�	
�O!�!�B�����
!�	!�����$���C�!
�	��������"��"�0

_��#�E�	�!�B����#����"�#��������H�������#2�!"#
"	�����
#�� �"��"�� �#� !"�#� 	�!�1�#�� #��� �K1�	���!���� ��� #��� ��	7
1�	�!�������"
B������ +������#��� ��� �#� ����H�� ��� ��
��
��1�!��0

_��!��1�G�����
����1�	
�!�1�!�B�����#����!!��������#�
�!"�	���������1�
�
�2��������#����������	��"!
�2�����#��
�"��"�0

_��2�#"�!�B�����#���1	�!�������
�����
�	�������#�����	7
1�	�!������1�	����H�	�	�#���O!���!������#���
��!�B�����#���

	���
�������1	�2�!C�����
����#�	�!"	����"��"�0

�
��5����	�
���
����	���	���
��
�#�1	�1B��
��1	���	���#���#��!"�	������#��!	��!�B�����#��

+�����
�	��!����#���#�.��ED����#�+�
��	6��.�+Y�!����#�
O�������H�	�	��#�E�����
�	����1	��"!
�	�����!���"����	���
��#�E��ED����#� 	�
��� !����	2������#� !�	�!
�	� ���
���E#��
��������	�!"	����������
��#��!����#���!�B��!��	����!�B��
���1�������#����2��
���!�B�����#�����		�##����
	�
Q��!�����
���1
�������#���!����!��������1�! O!��0

-�� �!"�	��� �� #�� ��
�	��	� �#����2�������	!�������7
�1�	�!�B�� ��
�	��!����#�O	�������
	���#�������� #��+���
��
�	��!����#���#�.��ED����#�+�
���Y��.�+Y� 
����� 
	���
!��1����
��:

_���
�	!��E������
�!��#�� ��������!���!�����
��
_��!��1�G�����
����1	���	��#�����
�	!��E�������K1�7

	���!���
_�-���		�##�����!"	���������
��!��0
�
���������	4����7��	���	���
��

&���"��"����E	���#��1�	��"��1	�1����������
	"!
"	�#���

�#���!����#��	�#�!�B��	����
��!��]1����#��!"�#��K!������#��
����	 �����#�������	�����1"������!#"���!��1�	�	���!���
�#��!�	����!����#�"����OE	�������#
��
�!��#�� �0���	��"�J�7
K�E�#�������!�1�!�����1�	���E��	E�	����	� ���C�!�������
��
"�� ��
�	��#� ����#� 1�	�� !���
	"!!������ �����		����
��
��0�
&����"�2���
�!��#�� ���!���
	"!
�2���!����"��"���	�!����
��#�����I"�	M�������	F"�
�!
������������	���!�#��E��������
�!"�
�	������C���1�	��
����F"��C���� �� #��2�2���������
�"��"��!"�1#��!��� 	�F"���
��� ��
Q
�!���E�H��!��
���� ��7
�"	����0��� ��������#�!��
�����!���
	"�	�!����##��	��"#
��
"��V'W�����	��#����!���
	"�	�!�����
�	��#���!��2��!��7
��#��� !��2�	
�Q���#�� ��� �#
�	��
�2�� 	��#� 1�	�� ��#"!����	�
�������	���!�!���
	"!
�2��#�����	����1	�E#���������QO!�
�
C�E�
�!����#0��#� 	��1�!
��"������ #�������	���1	�E#�����
F"��1	����
���!
"�#���
����#��E������������	�#���Q	�7
!��&�
�������#��I�#
�����!���!�����
�����
�!��#�� ���1�	��
�#�����		�##�����1#��
�!������!���	!��#���F"��	��1��������
��
����	������!�#�����F"��������������1�	��#�����I�	��
���
1	�!��������
	���I�	��!�B��F"���������		�##���!����"��"�0�
&��+�����.�+���
	�2Q�����"���	����"����#�����	����M�7
!�������"E�	�����
�#���������"E�	�����
�#�����1	�����
#�� !��	����!�B�� �#� �1���� ��
	�
Q��!�� �� #�� ��2��
���!�B��
���	�#�!�B���#�����		�##����#�E��ED����#�	�
���!����#�O��
�����H�	�	��#�E�����
�	����1	��"!
�	�����"�"�	�������
	��
��#�!��
�K
�����"���E�������
���E#�������
���	�!"	���0��� �
������ ����		�##�� �!
�2������� F"�� �1����� #�� 1	��"!!�B��
�����
�	����1	�����#��!����	2�!�B�������
����#�"������	�7
!"	�������Q
�!����#�1	�!�������
�����#����������#��"
�7
#�M�!�B�������
�������#�����		�##���!��B��!���� ��!��#`� #��
��I"��B����� ��I�	��!�B���� #�� 
	���I�	��!������ 
�!��#�� �0�
&��+�����
�	��!����#���#�.��ED����#�+�
���!"��
���!���
"�����1#����K1�	���!�����!����K1�	
���	�!���!���������#�
����		�##�������
����	������!�#�����
��
������2�#����
	�E�H��
!���#���1	��"!
�	���!�������#���!��
	��������2��
���!�B�0�
��	�#��!"�#����!������	�����2�
�#���1�	
��!���!��
�	�!���#��



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

�����	 �������
����K1�	
���1�	����
	��"!�	���
���
�!��#�� ���
����B#������2�#����!�1�!�
�!�B�������
��E�Q���������
��7
!�����	�!
�����#���!��
	������I�	��!�B�����#������
�
"!��7
����!�#��E�����0
��������	 
���4�����	 ��	 ��	 �
�����5�	
��	 ����	 �	 �����	�	 �����	 4�
�������	

�&����	��	��������
&���"��"��	�1	����
��"������	���	�F"�M����E���
�#�

���F"�����"�� ��1�	
��
��OH���	����-��BK���������	E�7
��� ����*� C��
�� �#� 1"�
�� F"�� �"� ����	�� ��� #�E�	�� �� #��
�
�B�I�	�� �#� ���� 	�
������ ���1"Q�� ��� ��	� 
	���I�	�����
����#����
���� ��	�"��������!���
	"!!�B�� �����F"��Q�
��
F"����OH�����#����E	���	��#�M�����!����##�0�&��1�	
�!"#�	�7
����##����#���
��!�B�����#���1� �������"�
	��#�M�����F"��
���D���#��	�
�!�#�����Z��
����E���������"�	�#�������B��
�������������I�!
����2�	����	����
	���#����N����#�����0�
��
���1� ����2������#����1�!���"����#
�	��
�2��F"��1��	 ��
��"��	���	���#2�	�"����F"��
��
��1	�E#�����#�E�#���F"��#��
C�	 ��
�#�2�M���!��
�������E�H���F"��!����
	���1	�!�����

�!��#B��!�������!��1#�H��0

��#��E���
�����"����"��"��F"��1�����#�����H�	���1	�7
1��������I ��!�7��!���!�����#��"�������K
	��	����	����"7
	�E�#����:�&���"��"�����"�
�I�#�����
����1�!�������#�
�	!�	�
E��ED������	�������#��"�����"1�	����D��!����
��1�	�
������1�!��������
�!��0��#!��M��#���$����
	�������#
"	����
#������!��
 ��
	�����������
	��������"��
	��1� �����C���
����
�O!���� ���� 2�	�������� F"�� 
��E�Q�� ���� D��!��:� &��
�"��"�����"�
�I�#���E�!�#�	����"��"�����"�
�I�#������	�0�
��#��E�����
����
������	����������!����!������F"��#��C�7
!��� ����#� 1�	�� ���
��
��� !��1��� ��� �1	�2�!C�����
�0� ���

	�
�����"��	�!"	������
���E#����	���2�E#��1�	F"������"
�7
�"#
�1#�!��2���
�
�2����
�������!�	�F"�������!���
�������7
��##��1�	��	�1	��"!�	���!�����!"		��!����#�"������1�!����
����	�E#��0�,�������������#
��2�#�!��������!	�!�����
��
!�������!������#
"	��1�	�� �����#��	���B��!�I�
�	�����O	���
F"�������#��%�������1"���� #��	�	��"��#
"	�� 
�
�#�C�!C���
1���
�2��������� 
��������!"��
��F"��"������ #���1	�E#�����
�!"������1�	�� #������E	�������1�!��������	�E#�����	�I�7
	��
�!�B������#�
���1���K
	��������
��#�	���1�	��#���E7

��!�B�����	��"#
����0�

�"���������
��#���!����!���������!���!C�����#���"�7
�"�������"!C���������!�##���F"��#���	�F"�	�����1�	��
	���
��1�!���0����!�	
��!�����!C�
��C�		�����
����#����
�#���
��� I�!�#� "��� �� � ����� ��2�	��B�� 
����� 1���� #�2����� �� ��
1���	�����"��#
"	��
��E�Q��
����������
	���F"��I�!�#�
����"�

	���1�	
�����#��!�������
�0

���!����#���
�� #�� �"��"�� ��� "�� 	�!"	��� �E"����7

�� I	��
�� �� �
	��� 	�!"	���� �K1#�
����� I�	��
�#���
�� ��� �#�
1� �0������1	�K��������
��'�0����C�!
�	�������#���!"�#���
V%0���������"��"�#�����
"	�#�����'0��������C�!
�	������7

�E#�!������"�F"�������
����F"���#��D��	�������
�����E��
��!	����
�	���1�	��F"���"�!"#
�2���I	�M!����H�	���	��"#
�7
�����!��B��!��������"�
	��#��0

&����D#
�1#��� 1	��"!
��� �E
������� !��� #�� �"��"�� �� �
!�����"��!�����0�����1#�!�!��������� #��2����!�
����������
�
	������"���	������I�	
�#�M��0�&��C��
�	���C�������
	����
�"��K!�#��
��!��1�	
�����
����
	"!
"	�#�����	������#"!���
�"�"
�#�����������!�##���!�	!�������#�!��1�����"�
	��#����
1	�!������1	��"!
���!����1���������#���	���������#�!��7
1����
Q
�!��!��������O!���1��M����	
�����#�����"
����#����
���Q�
�!�����C��
��!�������1#��!��E"�
�E#�0�

&���"��"�����#��E����1�	��#��I�E	�!�!�B�����2�	�������
1	���!
������2�2�����������
�	Q����!��#�F"��E"�!���#��	�1�7
�����#"!�B���#��QO!�
����2�2������`�
�#�����#�!�������,���7
�"��"������#���1	���!
���F"������		�##B��#�>�+���>�����

1�	��#��+�!���
	"!!�B����#��H����I�
�	��������
����	��
c"��� �0����Q#���#�����"
�#�M��
��		���"��"������"��1�	��
#�� I�E	�!�	� �V���� ��� "��� 2�2�����`� #�����
�	��#��� 
������
"��!��
�����!�	!������#���X%���##��������1��������#�2�#�	�

�
�#�����"1�	��#���X�����##��������1����0�&��!���
	"!!�B��
	��"#
����
��!����"!C�������!��B��!��F"��"���!�����7

�	��#���
	���!����#�������!��
�	�F"���I	�!������"	�����
�7

�#���I"�!������!����"���!�H��
Q	��!�0������
�������
��
������	���!�����!��#���E������#���#����2�	��#�1�	�#��F"��
�!�E������
	�2���	��#�1� ��'0$�N�C���	���1�	���	�����O7
��
�2����
���"��2�2���������
���	���F"����1�M�	����!�	��
���D�� 1	��"�!������
�� ��� #��� �����
�	���� �����E���
��
<�2��������-���		�##��,�		�
�	��#`������
�	��������	�!"#7

"	�����#����!�B����!����#������:�T�"!C���#��C���1�	��7
���
���:��"��!������"��!"#
�2����"����1	��������"����	���
F"�	����U�#���"��"��1��	 ��!��2�	
�	������"����#
�	��
�2��
1�	��#��	�!"1�	�!�B�����#������������"��E�H��!��
�������"��
����	�
���1�0

�
	���1	���!
���!�����#�����		�##������� #����"��!�7
1���� ��� �B	��E�� .�	!�#���� �� �#� !�		�������
�� ��� c"�7
E	������	�������#�	!�����!��!#"��	������#�	��"#
��������
$���2�2����������V'������
	����������
���1��	�!�	�����N�
������!���
	"�����!����#�
	�E�H����	�!
�����#���,A�����7
!���������1�	�!�B���#�������#�-���		�##�0�

������	���#
�	�F"��#���"��"��F"�����1	��"!�������#��7
E�����
��!������	�������
	�����#��������H�	�����1�!�������
E��ED�����#��"�������
	�����#����0������1�!�����K��
��7

���#��F"��#��!��2��	
�����"��	�!"	�����
"	�#��������	�E#��
����#
��1�
��!��#��������D#
�1#���E�������0

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

�#����"���
��!��
������!��1	�����#��
�
�#�������#�!�
�7
����!"�	���F"��#��+�1DE#�!�������#��E����"�!	�E�B�!���
#��+�1DE#�!����1"#�	�����C�����#�� ��%������2���E	�����
�))�0



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



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



��������V� ��	
���������������������� ������������	
���	�����



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

��0��	 �
������	 ��
�	 ������	 ���
����	 ����
�	 ��	 
��
����������	��	
�
������	��	���	����
�	 �2�	��	 ����	

����
��	���	��	���3	������
������������� ����	��� 
�����	���������	�����
�����
���(
����������������������������������������������
�����������'� !������������=��<!��������������	����

�����!����F�����������������A33G&
��� ��"��� �#������� �	
�!"#���� ��������O!�!�B��

�#�"�����#�
�K
���1	�E�����������B�����#��������B��
���"�������#������	�����+�1	����
��
����#�� ��������
������������0�

�#�����	���������#��E��
-��+�,�:

�	
 !"#���a0��1	"QE�����#�T�!"�	�����E	���#���
�7
E#�!�����
�����#��+�����
�	��!����#���#�.��ED����#�
+�
��U���������.��H����+�1DE#�!����1"#�	��C����
�#�%������2���E	������))�0

�	
 !"#���a0�-��!��I�	������!���#�����1"��
�����
�#��	
 !"#���8����#��&����(�����)VV��#�T�!"�	�����E	��
�#���
�E#�!�����
�����#��+�����
�	��!����#���#�.��7
ED����#�+�
��U���������.��H����+�1DE#�!����1"#�	�
�C�����#�%������2���E	������))��F"��1�	��#��	
 !"#��
�8������
��#�������1	"�E���E#���	���#�1� ����1�	
�	����
#��I�!C�����F"�����1�	I�!!������#�2 �!"#����
�	��!��7
��#�	��1�!
����#������0

�	
 !"#��$a0�&��1	����
��#���	������1�	
�	����#��I�7
!C������"�1"E#�!�!�B�0

��� �!"#"$%
���!����!"��!������#���K1"��
����!���E�������#��

���1"��
�� 1�	� #�� ����
�
"!�B�� ��# 
�!�� ��� 1�	��
��
1	�1���	���#�������E	������#���#���	������#������7
	�����+�1	����
��
����1	�E�	�������"������E�
���#�
�	���!
����� #����D��	����'�������������	����%�
������)�������������������������	���
�����	�������
��	�����
��������(
��������������������������������
�������������������������'� !������������=��<!����
�����������	���������!����F�����������������A33G0

��	���#���
�
��'��#��7��H���������������!

+�1	����
��
����#������	�0

������5�	 ������	 �������������	
��
�������	 ��0��	 ��

����������
��	��	 �
������	��	���	�9	 �2�	��	 ����	

����
��	���	��	���3	������
�����������������	���
�����	���������	�����
��������
(
��������������������������������������������������
������'� !������������=��<!��������������	���������!�
���F�����������������A33G�������������������������
�������������
����H�<	�����������'��������
�
��������

�7��A2������������12AA�������������CF&
�#�����	���������#��E��

-��+�,�:
�	
 !"#���a0��1	"QE�����#���	�����
��������(
�

��������������������������������������������������
������'� !������������=��<!��������������	��������
��!����F�����������������A33G0

�	
 !"#���a0�-��!��I�	������!���#�����1"��
������#�
�	
 !"#���a����#��&����(�����)VV��#���	�����
��������(
�
����������������� ������� �����������������������������
���'����������.��H����+�1DE#�!����1"#�	��C�����#�%�
�����2���E	������))��F"��1�	��#��	
 !"#���a������
��#���
����1	"�E���E#���	���#�1� ����1�	
�	����#��I�!C�����F"�����
1�	I�!!������#�2 �!"#����
�	��!����#�	��1�!
����#������0

�	
 !"#��$a0�&��1	����
��#���	������1�	
�	����#��I�7
!C������"�1"E#�!�!�B�0

�#�
�K
��
	���!	�
��!�		��1������
���#��	���!
�����
#����D��	����'�������������	����%�������)���7
����������������������	���
�����	���������	�����

��������(
������������������������������������������
��������������'� !������������=��<!��������������
�	���������!�F�����������������A33G�I"���#��1	�E�7
������#��������B�����"�������#������	���������B��
��#�� ����������������������!
���D��	��$%0

��������K���<�
�/
����!��	������
�`�������������
<	�$�����
!���!	�
�	�������	�#�������B�����"���0

������5�	������		
�������������	��
�������

.���
��-0��0���������������
�"
�	�M������#���I�	�����������!���1�	�����"�7

���-�E�
�� !�		��1������
�� �#� �	���!
�� ��� #��� �D7
��	����'�������������	����%�������)������������
��������� ��� �	��� 
�� ���	���� �����	����� 
����� ���
(
�������������� ��� ��� ���� �������������� ���� ����
�����������'� !������������=��<!��������������	����
�����!����F�����������������A33G0

�#��	���!
�����#���I"���1	�E��������	���	�-�E�
��
�������B����#�� ����������������������!
���D��	��$%0

&�����!"��B����2�
�!�B�������
��1	���!
����� #���
���!"�1#�����
����#��	
 !"#��Na���#��!
��#����#�
�2��
�D��	����������$�I"�	�����"�!�������������B����#�
� ��V������������������!
���D��	��$'0

�"E#�!�!������	��#����
�	���:
_�,�K
���	���!
��#������������	�
��������D��7

	����%�������)0
_������!��� ��	�-�E�
���������������� ��	�
��%

������D��	�����%�������)0
_������!����8�-�E�
������������������	�
����%

����D��	���'%��������0
_������!������	�-�E�
������	�����������	�
��%

������D��	���)%��������0
�#��	������
�

��������K���<�
�/
����&
&����!	�
�	�������	�#�������B�����"���

�����������<	�$�����
&



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

������5�	������		
�������������	��
�������

.���
��-0��0���	
����������������������
�������B�����#��I�!C���!
���D��	��$%����#������

1	���	���E�
��������1	�EB�1�	�2�
�!�B��1DE#�!������7
����#� �#��	���!
����� #����D��	����'�����������7
��	����%�������)�������������������������	���
��
���	���������	�����
��������(
����������������� ���
������������������������������������'� !���������
���=��<!��������������	���������!����F��������������
���A33G!����#������"���
���
Q	�����:

&� ���#��1	�1���!�B��!���F"��
�	������#���I�	���
���1����!�������!"!C�����#����K1#�!�!��������#�1�7
���
��C���	�E#��+�1	����
��
���2���-�	 �������2�#�
��	�##���������
�B���!������	�!�B��������1	�EB�1�	�
2�
�!�B��1DE#�!����������#�!����#��:�������C���	�7
E#���+�1	����
��
���1	����
�������2�
�������
�2������
#���C���	�E#���+�1	����
��
����2�����1�������
	��
&"�����	�F"����#�������Q�0

&� ��� �#� �	
�!"#���� ��#� 1	���!
�� 1"E#�!���� ��� #��
���������	�
��������D��	���)%����������������
�B���
!������	�!�B��������1	�EB�1�	�2�
�!�B��1DE#�!��������7
��#�!����#	�:�������P���	�E#���+�1	����
��
���1	����7

�������2�
�������
�2������ #���C���	�E#���+�1	����
7
��
����2�����1�������
	����&"�����	�F"����#�������Q�0

&� ����#�
 
"#����#�1	���!
������
������!������	7
�!�B������1	�EB�1�	�2�
�!�B��1DE#�!����������#�!���
�#��:�������C���	�E#���+�1	����
��
���1	����
�����
��2�
�������
�2������#���C���	�E#���+�1	����
��
���
�2�����1�������
	��&"�����	�F"����#�������Q�0

�	��"�
����#��!�����B�����F"��	��F"����
��1	���!7

�� ���� #������ #��+�1DE#�!�� ��� �1	�EB�1�	�2�
�!�B��
1DE#�!����������#�!����#	�:�������C���	�E#���+�17
	����
��
���1	����
�������2�
�������
�2������#���C�7
��	�E#���+�1	����
��
����2�����1�������
	����&"���
��	�F"����#�������Q�0

&���������	�!
�2��������B��#�C���	�E#��+�1	����7

��
���2���-�	 �������2�#���	�##��1�	��	����	���I�	7

������1����!���������"������E�
�����
	����#�
Q	��7
���	��#����
�	��0

&�����!"��B����2�
�!�B�������
��1	���!
����� #���
���!"�1#�����
����#��	
 !"#��Na���#��!
��&����#�
�2��
�D��	����������$�I"�	�����"�!�������������B����#�
� ��V������������������!
���D��	��$'0

�"E#�!�!������	��#����
�	���:�
_�,�K
���	���!
��#������������	�
��������D��7

	����%�������)0
_������!��� ��	�-�E�
���������������� ��	�
��%

������D��	�����%�������)0
_������!����8�-�E�
������������������	�
����%

����D��	���'%��������0
_������!������	�-�E�
������	�����������	�
��%

������D��	���)%��������0
&����!	�
�	�������	�#�������B�����"��������
�7


"!����#���	�����
�
����������7<	�$�����
0

�	�	�	�	�	�	�	�	�
��!�
���D��	������7����	
���������������������

�4��+��-��+��+����,��,��
�/;!<

���������
�����!��� 1�	�� ���"���� ��E�
�� �#� �	���!
�� ��� #���

�D��	��%������������������'N�������������	��
1�	� #�� !"�#� ��� �1	"�E�� �#� T�!"�	��� .�#�
�	�#� 1�	��
#���	���!�B�����	�
�!!�B����� ��2�	������� ��
	�� �#�
��E��	��������#��E������#���E��	������#��+�1DE#�!��
��1"#�	� �C���U� O	����� ��� &���� ���	D*� �#� ��� ���
��2���E	��������N�0000000000000000000000000000000000000000000000000000� �

�����!��� 1�	�� ���"���� ��E�
�� �� 
�K
�� 1	�1"��
�� � �
�#��	���!
�����#����D��	����'�������������	����%����
���)��������1�	����������#��!"�#�����1	"�E���#��!"�	7
�����E	���#���
�E#�!�����
�����#��+�����
�	��!����#���#�
.��ED����#�+�
��U���������.��H����+�1DE#�!����1"#�	�
�C�����#�%������2���E	������))��00000000000000000000000000000� )

�������	
�	����	
��
������	
�
����


