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�� �� �� ��
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�� ,�+�	������9�+�������� :�*&�� &��*�  &�� &����
�� ,����6�����;������+�����
�	�����������������������- ����� ��&5�)& �*� �*&�)�&����
�� ,����6�����;������+�����
�	����������+���- - �3�	����������- ������	�����- - ������	�� ��&*� &)� � �&���&����
�� (��������- ��������6�������+����������������	������+��;����
�� �&���&� *� �&� �&�  �
�� '- ��+�������++������	�4������� :)�& *�� )&�5�&� ��
�� (	���������+��- ����� �
�� � � �
�� �&�#'= /'7'8(9���< �,(8(;(

0 ,>'8(�7 (##(�,'7 /?'0 < ��7 �##��(88'�'8(9��'< (< ?'(,'��� 1+������-+. 1��.�,�����,�
�� � � ��
�� �������� :5)&)5�&�)�� :�� & ��&��5�
�� (	��������
��$� � & 5�&��5� :���&����
�� � � �
��  &�#'= /'7'8(9���< �,(8(;(

0 ,>'8(�7 (##9'< �,�! �< 80 �7 �##��%(

'�'8(9��'< (< ?'(,'��� �������+�0� -+��--�-�+�
�� � �
�� 7 �3���� �)&�*)&��� *�&�5 &����
�� (	������++�
��$� :��&)��& �� :�&)5 &�  �
�� �� ��
�� �� � ��
�� '$3 4$� $ �)�& �  ��� �& �#� ��*����! #	$ ��� �'')�  $($ �)�! "�#� $(� 1���0�����- ����,�.���
�� �� �
�� �� �
�� �  $($ �)�� $�$& (�� $% �&  ! � �
�� �� ��
�� �&�#'= /'7'8(9���< �,(8��7 (#�7 ��,�! �< 80 �7 '� ������,0 .���--�
�� � �� �
�� ���������������
��$�- ������	�� ���&�)�  �&�**�
�� � �� �
�� �&�#'= /'7'8(9�(

0 ,>'8(�7 (##9'< �,�! �< 80 �7 '� �1��--+�.,- 1������,0��
�� � �� �
�� (�4��+����������
��$�- ������	�� :� �&��5� :�&��)&����
�� (�4��+����������
��$��- - ������	�� :�&�) &���� : 5&5)��
�� � � �
�� �� � ��
�� '$3 4 $� $ �)�& �  ��� �& �#� ��*����! #	$ ��� �'')�  $($ �)�$& (�� $% �&  ! � 1��0+,����� 1��+-���0.�
�� �� �
�� �� � ��
�� �  $($ �)�� $��$& �& 2$�% �&  ! � � ��
�� �� ��
�� �&�#'= /'7'8(9���< �,(8��7 (#�7 ��,�! �< 80 �7 '� ��
�� � � ��
�� �- �++����;��4��+��������������������� �)&���&�����
�� �- �++����;��4��+���+���- ��������������	��� �� ��
�� 7 �+���3������������
����������	����6���	��$� ��
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�� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ��
"�����
��
�����
� �����+��.��� �� �����+��.��� ���� �� �� �� �� �� �� .���.���� �����0��.���
�� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ��

�
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�� � � � � � � � � � � � � ��
������	�� ��&���&����� ��&���&����� � � � � � � ������)&���&�����  �&���&����
�� � � � � � � � � � � � � ��

�
�����������- �++����� � � � � � � � � � � � � ��
�� � � � � � � � � � � � � ��
,�+��
������ � � � � � � � � � � � � ��
�2����	�� ��5&)���� ��5&)���� � � � � � � � � ��5&)���
32��	���� 5 &���&����� 5 &���&������� &�� &����� � � � � � � � 5�&���&����
�� � � � � � � � � � � � � ��
,�+��
�����
�	��������� )&*�5&5�)�� )&*�5&5�)�� � � � � � � � � )&*�5&5�)
�� � � � � � � � � � � � � ��

���- ��������������	�� � � � � � � � � � � � � ��
�� � � � � � � � � � � � � ��
(�������������� � � � � � � � � � � � � ��
�� � � � � � � � � � � � � ��
/ ��	��1%������2��9�+��������  &�� &�����  &�� &����:��� &�� &����� � � � � � � :�*&�� &��*� :�*&�� &��*�
�� � � � � � � � � � � � � ��
�� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ��
"�����
��
�����
� �����0��.��� �� �����0��.��� 1���� �� �� �� �� �� ��,��������1�-�+�.���-���+�,+������
�� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ��
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2 

*�� �����

�


����������������2�

��� ����������/ ������ 	3���/ ���� 	3�����
������� �	� 4�	������ ��		�����������	�
��
���� ����������� 
�������	����

����/ 4��� "##5�� 6 �� �������� ��� 7�����/ �� ���� ���������� �		����������� ��		3�
�	������� ��		3�����/ ��� �� ����

/ ������� ��� ���� ������ 	�� ������� 
�����*2� ���� �������� ���� �		3���/ �� ���� ����� ����	����� �����/ ���2� ���

��/ / �������		3����/ �������		�������������������77�����������	�/ ��������
�

*����������&���������+��������������

�

)�����������	�
��
��������������������2�����	����
������������	��������������/ �������������������
�����

��/ / �����������������������������������������������	�2�����������������	��������2��		�������������	�8������

��		�����������2��������	��������������	���������������������������7����	��/ �	���	����������������	�/ ���������

)�������������	������������9����������������
���������������������/ / �����	�������	��	�����������������������

7�������������
������������������		���������
�����	�����7�	��	����	���	�����-#����������

: ��� ���7���� ��������� ���
������ 	�� ������4������� ������7���� ��		�� 7�	��	�� �� 	�� ������������� ���� ����
�� ����

���������

�

� �����!+������������,����������,�������

�
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�

��&����������-��+ ��&���&�������

Leasing - 77%
Finanziamento - 19%
Cessione del quinto - 4%

�
�

���.+���������� ����

�

)3����/ ����� ���� / ������� ��������� ��		�� �������� ������ ��		3����2� �����/ ����� �	� 8������ �����/ �����

�	�4�	�2��/ ��������������
������7	�����������8��		������9������������		3��������������������������������

��;���������*������������	�����������������/ ��/ �����

)�����������/ ���������/ ����/ �����	��9����������/ ��������		����������	�/ �����������/ ������������� 	


�/ �������� �� ��		�� ���� �/ �	��������� ���� ���� �� / ������� 7���������� ���� ���� 	�� ��������� �����/ ���� �� 	�
�		��

�	�4�	���

)�� ���4�	����� ���� / ������� 7���������� ������������	�2� ���� ����
���� ���������� ��		�� �������� / ��*� ���

�����/ 4��2� ��� ����� ������������� ��	� 8������ ���/ ������� ��� ������ ��7	����� ��/ ������ 7�������� 	3�	��������

��������/ �������		���������������	����������/ / �4�	�����������������<�	����
��������	���4�������	�����������

����/ ��������������������/ ���������������������	����������������7������������������<�	�����������
�	������������

��	�� ����/ ����� ����������� �� ��������� �� 4�	������ ���	�� �����/ ������� 7���������� �� 	�� ������������

�������������������	��	��������������������/ ����	���

: �		����������������2���7	��������������	��/ ���������������
������/ ����������	������/ �������		����������	��

�����/ ��2� 9� ����������� 	�� ��������� �		3��������/ ����� ��		3����2� ���� ��� ��������� ��� �	���������

��������/ �������		����/ ������
��*�������������		��������������������	����		3�������������������

0 �����������	�/ ���������
����		�����������������������	��9�����������������	�7�������/ ����������������

��		��/ ����������/ �����������������	�/ ������2���
������/ �	���	����7������2� �������� 	3�	�
������/ ��������

�����������������/ ����������	3��/ �������	����������	������	��2���	�������"-���		�����	�4���	������	�����������

�/ / ������� �� ��� ������ "#� ���� 8��		�� 7�����2� ���������� ���'� �	� ������� �3��8������ ��		�� 7�/ ��	��� ��

��/ ���������	��������������7	���������������

��������� �		3�������� 8������ �
�	����� ������� �����/ ������� ���� ��
������� �	� ��4����� ��		�� ���
������� ���

������������	����	������8��		���3��7	�������������8���������������	��=������������	�������������
�������������
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��77���	�*2�������������� 	����������	�������������		3�	������3��7	���������������/ �����
������	����� 	�������2�

���4	�/ ������� 8������ ���� �/ �������� ��	������� ���/ ����	/ ����� �������� �� �� ���� ������ ��������� ���

/ ������� ��77������<� 8��		�� �/ �������� �� 8��		�� ,��	���� ������ ������� ��� �44������� �� �����2� 	�� =��� ����

����������9� 	�/ �������������	���	��/ �������������������77����	�� ��
��������	�%����������2�/ ��9������/ �4�	��

����������������/ ���������8�����������������������/ �	��� �

: �		3����� ��		3����� 	3��/ ����� ��		3����
��*� ��������
�� ��	� "##5� ����44�� ������ ���������� �		�� ���������

��������	�� ��		�� / ����� ��		3����2� / �� ��� ����	��������� ��	� 8������ ���/ ������� ,	� 8������ ���
������	��

��		3���������/ �2���44	������ ��� ����/ 4��2������	������ �	� "##$��������������������� ��� 	���������8��		��

��������	�<� 	3��7	������� ��/ ����44�� ���������� �	� "� ���� ������ ���� ����� ������ ��		3������ �� 7������ ��		��

��77���	�*�����/ �����������������������	������2�	��������������8��		���/ ��������9���/ ������	�
���������������2�

��������� ��		�� ������������2� ���� ��� =����	�2� ������� �� ,����2� ��
�� �	� / �������� �/ ��	��� 9� ���������� ���

�����/ �� �� ��
����/ ������ +������� 8������ 7������� ��� �������� ���� �������������� �� ���������� 	3�����/ ���

/ �����	����	�"##$����

,�� ,��	��2� ����� ��� "## � ���� �
�
�� �������� 	�� 7���� ��� ���� 	�����7������� ������������ ��		3���������2� ��	�

��������	�"##5�	���������������������/ ������>��	�������2����������	���	��/ ��������������4�	�2�	�������������

���������	������44�����
�/ ��������������	�8���������/ �����2������������	�����
���������������������	�+,)�

�����	�"##5��		3�25? 2�����������		3�2.? �������������������������	�"## ��

)�����������������		��7��������������������	�/ �������	3�������������		3��������������	���������	�"##5����

������	���������	�+����2���44������������/ ��/ ������������������������	�"## ��,	��������������������������

9�������������2����	�
�		���������/ �����4������

: ������/ ���������/ ������	�"##52�	3���������		����������������������	�����	������������������������/ ��������

������� 	�� #2�� ���� ������ ��������� �	� ��������������� �������� ��	� "## �� � +��������� 	3����/ ����� ��� 7����

�����������2�����	�����/ ���
�	������/ �	���/ ���2�������/ �����������
����

,� �����	�� ��� ��		����/ ����� ��		3����
��*� ��������
�� ���
���� ���7��/ �� ��		3����/ ����� ���	�� �����������

�����������	����������8��	�����
����

6 �����	���		����/ ������		3�2�? ����
����������	�"##$2�	�������������	�+,)�����������44��
�	����*�������������	�

"##.2� ��/ ������� �����
��� ��7������� �		�� ��������� / ����� ��		3����� ������ : �	� "##$� 	�� ��	������ ��� 4�	������

��
��44�� 7������� ��� ������4���� ������
�� �		3�����/ ��� ������������ �����
����� �	� ��������� ��	� ��������

�������4�	����		��7�/ ��	��2���/ �������	�����/ ������������
���	/ ����7�����	�"##.���

���� ��7���/ ����� �		�� ��/ �������� ��		�� ��/ ����2� 	�� ��������� ���� �����/ �� ��		�� 7�/ ��	��� 9� 8��		�� ����

����	�����>�������/ ����������		����/ �������*�������������		��7������	�"##5��)3����	�����������		3��7	������2�

�	� / ������ �������� �	� / ������� ��	� �������2� ��
������ ��>� �������� �� ������ ��		�� ���4�	����� ���� / �������

7���������2� ������ ������4����� �� 7������� 	�� ������ ��		�� 7�/ ��	��� �� ����� �		3�������� ��		�� �������� / ��*�

��		3�������		3�	������������4�	�/ �������		����������		��7�/ ��	���������������	�"##$��@����
��2�������	������

7����	�� ��>� ����/ ������� ���������*� ��� / ������� ��������� ��		�� ������������ �	� �����/ �2� ��44����

	�/ ������ ��		�� ��������*� ��� 7��� 7������ ��	�� �/ ������ �������� ��� ��	������� ��	�� ��
����/ ����� �/ / �4�	�����

�77����������������������		3�������������	���
���	�������/ ��������������������
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)����/ ������
��*����������������4�����	����������������/ ������)3��/ �������	�7�44�������7�������������		��

�/ �����������������������������7���������7�������/ �����4��������)3�����/ �������	���4����4�������2�

�������	��/ �������������������	���/ ���������/ ����������������/ �������2���;��
�����������������/ ������>�

����������	���������/ �������		���������������	�/ ��������44	�����������2�������������/ �����������	��

��		�������	��������2���
����/ �����	���������
��*���		���/ ����������44����/ ��������4�	����
�����/ ��������

�����/ �2�������������		�����/ ��/ ��*���		3����2��44�����8������������������		�������������	����
����/ �����

7������
��44��������	����������������	����7�	����	�+,)��)����/ ���������������������44�����/ ������

������������		3��������/ �������		3���������	���		����/ �������		������������������������������	��/ ����������

�4�������

: �	���������		3�����	������/ ������		3����
��*���������
�2���������		����2����9�������	/ ���������4�	���2�

���
��44���������������		3�	��/ �����/ ��������	�������������8��	�����
����	���
�����/ ������>������������7��/ ����

�	�8�����������4�	�������		3����
��*������/ �����������/ ��/ ������	�"##$���

: �	���������	�"##$�	3��7	��������	������/ �����/ �������44����	���
�/ ������	�
���2��������������	�4��
��

���/ ��������������	�����������/ ���������77���2������������
�������7�������������������������������	�7�������	��

�	��/ ��/ �����@������44�����������	�"�������������	��������		��������7���	����		3������

)3����������� ������� ��� ����� ���
������� / ���������/ ���� 9� ������������ ��� 8������ 7���� ���� ��44�� ����

�������������������	3�
�	����������������		�����4�	�����7����������� ������������	���A������4�	���������
��

��77���	�*� ���� / ������� 7���������� �� ����������� ���� / ������� �/ / �4�	����2� �������	��/ ����� ���	�� 
����� 0 ����2�

��������� ��� ��		����/ ����� ���������� �		�� ������� ��� / �	��� �����/ ��2� ���� ��� ��7	������44�� ��� ��� �������

����4�	�/ ����� ��		�� ��/ ����� / �����	�<� 8�����2� ��		�� �������� ��		3���������� ���
���
�� ��� ����/ 4���

�������������		3���������/ �2�9���
������������������������������	��
������	����������)��8����������7������2�

��������������		�����
������2������	�������7�������		����/ ������������������		��/ ����������/ ���	�/ �������

��		��/ ��*����8����3����2����������44����
�	���������/ ���������6�	�	������		�������������������������������2�


�� �����
���� ��/ �� ��	� ��		����/ ����� ���
����� ��		�� ������������� ������� ��� ���	�� ������	�� 	�� ��������

�	�������	�������/ ������
��*������������B �����������44�����;�
��������/ �������2��	/ ��������	�������������

���/ �����2�������
��
����������/ ������
������������������������	�2�4��������		������
���������������������

��		3���� ��		�� �����	������ )3���������������� ���	�� ����/ ����� �������� �� ������������ ��		�� ������������� 9�

�3�	���� ������ ����� ��77���	�� ��� ��44�� ��		�� �����4������� ����������� ���� 
�	���� ��/ �	����
�� ���������� �		��

8������*������
�	����/ �����������<�	3,�������������������	��������/ ����
����������8��������������������/ ��/ ����

��		3���������������

�

������ �����������������/�

�

,	�4�	�������������������/ ������������������������������.� "%�/ ��	������������<�	��7��/ ���������	�����	�����

�3���������� 9� ������������� ��	� ��������� ������ �����/ ���� ���	����7������ �������� �������� ��������	�� ��

���7������������	3����������"## ����������������/ ��������������������,�
C,��
���

+��������>����	������������	�����		��
�������������������������������������/ ����	�2������/ �����/ ����8������



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

6 

����������		����������������
����	�4�	�������3�����������

�� ��%��

�(�%�
� � ����������"##$� � ����������"##0�
�� %� 	 
� ���%� 	 � 1 �%� � � � �
�� ,�������������
�������
���������/ �	����	�����  $�...��$$ � -.��. � �%
�� ,�������������
�������
���������/ �	����	���� "#���.�55$ � "#� $$�#.�
�� ,�������������
�������
���������/ �	�����8��  ��55�-%" � %�"5-� - 
�� ,�������������
��4���������
���� �$$�##- � �.-�..-
�� ��������������'����&��'��������� ������ 23)2#4)3�� � 54)330)�30
�� � � �
�� ����������&����'��������������� ������ ( ��%"#��$� � (%"��".�-�-
�� �� � � �

�� 1 �������������������� �4)454)��" � 4")4"0)5"�
�� %�  ������������'�������� ")554)255 � ")2$5)5$$
�� �� � � �
�� ��/ / �������������
��	����� (��#-#�%�" � ("�- $�#$#
�� ��/ / �������������
��	���� (5$#�"5. � ($$��5�.
�� ��/ / �������������
���8�� (-##�5%- � ("� ��"%
�� ��/ / �������������
��4�������� (. 5���$ � (��#� ��-"
�� %�  ��������&����'��� 63)"25)324 � 64)$"")424
�� �� � � �
�� %�  ��������	 ����� 6")4��)0#0 � 6�)$4�)0�$
� � �
� 0 ��	�C+�������������������������8���������� �
��

 
�	����

 $5.��"� � #
� � �
�� 1 ��������������� ���������� �")23#)#45 � 4#)05�)"#4
�� �� � � �
�� �����7��������
�	�����������������������/ ��������� 6"5)$�3)4"2 � 6�2)"3#)�5#
��

 
�	����
����
 ("-�#-5�-5� 
 (� �"%-�5$ 
��

 
�	����

	�����	
�	�
������
 (�� 55�$-$ 
 (��##%�-.%


 

 � 
 �
�� 1 ����������%� 	 
���� ��� 	 �� 4)"�4)0�5 � "�)4�")5"4


 

 � 
 �


 
����������	��������	�� (� ��""�# % 
 (�-��.#�$�"


 �	�����������/ / ���������
�� (� �$5��5-# 
 (� �-"-����
�� �	���������������
����������������� "%�"�#�#.- � "����.�$�-


 
 � 
 �


 %� 

��� ��

�� 

��� � 65)$03)$"� 
 6�#)3$0)�3#


 

 � 
 �


 �����7��������
�	���������� (���. %�-$% 
 (������#  
��

 
��������
� ��	�����
 ($"��5$ � ( %���-#
��

 
��������
�� � ��	�����
 (����%#�5.$ � ( .��5� 
�� �� � � �
�� ���������/ ��������������7��������������������� (��� #�$%. � (�"5�5�.
�� �� � � �


 ��

�(�%7 ��� ��-��� ��� 6�3)�"3)4�� 
 6�)00#)5#3
�� �� � � �
�� ���+������������� ��������� &�����'�� 6�2)0$0)3�3 �� 2)�23)502
�� � ����8*����������������������� &����� 6�2)0$0)3�3 � 2)�23)502
�� ,/ ��������	����������D������������		D�������
��*���������� -"�%. � (-��5��$%$
�� � ����8*����������	 ������������ &����� 6�2)0"4)#�2 � 4)#"4)#"�
�� �� � � �

�
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,	�����	������3������������	��7��/ ���������		���������	���������������������/ ��	3��������������������������

�������������� ������������/ �	���	���� 7������2� ������������������<� 	3����/ ����� ����/ ������� ���������	�2���

	3����/ �������	�/ �������7���������������������	�����������/ �������	��������	�������������������������		��


�����*��

�

,	�� �����	
��
���	�� 	�������	2����7�����������������E(5�5���/ ��	������������F2�9���������������������������

7���/ ������������ ������������� 	�������		3����/ ���������/ �������7���������2� 	3�	������� ����� �������� 	������

�		����	����������7����������
�������	���������������

)������������� ���������������������� ��������� ���������� ��������� ������������		��=������������	�� E=��� ���

������2��������	��0 �����=�G������������F����������������	�"##5�EH�$-? =+�����4��F2����/ 4�������		����	������

��� & ����� �������� ��������� ��		�� ����������2� ��� � ��7	����� ��		�� �������
��*� ��	� �����7��	��� �������	��

��/ �������� 	�� 7��4���� ���� �� ������ �� 4��
�� ���/ ���� �� 8��		�� �� 	����� ��� ��������� ���
���4�	/ ����� �	�

/ ���������������������

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

4�	������ 	���	��� )����	������� ��� ���������� ��	� �������� ��� ������������������� ��� / ������� ������	������� ����

��	����������& ������������2����

�����������

���������
�����	����������*�������
�������/ ���7������������

4�	�����������
�����/ ��������	������������������	�����������E��/ ���

��������7�����"##5F��

6 �	�����������	��������*����9���������������7�������������	�7���/ ������		�����������������������/ ��������

�����������/ ����� �	� 
�	�/ �� ���� ���������� �� ������ 
����4�	�� �� / �������� 	�� �������
��*� ��	� ��������

�����7��	������ ��	������������9��������77������������
�	�������������������� ���		����������������7��	�����

������7����2���������	/ �������		�������	����������I)��������J2������K���	���������	�"##5����9������������

	����77���	�*���������������*���������������	��������������������	����������7�������/ ������)����/ ����������

����/ ��������������������	�
�		�������7�����
������������	3��������������/ ���������������������������������	��

�������������7�������	����������8��������/ ��������� ��������������/ �/ ���������
������	����������������

�������������������
��������	������/ �������	���/ ��7�������/ �����������

�

,	� � �����	
 ��
 ������������	� ����	��� ��� 7	�������� E(�5�"�$� / ��	����F� � �� �������� ��	� ���������/ ����� ��		��

8��	��*� ��� �������� ��	� �����7��	��2� ��� ������ ��
���� �		�� ����� ��77���	�*� � �����
������� ��	� / ������� ����

�����/ ������ ��� ��� ������ ��� �
����� ���������	�� ���� ��� ����� 
���7������ ��		3���������� ����������� / �� ����

�������
�������������������������		3��������������������������

�,���������	���� 	��
����I�����7����������	�����������������������/ �������	��������J�9������� ��7���������		��

�
�	�����������		�������		�����������	������7�������������	�/ �����������/ �������		������������/ �4�	��������

E4�		�� ����F� ��	���
�� ��� ��������� ����������� �� ������4������ ��� �	�����<� ��	� ������ ��	� "##5� 9� ������ ��
�����

	3�����������������������/ ���������� ������4�����	��	�������	�7��������
������ �	� ������������� ��	��7���/ ���2�

�����9�������������

������������ ������� ��������������/ �� �� �	������ ����������� �������/ ������	�7���� ���

����������	3�����������������		��������*��

����	3������������77�������	������/ ��������/ ���������������������		����	������7��	�������		������8��	��*�����
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�����	�2� ��	���
�/ ����� �	� ��������� ��������� ��	� 8�����2� 	3�

������ ��
������� ��		3������� ��������� � ���

������������ ��� �����L �������� @�	�� ���������� ��� 9� ����� ����������� �� �������� ��	� �����7�����
�� �/ ������ ���

���������������	������	���������	�"## �
�����������������7�����	������������������������������

�

,	����������
�	���
�	�����	
��	������
����	����������	��/ �������7	����������		�������7�������
�	�������	������

�		3������� �/ ������ ��		3�

��/ ������ 
�� ��/ / ����� ���� ��	�� �

��/ ����� ���� ������ �� ��������

��		3��8���������� ���� ��/ �� �3�������� ��	���
�� ��� ��������� ����� �� 	������� ����� ��� ��	��� )������� �� �� ��	��

��
������� ��� 4�������� E��0F� ���� ������ �����4����� ��� 7���� ��		�� / ����������� ��		3�/ ����/ ���� ��� ����� ��� �@��

���	��,�
C,��
��,���������� ��
���������	��������� �/ ����/ ���2�����������������	������������
������2�9�������

������������ ���� ����������� ��� �������� ��� 
�	���� ���� 	3������� �/ / ������� ��		3�

��/ ����� ��������2�

���������	/ ����� ���������4�	�� �� ��
����� 7������� ������
�� ���� ��� ����� 
������ �� ������������ �		�� 7����

��		3����������"##5�������������������	�����

- ���������� ��		�� ���
�� 6 ��������� ��� �44��������� �	� ���/ ����� ��� 4�������� ���� 7�������/ �����

�����������������������
���������	�4���������	��<�

- �	� �����7�����
����/ ����� ���� ������ ��� ����������������������������������������	� / ������� ���

������4�����������������������������7��	��2����
�	����/ �������������7�������

- 	3��/ �������	���������	�����������������������	����
��4���������	����

�

+���������� ���� 	3���	���� ���� �����	�� ��������� 8������ ��� ���7��/ �� ��/ �� 	�� ������������ ��� �������� ����

	��������� 7����������� ���� �	� ����� 4�������� ��		�� 
�����*�� : �	� "##5� 	�� ��� & ���M� ��� ���������	/ �����

�����	�����	�����7��/ �������	�"## �����������
�	�/ �������������	�����������-$.��.��/ ��	�������������E�(

��" ? F� ��������� �		3����� ������������ ,� ����	����� ����� ��/ ��8��� ���������
�	�� ������������ ���

�����������������		����������������	�/ �������	������������7���/ �����E����
��������������	����/ / �����	�F�

�����������������	�"##5�����7	���������������	��5�%%? ��,����	�������������	�����������	�
��
���������������


�������������	��������������/ �������	����������	������������	�/ �������	������������7���/ ����2���������

8��������/ �������������	����-�? 2�����������������������	�"## �E�#�5$? F��

)����������������	������7��	��������������������	���������7�����������9�����������������.5 ���#�/ ��	������	�

�������/ 4���"## ��������.$ �%."�/ ��	������	��������/ 4���"##5����������/ �������	���#%? ���

,� 
�	�/ �� ��	� 7�������/ ����� �����	������� / �������� ��
����������������������>� / ��������������������

� .�$"��/ ��	��������������	��������/ 4���"## �����%$�%$#�/ ��	���������������	��������/ 4���"##5���������

7	����������	��-�-�? ���		3������������������

,�
�	�/ ����		�������������	�8��������		�������������/ ����������
�����������������������������������������

55�#�#�/ ��	��������������	��������/ 4���"## ����".�# ��/ ��	���������������	��������/ 4���"##5���������

7	����������	� "�" ? ���		3���������������<� ��	��7	��������9����������������� ���������������9� 	�������		���

��
���������	�����������
������	�"##5��

�

�
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�

�

��&�����������������
�

6�	� ������ ��� 
����� �����������
�� �������� �����	���� ���� 	3���������� ������� ����	���� 9� ������ ��� �����

�����������������������7��/ ��������
��9���7��������������������77�������	��������������		��1 ���,��	M����& ���M�

1 �����������2������������	�"## 2����������
�����	3���������������		��	�����������������������������/ �������

�����
�����	3���������������		��7���������������	�������������������/ �����/ �����������

+��� 	3����� �
�	��N& ��O�����2�������	���������� 
������������
��������	���������� 
�������/ / �����	�2� ����9�

���������� �		�� ������������� ��		3������������� ��		�� 	����� ��� ��������� ����� N � �����/ ��� ������ 	3������

���	�/ ���������& ���M��,��	M��

)�����
��������������������
������	�������������	�����������B 
�������	����������	�+N)�	�������������	��

�����������		��7��������& ��O���������������9������������������������������������		���������������������

��	���1 ��

�		������������
�	�������2����� �����2� ������������������/ ����� 	��7��������
�	��������E����	��6 ����������

,��������2�
�	����������F2�
�	����B 
����,����������

�	���4�����
����������		�����
�����������������������
�2��	�7������	�/ ������/ �������		�� 	���������2� ������

8��		��������/ ��������7�������		������������
�	����������		��������������������
��
�	�/ �� ����/ ��������

�		�� ����������& ��O������ ��3����
��*� / ������/ ����� ������������ ��		�� ������� ������	���� ���� ������7�����2��

����4���������		���	�����	������		���
�	������������
������������

: �	�"##5�	3����
��*���/ / �����	��9��������������������		3���������������	�)���������������	����/ / �����	��

���� �		����/ ����� 7���� �	� �##? � ��	� 
�	���� ��	� / ����� ���� ��� ������ ���/ ����� ��� ���7��/ ���� 	�� �������

	���������� ��	� / ����� 	������� ����
����	������2� �77������ ��	�� ������� ��� ��������� ���
�� ��������
�� ��

��/ �	�/ ��������	�	�������������

���������	/ ����� ����� ������ ���������� �	����� / ��	������ ���� �� 	�
�		�� �������
�2� ���� �� 	�
�		�� ���

�����������������/ / �����	�������
������

• )3�4�	����������������������������	� ������/ �������		�������������� 7�������/ ����� ���/ ����+����	��

P �=�

• )�����/ �����	��������������7�������/ ����������/ ��	�����������/ �������	�+����	��

• )����
���������		�����������	����������������		������
�������

• )������7�����������		������	������	3�������
���������/ / �����	����		���������������

�


�/ �����������������		3����
��*���/ / �����	�2���	�"##5�9������� 	�������� 	������������������	����������

����������: +
�E: ���+��/ �����
����F2�
�	������������7����������/ ��������2��������������������2��	����������

���/ ��������������������������������
�������������


�� ������� ��� ��� ����������� �
���		� ��� ������7������2� ���� ��� ���/ ����� 	�� ������� �������� ���� ��� %-? � ���
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���/ ����������������	��������: ���+��/ �����
�������	��"? ��

: �	�"##5����& ���M�+�����������������������������".& & �������
��7�������/ ����2���8������������8��������

/ ������� ����� �		�� #25� ? 2� ��� ������ ��� ��������� ���� �������	��/ ����� �����7�����
�� ��
���� ������ ��� ����

���7����� ��
������� ���� ��������� �������
�� ���� ��� �
���� ��� �/ ������ �������� ������	/ ����� ��	� �B � ��	�

"##5�� 
���� ������ 	�������� ���� ��������� �	� ��������� �/ �		� 4�������� ��������� �		�� �����	�� �/ ������ �� 	��

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

�
�	�������	�����	��4��O��2���
��������/ ��������������	�����	��4�������

: �	� ����/ 4��� "## � 9� ��������� 	�� ������ ��� ���� ��������� �������	��� : �	� ������ ��	� "##5� �	� ��������� 9� ������

	�������� �77����	/ ����� ����
�	������ �		3������� ��	������ ���� ������� ��� 4��O��� ����������� ���� ��� / ����

������	�2�������� ����	�������7����"##5��������"�& & ��������2�����8������������8�������� / �����������

������������7�����
�2�������		��#2�"? ���

)������/ ������������������*���	���
���	����/ ����������/ ���E�����������	�B ��������		��
�����������+��������

+������	�F� ����� ����	����� ��������� ��� ��3��������� ��� �����	���/ ����� ��/ �	����
�� ��	� �����7��	��� ���

������2�����	����������������������7���	��������		�����	���������������������������������4�	����	�4���������+���

8������ ��������� 	�� ��/ �������� ���� ��������� ���������2� �	� "##5� ��� 7����� ����������� ��� / ��	����/ �����

���������	����		��8��	��*���	������7��	������� ������/ �������������������������2����� ������/ ����������7�	�������

���	������������������	��8����M����7������������/ ��	����/ ����������4�	����		��8��	��*���		������	����������

��������2�	���������
��*���/ �	����
����	������7��	���9�������������	/ �������������		3�/ ��������������������

7�����	����������	������	���������	�"## 2�����9�
��������/ �������	����4������������������������
������
���

��		3��������������	�������������	�
���������	�����������������)3��7	�������77����
��������������7����������������

9� ������ / �������� ��		�� �����/ ������� ��������	��*� ��� ��������2� ������������ ��� ��� ��������� ���

����/ ���������� ��		�� ���������� ��� ��������� ��		�� ����	
����� �� ��		�� 7���� ��� ������� ��		������� ��	� ����

��/ �	������ : �		3������� ��� ��� / ��	����/ ����� ��������� ��		�� 8��	��*� ���	�� ������ 9� ������ ����������� ��

��/ �	���� ��
������� 	�� ���������� ��� ��	������� ��		�� ��������	�� �	�����	�� ��� 7���� ��� ������������ ���

����/ ��������	�������������/ ��������������		�������������������������������

)�� ��/ �������� ��� �����7��	��� ���� +�������� ���� ���������� E+�������� +������	�� �� : ��
�� �	������ �� �	������

���������F��������������������������������
�	�����	���/ ������2���7�������������8��	��*���		������	����������

��������� ��7��������		�� ���������
��� : �	� "##5� 	�� ������*� ������

������������������� 	3�77����� ��� +��������

+������	�2� ����������/ ����� 	�/ ������ ��� �	������ ���� ������ ��*� ��� ���������� ����� ���� ��2� ������ ���

/ ������� ������2� ��� �������� �		3������7��������� ��� ������������� ����������*� ��������� ��	� / ������� ���

��7���/ ������ � ,	� ������	�� ��������/ ����� ��		�� ��/ �	����
�� 8��	��*� ��		�� ����	������� ��� ��������� 9� ����

��������������	����������/ �����������	����		���������4�	��*�7�������������	��������������
������	�
�		�����

�����/ �� �����/ ���� �������	�2� ���� �77����� 7����	������ ��		3��������� ��� ���������� �� ����	�� ������4���
�� ��	�

���������� � 
�	� 7������ ����������� ��	� �������� 9� ���� ��������� ���� ���������� ��� ��
������� ��/ �	���� ����

�������� ��� ��	���������		����������	���	�����	�2�
�	������ ���������� 	��
�	��������� ��
����������		3���	��������

����/ ����� ����/ ������ ��� ��	���
 ���	��� 	��� ���� �	�/ ����� ��� ��	������� ��� ���������� / ������/ �����

8��	�����
�����
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+��� 8������ ��������� 	3����/ ����� ��	� �����7��	��� ����2� �	� "##5� 9� ������ �������� ��������������� ��� ���

���������	����������/ �������		��8��	��*���
������������	/ ������		������/ �������	�/ ��������

�

,	����������)���������
�����������������������������������	�� �/ ����������������7���������8��		����		3�����

����������2������������������������/ �����������������	������������������	��8����M���������������������		��

���7��/ �������	�"## ��,	����������)������
���2����7���������������������������������	���/ �����������������

��		3�	��/ ��8�����/ ������"##5�������������	������������/ �������		3�����������8������/ ���������)��8��	��*�

��� 9� / ��������� ���������	/ ����� ��� 	����� ���� 	�� ������� ����2� �
����������� ��� 	��
�� / ��	����/ �����

���������	����������/ ��*���	�"## ����������	����/ ��������
����������8��		����������

�

��	���
�/ ������	�7�������/ �����)������������	��������	����������7����"##5�9����������7���������	�����/ ��

��������������������������(��	��������������������77��������������
�	������/ �	����
�����""�/ �	�������������

�	� 7���� ��� / ��	������� 	�� 8��	��*� ��/ �	����
�� ��	� �����7��	��� ��������� 
�� ��	�� �������� 	�� 
�����*� �
�
�� ��*�

�77��������
�����������������������<�8�����������������������������������������������	��
�	���������������

/ �	���������������

�

+��� 8������ ��������� ���� 	3��������������� ���� �� ��������� ��� ���O� & �����/ ���2� / �������� ��� �������

�
����������	�������������������
����������������������	�"##5��

- +����������������������������
�	����������	���
����������������
������������
�/ �������7����������������

�������
�� �����7���� ��� / ����������� ��	� �������� / �������� 	3���	����� ��� �
������� / �����	�����

����������E��/ ��2� �+�F������������������4������	���77����/ �������		����7�����������������

- : �		3�/ 4������	�I�����������7����J2��	�7�������/ ��	�������	3����
��*�������
�������������
�����������2�9�

�������������������������
��+�	��M�������7�������	��
�����7��������������7������������	���
�������	��

���IL ������J������������	����	����/ ��������������������

�

��8�����������
�������������������	3����
��*�����������������	�I: ��
�������������=���	�����	�������	�J���

��		��I6 ������
������������		3������������+����/ ����	�J� 	��
�����*2����������������� 	������������2����

���������
������	�7��������/ �	�/ �������	��/ �����	�����������������������������
����@�	������
��*��������������

����������4�	�� ����� 	�������/ �����������	�7�44�������/ ���/ �����������	����������������������� �� ����������

�����������������
���

: �	�/ ��������������9���������������������������7��������������	�
���������	�����
�	��/ �������		��7��������

�������������O<���		3�/ 4�������8�����������������������������	���������
�	�������������	������������		�����
��

���/ ���
�� �� ����� ������ �77�������� �� ��������� �	����� ��/ �� �����7���� �	� 7���� ��� ��7������ ��� ������������ �	��

�����������	��/ ���	��*��������
����>������������,���������	���2�����	��
�	�����������	�������������������2�����

	�� ��
����� / �����	����� ���	����4�	�� ��� ������ ���	�� �����/ ������2� ��� & ���M� �� ������� ��� ��������� 	��

/ �����	�����I�����������������/ �	���J����������������������������������������	������������������������

�����7������������������
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)�� ������*� ��� �77�������� �� ��/ �	���� ��
����� �������� ��	� ������ ��		3�	��/ �� ���/ ������ "##5� ��	� ��8�������

�����/ ����	�� ���������� ��� 4�����	�+��/ ��+�	�����2� ������������� �4����������/ ����	���������<� �����
��� 	��

������*� ��� ������� ��� ���������� ���� ��� ��/ ����� �� ����/ ����� ��	� � �������� ������	�� 
����	�� ���

�-�###�####��������2��
��������'����I4�77���J��������4�	������ 	���������������	���	���� ����������
����� ��	�

����������	��������������������'�	������������		3�����������

�

����44�����"##$�9������������������������
������������ 	�
���� ����
����	����� ������ ��6 �����/ �������� 	��

���������������� ��		3� ,������	� ������	� ���8���M� ������/ ���� +������� E,���+F� 
�	��� ��� ��������� ����


�	��������� ��		�� �������� ������������ �����/ ����	�2� �����	�� �� �����������2� ��� ��	������� ��� ������� �� ����

	3��������9��77����
�/ ����������������		�������������������	���B ����������������,���+2�����������	���2����

	3�4�����
�����7���
���7�������		��������*�	3��������������	���������������	������������		3����������������������

����������������������	3�������
��*���

�

: �	���������	�"##5�	��������*�������������������	��/ �����	�+�����������& ������������		�����
��+�����7��/ ���

��+�1 ���	�2���	����������2������������
�	����� 	�
�		���������������& ���M������� 	�����������������������

�		�� 
����� P ���� ������2� ��� ����������� ���� / �������� ������������� ��		�� ��7��/ ������� �����4�	��

���
�������� ���� 
���� 4�������� �����
����� 	�� �����
������� ��� ��������� �����4�	�� �� ��� ��� ���
�� ������ ����

��������������������/ ��������������	���������	�����

�

���7��/ �/ ������		��������������������������

����	�6 �������)����	���
���#��������"##������. �I@�����0 �������		��+��
��MJ�	��������*��������������

�����/ �	������	3��������/ �������	�����/ �����������/ / ��������		�����������������������/ �������

	�������@�	������/ �����9������	/ �������������������
���������		��4������		�������������		��7�	��	����

����	� 6 ������� )����	���
�� "��C"##�� 	�� ������*� ��� ��������� ���� ��	�4���� ��	� ������	��� ���

�/ / ���������������	� ��#���
�/ 4���"##-� �	� �& ���		��1 ����������
�����
������@����� 	D� �/ �������9��

���	������������������������/ ����������������������/ ������

�

�

�

��,,�����������������������������.+��������� ������������,��� ������

�

�
���� 	�� ��4�		�� ��������2� ��� �		������ 	3����/ ����� ��	� / ������� ��	� �������� 7���	������2� �� ��� ���������� ��

��77������7�������������������		�����������	�
��
���������������
������

)3����/ �������	�/ ���������	���������7���	���������;�����/ �������		����4�		��������7�����������	�"##5����	�
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