
�

� �

�

�

�

�

�

�

�

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

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

�

�

�

�

�

�
����� !��"�#$%$�

�
�



�

�

�

����������	
��
��	
�

�� �������	

��� 





































 


















































 




































 �  

�� �����
��������������
�� 




























 


















































 



























 �  

�
�
  ���������	������ 




































 


















































 


















 �  

�
�
�
  �����
���������� � 
































 


















































 















 �  

�
�
�
  ���
���	������ 





































 


















































 














 �  

�
�
!
  "������#�
�
��� 




































 


















































 


















 �  

�
�
�
  $�������������	����� 































 


















































 










 % 

�
�
&
  �'��������(���

��� 































 


















































 












 )  

�
�
�
  ���
���
����������
���	�������*�$�������	�������"#�
��  � 



































 )  

�
�
  ����������
	����������





























 


















































 
















 + 

�
�
�
  ���	����������"�
	���� 





























 


















































 










 + 

�
!
  ,� ���������� 





































 


















































 


















 ��  

�� ���#��������-��	������.�"�
	�����,�����	���������"���� ���
















































 



 ��  

!
�
  ����
�������/���
���0���
����������"������� 











 


















































 

 �!  

!
�
�
  �������	
��������������������$������*�(�
���









 












































 �!  

!
�
�
  �����
���
�������1������$������



















 


















































 







 ��  

!
�
!
  ����������"2�������� 






























 


















































 











 �&  

!
�
�
  ������3�
����4	�0��
� 





























 


















































 












 ��  

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




















 


















































 

 �% 

!
�
�
  �����6���� 








































 


















































 
















 �)  

!
�
  ����
�������/���
���0���
��������5�������5������




 


















































 

 �+  

!
�
�
  �	����7�(�
����*�5������� 



























 


















































 






 �+  

!
�
�
  /���
���0���
�������5�������5���������������������� 

 











































 �+  

!
!
  ����
����-��� �����������	������(�
��















 


















































 



 ��  



�

�

!

!
!
�
  �����

����(�
���

































 


















































 















 ��  

!
!
�
  "������������� 




































 


















































 












 ��  

!
�
  -���
����
������(�������8����
���� 
















 


















































 









 �)  

!
&
 �

���������
���� 


































 


















































 














 !!  

!
&
�
  /�����������
���� 

































 


















































 
















 !!  

!
&
�
  "2�����
����� 





































 


















































 















 !&  

!
�
  (�� �
�����������	��������9���
��




















 


















































 







 !)  

!
�
�
  $�:���������,0���


































 


















































 













 !)  

!
�
�
  /;����/����� 






































 


















































 















 ��  

!
�
!
  �����	����������8������





























 


















































 





 ��  

!
%
 �� ��������







































 


















































 






















 ��  

!
)
  /����#�
�
��� 





































 


















































 






















 �+  

!
+
  $�
�����0��������#����
����*�/��	��
�
��� 










 


















































 
 &�  

!
�<
  "�����












































 


















































 























 &% 

!
�<
�
  /�������
����*���#�
	������������
�����	������������ ���




































 &% 

!
�<
�
  �
	��
����*�"�����.�������������9��
�������
���������� ���������
 
















 �<  

�� �-���
�����������

�������/�'�����*�������1�������� 

 


















































 













 �!  

�
�
  =����������*��

�������/�'����






















 


















































 











 �!  

�
�
  �� �������*��

�������/�'���� 






















 


















































 












 �&  

�
!
  "������*��

�������/�'���� 

























 


















































 











 ��  

�� �/��������
������8������ 




























 


















































 


























 %< 

�



�

�

�

%&�
��	������
�

�

�	������ ���� 9������� ����7� ��� ;�� ���� �������������� 	��� 
� �
������ 
��
���
��� �����
��� ��� ��� �����
;��������������>	���2���������������	
�	������������� ��������0��*���������
����������
������
���	��

���
���������:����������������������������������������� ��>	�������
����������������������	�� �����
�����������
��

(�� ����7� /;���� 
	����� 
��� ��#����
���� �����0���
�� �� � 
������� *� �����	��� ��� 	���  �������� ���
������������ �
�����
��7� �2����� 	�� ������� ����
��� ��� �� ����������� ��� ��� ���
���
���� ��� ����
��������� ������0�7������
	��������7������� ����������� ��������������������������?"�$@
�"�����
����������
���7������>	�������
�������#����
����>	���� ������
���	����������:��
�������������7��	�
����	
�	���#����
����7�� ��	
����������� �����7�����	
 �� �����*�������������A����	��������
�����0���*�

������� ��� ���� ���
����7� ������#�
��� ��� �� ��� ��� �

 ���� >	�� ������� ���� ���������� ���������� ���
��������� �����
����� �������	������� ���#������A�
���
���0 ���
��� ����������� ��� ���������������7�
��� ���� ������������� *� ��� �	� ����
���� 
�����
�	��� 
��� ��� �������� *� ����� ��#����
���7� 
	*��

���
�����������:���������	�������������������������� �������������
���������������*�� ��	�
�������
�����������������0��
��7�
���������:����������������	
� 	�������	
�� ���������
����0��
;�����
���

"�� ����� 
����2��� �	���� ��� ���
���� �� ��� ������������ � �� "�
	����� ,�����	������ ��� "��������?","@7�

	*�� ������ �� ��� 
���
����3��� �� ���� ��������� ���� ��0�� ���9�� ������� *� �
�� ����� �
�����
�� ��
������#�
��� ���� �������������� ���� ���������� ��������� ��7� ����� ��� 
	��� 
������	*�� �� �������� ���
�������������0��
����9���
��������������������
��

,�� ","� #	�� ������������� ���� ��� ����������� ��� "
����0� 7� 8������� *� $	������ *� 
����� 
��� ���
�����
���
���� ��� ���� ������	
������ 
��� ������ �2������
� �� ��� ��� ������7� ����
�
���� *� ��:������ ���
��
	�����.����������	���B�
���������"����0���
���?�B"@ 7�>	����#	�����������������������������
����7�
*����/�����������
��������������8�
	��������"
����0� �*�B���
����������=�� �����������/;���7�>	��
�����
����
������������'
��
����������������
�

/�������7���������������
	������
�������������	�����	� �������0��
�������������
����������	�������
��� ��� "�
	����� ,�����	������ ��� "�������� ?","@ � � 
7� ��� >	�� #	�� �����3���� ���� ��� ����������� ���
"
����0�7�8�������*�$	�������	��������������<<+�

"���� ��
	������ ���:� �� ������ ��� 
��
�� 
��0�	���� 
���� ����������� ��� �������� �� ��� ���������
������	

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

���������������������������������������� �������������������
�� ,��� ��������� �� ������	
������ ������������ ��� ����� � �:�� ����
�������� �	����� ���
������ ������ ���

	����������� 
���� ��� ����� ��� ������ ��� ��� ��
	����� � ����� ��� ������ C��� ���� ����� ������� "��������
DDD
����� ��������������

��
 



�

�

&

���
���
��0�	�������������������#���������0��
������� ��	��������������	���
�"�����
��0�	���
	��������
���#	���3�� �����
��� ��� ���  �������� �

���� ��� #����
�� ������� *� �	� ����
���� 
��� ������  ��������
�
8���������7�������
��0�	���>	����������������������
�� ������
������#��������������	���
�

����9�����7������
���������������>	��������	���
�
��� �#	������������������������	����#�������������
��
	����� �����3���� ���� ��� /������ ��� ��
�������� ��� ��� =�� �������� ��� /;���7� 
���� ������ ��� 	��

�� ��������
�������
���������������������������"
�� ��0�7�8�������*�$	������*���
;��
�����
�

�



�

�

�

#&�
����	
����	�	�����	
�

����  ��
��	�����
���� � ��

������  �	������
������� 	�

,�� � �����
���� ������ �� ��� ����� ��
	����� ���	 �� 
��#�� ����� ���� ��������� #�������� >	��
�������������
�� ���������	
�� ��
����
������������ �
��7����������������0��������������������������0��
*�>	��#�
�	�������:�����<7��=8������������<<%
�

����������#�
��������������
	����7�������������
������� ������#��������������������������	��������
�	�0��
��7�
	*�����
�������
�� ����������	 ������������ ��������(�� �
���������	���������������?(��@7�*�
>	�� ����	���� ��� �������� 
������0�
� (�� �2
�	*����� �� �� �
�� ������� �
�����
��� �����3����� ���� ���
5�������
�

������  ����	����
�����

"�����
���	����������
�����	*�������������������
����� �����������	���B�
���������"����0���
����<<%7�

��#������� 
��� ���� ����
������� ��������� ��� �� �������� ��� �B"� *� ���������� ���� (�� �
��� ���
���	������ ��������7� ���� �<<%� ?��
����
���� ��	��� ��� ��� 	������ �� ��� -����7� #���	������ ��� *�
��
����
��������	��������1�7�#���	�������+@
�

����!�  "
�����#������
�

,�� �������� �������#�
�
���� #	�� �����3���� �� �� ��� ��� 
����#�
�
���� �
�����
�7� ��������� ��� ���
��
����������#�
���������� 
����������������������#� ���
����*����	��������������������
�������7����
	����3�����/����#�
�
�������	��������������
������= ��#�������� �����������
�� ��������
�����
��7�/��=�
-� 
�!����� ������
������0��������	��
���
�

,�����	�����������#�
�
������������3������ ����������� �7����������������#���
��������� ������ ��������
>	�� ������� ��� (�� �
��� ��� ���	������ ��������� ����� ��
� �7� ��>	����7� ��������� *� ��������
��������7� ��
���������� �	�������� ���
��������>	�� ����0�� � ���� 
	����� ��� ����
�#�
������� ������
����������������������������
���������>	������������#�
 �
����#	�������3�������������������������
��������
�

/����	���#��������������������������������
����*��� ����	����������������	�������>	����� �����
���������������������� ����������� ��������	����7����
���� ����7�	��� �3����������������������������

���������������������������������������� �������������������
�� "���� 
��0�	��� ;�� ����� �2���0��� ���� E��#����� ����� �����
�� �	������F� �����3���� ���� ��� �B"7� ����� ��*���
���#	���3�
���7������������������	��������
��������� ����
	����������������C������������ �������"������� �
?DDD
����� ��������������

�@��

�



�

�

%

���  �������� ��� �����'�7� ��������� ���� 	�������� �:�� ���� ���� 
���� $����� �� /������ ?$/@7� *� ��� ������

����$��������	��������?$�@
�

"���	�������
����������������������7�����������������9�� ����������������� ������������������������

������*� ��������� ��� �	�������>	�� ���	���� ��� ������� ��� ���
�� �	������� ���� ���������>	�� �#�
����
������������� ��� ���
������ ��� ���� ������
�����
� "����� � �������� ��>	������ 
��:
���� 
������ �� ���
��
�	�����8��3����?�8@
�

����$�  �����	����������
����

,�� ������
���� ���� ������� �	������� �� �� ��� ��
�����7� # 	�� ��������� �� ������� ��� 	�� �	�������
��������0���
���������#�
���7����9��
������0��������	 ��
����/��=�-� 
!7�
���	���� ������
��#���3������
+&G7���
��3��������<
��!���������7�>	��
������������� ��7!%G������������������	���������������
��
�	������
�,���	��������������������� ������������	����� ���� ����.��

�@ B�
����������������
�� ��������
�����
�������������� ����	����?/������0��������	��
��������
�0�����������
����#�
�
�����/��=�-� 
�!@�� �
�

	���'��(� � ����������������)�����

�� �	
��
��

���	�����
�����������������
��

��

�� ��������������� ������������
��!"���������#
�����$�

%� &��
��
����"��
'���

�
���

�� (
 �����
����������
��������#������	
���

)� �����

������

#� �� �
���������
� ���
��� ���
��
���
�����������*��
 �����

+� +���������
����

������

&� ,
�����
������ ����� ���������� 
�����������

-� �������������� �.����
������ �
���
�������������/
� ��
��

0� &���
 ���������'�������
��

1�
1�
����������������� 
����
������������������
����� ������
����������
�������

�

�@ B�
���������9���������������� ������ ���������������� �������������>	������	����������������
���	���
 �

�

�����	����"����
�� %�
��
��
����
&'()�
5������ �<<
<<<7��H��:��

�������� ���&
<<<7��I��<<
<<<�
��>	������ ����&
<<<7��I��&
<<<�
��>	������ �����
�<<7��I�&
<<<�

��
������������ �������)<<7��I��
�<<�
��
������������ ������������<7��I�)<<�

�


@ B�
���������9���
�� ������
�����
��*�������7����	��: ��������
� �



�

�

)

����*�  �+�	�	����,�������
�

,������

�������	������������
	��������������3������� ' �����������
�������
�,��������������

����
��������3����������������������#�������
��������������� 
����	������������������7����������������
����
������������
������
�	�����#��3�������������>	������ ����

�����������#���������
��
�

,�� ���	���� ����

���� 
����������� ��� ������ �� �	�������7� '���� ��� �����3�� ���#�������������������
����� 
���� ��
���� *� ������7� ����
����� 	��� ����

���� ���� ��:��
�� ����  ������ ��	����� *� 	����3�����

���� ���������	2���������	��
�
���������:#�
������ ���������
�

�����
	������ ���	������'����������	���������	��������7 ����������>	������7�������3�
�����7�
�����7�

�������������7���

7��������

����� 	��!<G����	������ ��������������3�
�"�����
����>	�������!<G�
���	������������������3������

�����������������
	���� �������>	���������������������������������
�	�����7� ��� �B"� ����

����� 	�������� ���
�������� �� ��� �� �����
�$���� ����7� ��� ���� 
����� ���>	�� ���
	�� �����������������
���	 ��������	�����������
�������
�

����-�  ��
�������
��������	����
�����.������	����
�����"#� ��� 	�

�����������������#����
�����������
�� ������
�����
 �7������������������ ����������7�������
�������
��� �
�	���3�
���� ��� ��� �	������ �#�
�� �� *� ���
�� �	��� ���� ��� >	�� #���������� ��� ������� ��� ����
������
�������������	���
�

$������I�.��	�������#�
�� ��*�/��#�
����������1���� 
����"�
	�����

$�������
���
��

�	�������
$�����

�	������
��
�	�����
8��3����

�	������
����������

/��#�
���������
1����
����?G@�

$�����B�
������ %��
�)� � �<
��! � !�� � +
))%� �7�&�

�<<
<<<7�I�:�� )
<�! � �
)%� � !�� � �
&�� � �7&��

�&
<<<7�I�<<
<<<� �&
+%�� �
!%� � �� �
!%� � �7�&�

&
<<<7�I�&
<<<� &%
�+�� �
+!� � �� �
+!� � �7�� �

�
�<<7�I&
<<<� &�
&�&� �
�!� � �� �
�!� � <7�� �

)<<7�I�
�<<� ���
<<< � �
!%) � �� �
!%) � <7+!�

<7�I)<<� �+!
+�� � �
��& � �� �
��& � �7�� �

8	����.��B"7����������0���	������� �� �� ��

�
"��
��#�
��������� ����
���������
����	������������� ��
����������	���������G
7�*������
����	������
������ ������������	��������!G
�,���
��#�
���������� ���� 
���������:
��
������������� �������������
����������*���
����������#�����������&G
�

�



�

�

+

����  ��
��	�������
��	
���	��

,����
	��������
����������+����	���7�>	�����������
�� �	�������#�����
	�������� ��������#��������
#�
�����7� ������ ��������� 
���� �2������� �� ��� �������7�>	 �� ��#�	*��� ��� ��� ���������� ��� '���
� ,��
����	
�	�����������
	�������
�	*���������	����������	�� �.�

������  �����	
�������"
���
���

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

J���� ���	��� ������ 
���� ������ �� ��
����7� 
���� �	� ���� ��� ��� ����
�7� ��#����
���� �������� ��� ���
��������
�����	�������3�
�����	�0��
�7������6����7��
 �� ���������
�����*���
	�������7���

��

/�  ��������0
����
������
��� �
���	�

������ ��� ��	������1� ��������
� .� �2�����
���3� ��� ����	���� ���� ��� ����
���� ���� ����� ������� 
��� ���
��������?���������@7��	��� �����	
�
������*��	��2����� �
����������
� �

������ ���� �����������
� ���	���� ���� �
��� �
���	3� ��������� ������ ��� �	����� �� ��������� ��� ;���

���
�����7� ���>	'� :����� ��� ;��� ;�
;�� *� 
	:�� ;�� ���� � �	� ���� �
���
� ��� ��� ;������� 
���
�����7�
�����'�� ���	���� ���� ����� ������ ���� >	'
� ���� ����� ��� ��7� �����'�� ��������� ������ 
���� ��� ;���
#����
���������
���
���
�����
� �

������������	����������� �
�	
��3� �����>	���������
�	������������	������������������������ ����������
������
�������
���3��7��������	����
	:�������������� ������;�
���*����>	'�
����
�����
�

�������%���	�� ����
������
�����3� �������������	��� �������������	���������������� ������� �#�
�����
������ �>	������ ������������ >	�� ������� ���� �
������ *� ;� ���������� �����
	������ ����� ���
��������������� ���	���>	������>	���� ���

������ %�� "2������� �� �����
�����3� ��� ����� 
��0�	��� ��� >	����� �������� ��� ���� �2��
���� � �� ���
����������� ��� ��� �������� ����� ���#	�	��
� ����� ����� �� � ����	���� ���� ���� ���	������� ��� ����9�������
�����*��������	��������������������������<<)
 �

��  4������
��	
����
�
�����#�
�
����	����
 ��
�	
�
�

����� '�����'�������	������>	�������������������������� ���

������#����
�������������������������

;������7�
������������
����
����������

���
�"����
�� 7���������������'�7����3��7�������7���

�

���
����������7� ��� ���� ����� ������ �����>	'� ��� 	��� ��
 ;��#����
��������7� ��� ��� ����� �� ������� ��
�����#����
���� ������� 
���������
�"�� ��� ������ �0���7� ��� ����� 
��0�	��� ��� ����	���� �����'�� ���� ����
��
������������� ������������3���������������������	� ���������<<%7�*����������������#�
���7����;�3��
	���������	���#���>	�
�������	�����
�

�

��  ����
	����������	�



�

�

�<

"�������	��� ������ ���� �������� ��� �� ������
���
� ���� 	� �� �����7� ���>	����� ������ ��� ���� ��������7�*�
>	'�������
������������7���� �����#��������������	���� ���������
�������������������������������7�
*� 
���� ���� �#�
��� ��
;�� ���	�
���
� ���� ����� �����7� �� � >	����� � ��	��� ��� �

���� ��� ���� ���������

;����������������
������������
��������*����������� '�� ����2�����
����������
������������
���
�

"�  �	
	�����
�	�.��
	�����

�����
�	
��5����	
�

������ ��� ��6����
� �
� 70
��3� ��� ����	���� ���� ��� 	��� ��� ���� ��:������ ��� �0���� *� �	� 	�� ������ �����
���������*������������
 �

������ ���� �

�����
�	
� ��� (	��
�	� ���� "
���	3� ��� �	�
�� ������#�
��� >	'� ���
������� ��� ����
���������
���
��*�;�
��	��������
;��������	������7�*��� ����3���������:���������
��

(�  �

	 ����
��
���������
��

����� '�������������	������>	�����������
	:������������ �����:������ ����7����>	'�:�����������:��
;�
�����7�
	:���������	����*�������#�
	������������������ 
����*�������;��������� ���7�������3�����
>	���2���
����������
�����
�

����:�7� ��� ������� 
�������������7� ��� ����� ���	��� ��� � ��9�� ��� ��;������ *� ��� �����'�� ���� ����
��������'
��
������
������
�

8� ���
	�	�0�
�����
#	������
�.��	��
������
�&���)�

"�� 	��� ��� ��
�����0��� ��� ��#����
���� *� 
��	��
�
���� � �� ����� ��� ���� #�
������ ��#������� 
����
�������������� ���� ����������� ��� 	�� �	���� 
����  �3� �:�� �������3���
� ���� ����� ��3��7� ���>	�����
� ��	��������
������
����*����	��������
�����0������� ����������������������
;������
�

9� ���������:����
�#�
�
�����������������
��

"�������	������������������������ ����7��	������������ ���	���#�������������	�
�����
�	������
����
	������������������.�
	:���������	��
�����7� �����7�	�������� �7���

��

�� 4�����	
�
����	����
�.������	�

�������������
���7��	���3� �����������	����������	������������������������	� ���� �����������7�
���;	��������	����
����������������	������������������� �������������	����������<<%7����>	'�:������
*� 
	:���� #	����� ���� ��#�
	������� ����� ��
������� ������� �� ��� �
	����� �� ���� ��
��������� ��� ���
�������
�����:���������	������������
�������
������������	� 
�������
���7������
�����*�
�� ������

���
�� ��
�

������ ���� �����������
3� ��� ����	���� ���� ��� 
�������� ��� ���������� ��� ��� #����� >	�� ��� ;���

���
�����7����>	'�:��������;���;�
;��*�
�������;��� #����
�������
;���
���
���
�����
�

�����������"����	3� ����� '�� �����������	������>	�������������������
���� �����������������������
���� ��� �������� *� ���� 
������ ���
�����7� ���� 
����
������ ��� ������� ���������� ���� '���7� ��� ����� ���
#����
����*�
���#�
�
�������������������������>	��� ��7�
���
���0���
�������'����7���

�



�

�

��

��!�  7� �
�����
�	�

"���� ��������������������
	������#	�������3�������� � ����
�����7����������0����
�����������������
�� ������� �<<)I� ��*�� �<<+
� J���� ��� �����3�� ���� ���� �� ��� 	��� ����� ����� #������ *� ����
��� ���
�	���7� �������� �� ��
��� ��� ��� �������� ��� >	�� ��� ������ �� ��� �	����� 	��� ;���� 
��������
�
� (���
�������7� ��� ���	���� 
����� #	�� ��
������� ������ ��� #���	� ����� 
��� ��� ��#�������� ����� >	�� ����
�������� ����
�������� ���� '���� *� �	���� ��������
� ,��� � �
	���������� ���������� �� �� ��� ���������
��������� 
�� ����� ��� �������� 	��� 
���� 
��� ��� ��#�� �����7� ����	�:������ ��0�>	�� ��� ��
	����� ���
��� ��0�� �� 
���
� "�� ���� 
����� ���>	�� ��� ��� �	��� ���� ������ ��� ����� ����7� ��� ������ ��>	�� ���#����
��������� ��� ��� ����
������ ��� ������� ��� #	�
��������� �� �� ���� ��� 
������ 
��� ���'#���7�
����
������������:������	�����A����	�
������>	��������� �� �����������
�������������#�������
�



�

�

��

*&�
#	�������4�
�����	
3�"
���
���7	
������
������"�� ��
�
�
,��� ����
������� ���	������� ��� ��� ��
	����� ������	������ � �� ��������� ��� ���������� ����� ���� 
	�����

������0��� ��� ��������� �����
����������� 
������������ ��� ���������� ���	����.� ������7� �������7�
��>	���7���
���������7�
�������������������������	���� ������������� �����
�

������!;�3������	
����"����
��
��5
� �
��
�

�����	����
"����
��

4�
�	����%�
��
�

��
���������� <7�I��
�<<�=8���� ��������	�����

��>	���� �
�<�I�&
<<<�=8���� ��������	�����

�������� �&
<<�I�<<
<<<�=8���� ��������	�����

5������  ��������	������	������������<<
<<��=8�

�

"���>	����������
���>	����������� �������������������� ������	�������������
�����
�����
�
�

"�������

����!
�
����������������������
�������
���
 ���0���
������������������
�

"�� ��� ��

���� !
�
� ��� ���������� ���� ����
������� 
���
�� �0���
��� ��� ���� ��������� ���������� ���
�������������������������������
�

"�������

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

"�������

����!
�
�������
������������
���������������� ����
��������������#����
����
�

"�������

����!
&
��������
���������	��������
���������� ��
�������� �����������������������
�

"�� ��� ��

���� !
�
� ��� ���
����� ��� ����
���� ��� ���� ��� ������ 
��� ���	���� �����	������� �9���
���
���� �����
�

"�������

����!
%
�������
���������	������
�������������  ������������� �
�����������������
�

"�������

����!
)
�������
	��������������������>	������ ������9����������
����#�
�
����*��	�����
����
�������
���������2�����
����

"�������

����!
+
�������
	���������	������$�
�����0�� ������#����
����*�/��	��
�
���
�
�

"�������

����!
�<
�������
	������������������������� ������������������������������������*�������
�������	
������������������������������������������9�� ������
��



�

�

�!

!���  ���
������
���������0
����
������
�"����
�
�

!�����  ��
��������
���������
�
��	�������	�.�
���	��

,���������	
�����������������������9��
����������� ���� ������
��>	�����++G�
�������������"��������
��� ������ ������� ?"�$@7� ������ 	�� )�G� 
����������� �� �� 
����������7� 	�� �&G� �� ��>	����
��������*������	���G�����������������������������
���

8�6#��	��3���
��������
��	���
�������������
�
�
��5 
������	�

��
��
)�G

��>	���
�&G

�������
�G

5�����
�G

�

,�� �������	
���� ���� ��
���� �
�����
�� ����
�� >	�� ��� �� ��
����� 
��
�����
���� ��� ��������� ���
��
	������ ��� ��� ��
���� 
����
��� 
��� 	�� !)G7� ���	���� ���� ��� ��
���� ��� �
�� ������� �������������7�
��������������*������>	�����*���������� �
����
��	����� ���7���
������*�����������7�
����������������
�!G�*���G������
�� ������
��

,���������	
���������
�������
�����
����������������� ��������� ��0�7��	�>	���������
�������
����
���	�� ������� 
����
��
� ,��� ��
����������� ��� 
��
������� � �� 	�� !+G� ��� ��� ��
���� 
����
��7�
���	���� ��� ������ ���� ��� ��
���� ��� ��� �
���� 
��	��������7 � ��
������ *� ����������7� 
��� 	�� ��G7� *�
�
�� ������� �������������7� �������������� *� ��� ��>	����� 
��� 	�� ��G
� "�� ��� ��>	���� �������� ���

����
���
��
������
����	�����
������������������7��� 
	�����������������
�� ��������������������7�
�������������� *� ��� ��>	����� 
��� 	�� �!G7� *� ��� ���
��� � 	���� ��� ��
	������� ���� ��
������
������� ���
	�����*����	#�
�	���
�

���� ����� ����7� ��� ����
���� �� ���� ��������� *� �������� ��������7� ���	#�
�	���� ����� �� �
	���� ���
���	���� �	���� 
��� �:�� ��� 	�� ��G�*� ��G������
�� ������ 7� ���	���� ��� �
�� ������� �������������7�
��������������*������>	�����*��	��������
�����	

���
 �

�



�

�

��

8�6#��	��3���
��������
��	���
���������
���	����	
� ���	������
������
�
�
��5
������	��

�!G

��G

��G

�!G

��G

�<G

�G

%G

��G

�<G

!)G

!&G

!&G

!�G

!+G

�G

�<G

��G

�<G

&G

&G

!G

�G

&G

)G

��G

��G

��G

%G

&G

!G

!G

��G

��G

%G

)G

)G

�<G

%G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

�
��
������
7�"��
�*���>	���� ������� ���
	���� /����
��
/�����	

��� K�������*�-����	������ ���	����������	#�
�	�����
����������
����8����
���� ������*�/������� (�� 
�/��	���
�(�

�*�����

(	�
����"��
�
7�5���*���	� $�����
�����

�*�/��	��



�

!�����  ������������
��
�%�
��
��	����
�

"�� 
	����� �� ��� �����
���
���� ��� ���� ��������� ��� ����  �� ���� ������� ! 7� ���� �������� ���������
������������ ��� )�G� ��� ����  �����7� ���� ��������� 	�� )G7� �� �� ��>	����� 	�� )G7� ��������� ����
��
�������������������������������!G�������� ��������� ����
�

8�6#��	�!3�������������
��	���
������
� �
��
��	��� �
�
��5
������	���������
�
�

��
��
!G

��>	���
)G

�������
)G

5�����
)�G

�

�������������7�����������	
����������� ������������
�� ���
�����
������
��>	�����
����
���
��
������
�:�� ��� 	�� 
	����� ��� ����  ������ �������� ?��G@7� ���	���� � ��� ��� ��
���� ���	#�
�	����� ?�+G@� *� ���
�����0��
���	����G
�
���������������������������������������� �������������������
!� (�� �2
�	*�� �� ���� ����� �
������ �	������� ? 0�� ��� � '����� ��� K���@� ����� ���� ��������� ��� ������� ��
��7�
��>	�����*���������
�  



�

�

�&

8�6#��	�$3���
��������
��	���
����������
� �
��
��	 ����
�
��5
�
���	����	
����	 ���

�
��
������
7�"��
�*�
��>	����

�G ������� ���
	����
�G

/����
��
��G

/�����	

���
�G

K�������*�
-����	������

�G

���	�������
���	#�
�	�����

�+G

����������
����
8����
����

�<G

������*�/�������
��G

(�� 
�/��	���
�(�

�*�
����

�G

(	�
����"��
�
7�5���*�
��	�
�G

$�����
�����

�*�
/��	��



%G

�

!���!�  ��	�������"2���
�����

/��������
������������������������������������������� �7����++G�������������������� ������
�����7�
���� ��������� �G7� ��� <7�G� ���� ������ ��� ������������ ��� ���������� �2��������7� *� ��� <7�G� ������
�����
���
�����2���������
����������
��������
������ � ������
�����
���������3������9��������7�������
����� �������� ��� ����� �� >	�� 	�� �<G� ��� ���� ��������� ��� ��� ���������� �2��������7� 	�� &G� ���
�����������2���������*���
��������� ���7�*�	��<7�G� 
	�����
��������
���
�����2���������*��������
��

8�6#��	�*3���
��������
���������
�
��	�����	������	 �������
��5
������	�

�<<G ++G +&G
)�G

++G

!G

�<G

&G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

��� ����B�
 ��� ����"2�
 "������ ��� ����B�
L"2�
�

"��
	�����������
���������������
���
�����2�������� ������������������������������7����������������
��������7������������7�'����������	����G7�������������� �������G7����������>	�����������������
�����G�*����������
�������������
��3���������	��<7�G
� �



�

�

��

8�6#��	�-3��	���
�������	����	����������������
��2� ��
������
������	��������
�����
������
�
�
��5
������	�

<G
�G

�G

��G

�G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����
�

!���$�  ����
�:����
�<��0�����

,�� ����
����� #����� ��� ������3�
���� �	�0��
�� ��� ���� � �������7� ��� ��� �������� ���	���� ?%�G@
� (���
�������7� ��� ������3�
���� �	�0��
��  ��0�� �����#�
���  ������� 
��� ��� ������� ��� ���� ��������
� "��
�#�
��7����������
��������������)!G�
������������������ �������	�����7����������>	��������������
'���� ���	�� ���������� ����
�����#�������� ������3�
��� �
��� 	�� �)G7����	���� ������ ��
���������������

���	��!%G
�"����9����������������
�����#���������� ����3�
�������������������������7���
��3�����
��� &!G� *� ������ ���� �������� ����������� ��� ��G
� ���� �	� � ����7� ��� ��� ��>	���7� �������� *� �����
�������� �����'�� ���;�
������ ����������
������������ ��
������7�������� '�����������
�������������
������3�
���� �	�0��
�� ����� ��� ����� ��������?&<G@
� �� �� ������ ����7� ����� ��� ��� ����� �������� ����
(�
�����������������������������������#�
��� ���
���	�� �G
�

8�6#��	�=3���
��������
���������
�
��	�����	����	�� �
�:����
����0�����
��5
������	�

)!G

�)G

�&G
!G

%�G

��G

!%G

&!G

��G

�%G

�<G

�)G

&<G

�G�G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

��������B��	��� (-, "�-, (�
������/���
�� �

(��/������ (��������� /�������� � ����

�



�

�

�%

!���*�  �����
�
������8���	
�"�	
����	
�

"��
	���������������
���
�������	����	����
�����
�� ?K������@7������	���G�������������������������

��#������	��7����
	��� ��0��
�������� ������ �����7 ���
��3�����	���%G�����������������*�	���<G�
��������������
�

8�6#��	�>3���
��������
���������
�
��	�������
�
��� �������	���	
����	�
��5
������	�

�G
�%G

�<G

�G

++G +�G
)�G

�<G

+)G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

(� B�
�

�����>	����������
���
���������	�����
�����
�������:��� ��� ����������������*����������������7�
���������
������0�����������3���	��������	
����������
� ����
�����
�
 �

8�6#��	�?3������
�
������9	���
��	�8���	�"�	
����	� �
������
��.�8��
�"����
��
��5
�,���	���

!�G

�&G

��G

�%G

��G

�!G

��G

��G

!�G

�&G

��G

�&G

!%G

!!G

!�G

��G

!+G

%�G

&<G

!+G

%!G

&<G

�
��
������
7�"��
�*���>	����

������� ���
	����

/����
��

/�����	

���

K�������*�-����	������

���	����������	#�
�	�����

����������
����8����
����

������*�/�������

(�� 
�/��	���
�(�

�*�����


(	�
����"��
�
7�5���*���	�

$�����
�����

�*�/��	��



5����� �������
�



�

�

�)

"��������������������������
���������
������
������������� ������
�����������	�����
�����
�������
����	���������������
���
����7�����*���	��?%!G@�*���� �
����#����
������?%�G@A����	��������������
����
�����������*������0��?������ 
��� 	��&<G������������� ��� ;������@
�/���� �����
���>	�������� �����
��������������������������
�������	������>	�����������
�� �������������������	�����
�����
������
��
	������
��������������	��������������!�G�*�&<G
� ������������#����7�����������������������
��� ���������� ���� ���� ����
������� ��
������ 
��� 	�� �&G� *� �� G� �����
�� ������7� ��� ����� 
����
��
	����������������
����������
�� ��������������������7� ��������������*������>	�����*������� �
����

��	��������7���
������*�����������7�������
���	��!�G
�

!���-�  �
���@�����

,�� ���
��
���� ��� �
�� ������� ��� ��� �������� � �������� ���� 
	����� ��� ��� �����6����� ��� ��� �����7� ���
����������'����������#������3�
���
���������
��7������� � �����>	�7������������7���������6��������
���� ��������� ���� ��� ��� ����
� (��� �������7� �	�>	�� ���� ��
� ���������� ��� ��
	������� ��� �����
��������� ��������6����7�������>	�����*�����������	���� ����� ���������������
���;������!�����7�
��������������������������
��������	���*��������6����7� 
���	���������������)�����
�

�
8�6#��	��A3���	
�����
���@�������	����	������������ 
��
��5
������	�

���

���
�!�

�)�

���

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

�



�

�

�+

!���  ���
������
���������0
����
������8���
���8�
�����

,�� ��
	����� 
��������� 	�� ���	��� ��� 
���
����3�
���� � ��� ����� ������
�"���� �������� 
���
����3���
�� �����������������������	���7�(�
�����5�������5���� ����������������
��

!�����  ����	
1�,	��	
�.�8���
��
�

,���������	
��������	���������
����>	��
���������������� 
	����� ��0��
��������������������������7�
��0��������	�����*���
���7����+�G�
����������������
	��� �����������
����������7����������>	�����
�������������������������<G
���������7�	���
���
���� 3�
�����������E�����������F����������0��#	������
������� ��� ����

���
� ����� �����'�� ����0��������� ���� ��� �� ��� ��� ��:������ ������� ��������7�*��>	��
�������������������
�������������������������:������������� �������������7������
����������������
�	����
�

8�6#��	���3���
��������
��������	��
���������
����� ��
���
���	�
��5
������	��

)!G

�)G

��G
!G

%&G

�!G

!+G

&�G

!�G

�)G

�G
�!G

!�G

��G

�G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

M��
���	��� (�
�� 5�������5������
�

!�����  ��������0
����
�����8���
���8�
�����	�����
�
����	� �

"������������
������0��������������������*��0����������� ������������������;������
�(����������7�

���� �����
��� >	�� ������ ���� ��
����������� ��� ������
�� �� ��� ���������������� �	������ ���
�����#�
��� ��������:������7���
��3��������!�G
�"���� �������2�����7����������������������������&G�
����������������������������	�����
�



�

�

�<

8�6#��	���3���
��������
��������
��
���
�����
�	��� ��
�
����	��
���
���
���	
��	��
�2	�
��5
�
�����	���������
�
��

!�G

�<G
�<G &G

!�G

��G

)<G
+<G +&G

�)G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

8������� ���
	����
�

"��
	��������������������������������7��������
����� ��������:��������������������>	�������������&�*�
&�� ����� ?!�G@7� ���	���� ���� ��� ������ ��� ������&&� *� �� � ?�!G@7� 
��� �2
��
���� ��� ���� ��������� *�
�������� ��������� ��� >	�� ;�*� ��*��� ������
���� ���� ��� ��� �:�� �� ��� ��� !&� �� ��� ����
� "��
����������� �����
��� >	�� ��� ���� ��
��� *� ��>	����� ����� ���� ���� ���������������� �������� �� ����
��*����7����>	���������� �� ���	�����*���
��
�����
��� �;�
������ ����
;���������������	
����������
����������&�*��:������
�

8�6#��	��!3���
��������
��������
��
���
�����
�	��� ��
�
����	��
��	����
�	���6��	�
��5
�
�����	���������
�
��

+G

%G

%G

&G

+G

��G

�!G

��G

�&G

��G

!<G

!!G

!+G

!+G

!�G

��G

�!G

��G

��G

�!G

�%G

��G

+G

%G

��G

��
��

��>	���

�������

5�����

$����

�&I�� �&I!� !&I�� �&I&� &&I�� �&N
�

"�������#����������� ��������
��������7�������������� ����������������
���*���>	�������������7�����	�
��*��0�7�
	�����������
�����	
�
���������7�����
���� 0#�
��;	�����������'
��
�����#�������
������	�
�����7� ��� ���� ��>	����� *� ��������� ��������� ��� ��
	��� ��� ��� ��*��� ������
���� ���
����������������
������	������'
��
����	��������7��������/ ����������8����
����$'
��
��?/8$@������



�

�

��

������	���� ���#���������� ?��@
� ���� ����� ����7� ������ � �� ��� �������� 
���� ��� ��� ����� �������7� ����
����������������
�����	
�
����	�� �������������������� �����&&G�*���G����������7������
�� ������
�
,����	
�
�������������������������������
��
�� ������� ����������������������7��������������>	�����
��
	������ ����
������� 
��� ��� �� ��� ���  �����
�B�� �� ������7� ��� ���� � ��������� ��� ������ ������7�
������ ���� #	�
������ ���� �������������� 
�	3��� ���������� �� ����� ��� ��
�����7� ��� ���� ����� >	�� ���
����
�� �������'��������
�������
����������:�������� ��������	

���
�,������ ����7�����'����������
�����������������������������7����>	�3:��	����������� ���
������
�����������
�������
�����'
��
���
*������������� �������	������
�� ��
�

�
8�6#��	��$3���
��������
��������
��
���
�����
�	��� ��
�
����	��
��	��
� ����������	
����
��5
�

�����	���������
�
��

�+G

�G

+G

��G

!!G

)G

��G

�%G

!&G

��G

!G

)G

��G

��G

�<G

&G

��G

��G

�<G

��G

��G

&&G

!%G

�)G

!G

�+G

)G

�G

!G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

(���"�	

�8����� O:��
� ������/K ������$�
/8$����� =�� ��������� ���������

�

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

����������
� "�� ����� �������7� ��� � ��� ����� >	�� ������ 	�� ���
��� ��� ����
���������������� ��� ���� �������� ��������� ;�*�� �����3���� �� �9�� 
	���� ��� ���#�

����������7� ����

���
���
���� �� ���������
� ��������7� ��� ��� �������� �� �����7� 	�� ��
�� �:�� ��� 	�� 
	����� ;��
�����
������ ��� ������ �
�� ������7� ��� ��� ��>	���� ��
��3 ��� �� 	�� �<G� *� ��� ���� ��
�����������
������������)G
�



�

�

��

8�6#��	��*3���
��������
��������
�
����	��
��	����� ���������
��
����� �����
���������������
�

��5
������	���������
�
�

�

!G &G +G ��G
�G

��G ��G
�)G

��G

��G

)!G )<G
%!G

�!G

)�G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

��������� /	����/���
���
��� /	����B� ���
��� B�����;��/���
�����
�

!�!�  �
����	
�4��� �
��
���������	�	�,	��	�

"������������������
������	����
���
���0���
�����������	 ���������
�������������������7������������
�	���������������	
����������������
	�������
��

!�!���  ��	������
�,	�����

"����G���������	���������
���������������� ����� ��������
� ��3��������� ��������������������
�B��
��������7����� ������� ��� �������� ��� ����� ������������� �� ��#����
���
�"����� ���� ��
�����������
����� ��� �<G� 
���3�� ��� ��� �������� ��� ���������7� ������� �� ������ ���� ��>	����� ������������ �����
���
���������
��3������!G
�"���������������*��������� ������������
���3�
������
��3�����)<G�*�)�G�
�����
�� ������
��

8�6#��	��-3���
��������
��������	
�	�
	��	
��	���	� �:����
��
����
�
����������

�	
�
�
��5
�
�����	���������
�
�

�

!�G

&+G

%%G %+G

�<G

�G

�G

!G �G

�G

�<G

!�G

�<G �)G

&�G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

�8� �B� �����(������ B��/���3�
�



�

�

�!

"��
	����������
������0�����>	�����
���3�7����������� ��*�������������������������;�
��7������*���
������7� 
���� ������������� ��� ��� ������ �������7� 
��� 	 �� %�G� *� ��G� �����
�� ������
� "�� ���
��>	���� �������� 	�� !�G� 
���3�� 
���� ������������ ��� �� � �������7� 	�� �!G� 
���3�� 
����
��������������*�	���&G����;�
��
������������������� ������������
�"�����������
�������������7��
����%G�
���3��
�����������������7�����!G�
��������� �����������������������*����������<G�
����
�������������������������������
�

8�6#��	��=3���
��������
��������	
�	�
	��	
��	����� ��	�0������	��:����
��
����
�
��������
��

�	
�
�
��5
������	���������
�
��

�<G

!�G

��G
%�G

��G

�!G

�&G

�&G

�%G

!+G

�%G �!G

��G
��G

�&G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

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

�����	������7��������	��������	�������>	�����
���3�
���� ��������������������	�������*���>	��������
��������������������
�"���#�
��7�	��)�G���������	�����
 ���3��������9����������������	�7��	�>	��
	��)G�
���3����������	��������8�B�(�7������
��7���� �����
�������������������
��

8�6#��	��>3���
��������
��������	
�	�
	��	
��	����� 	�����	��:����
��
����
�
��������
�����
��5
�
�����	���������
�
�

�<G
�G )G

�&G

!�G

��G
�G

�!G

��G
�)G

)�G
)+G

��G

�<G
��G

�G &G
�+G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

8������� 8���������� 88�� ������ ������������ B���	��(������
�



�

�

��

"�����������
����������7�����<G�
���3����������	���� ����8�B�(�7��������������<G���������
	�������
�#������
� ,��� ���
�������� ��� ����#����
����*� ��� 
���3 �
���� ��� ��� ��	��� �� ���8�B�(�� ��
���� 
��� ���
��������������������
�"���#�
��7������	����������>	��� ���������������#����������
��3��������G7�
��������� ������ ���� ��������� *� �������� ������������ ��� 
�#� �� ��
������ ����� ��� �G� *� &G�
�����
�� ������
�

!�!���  "����
�����
�	�

"����������	���������
�����������������
������0����������� �����������
��������� �
���������������
���
��� ��� �
�� ����� ��� ��� ������ ��� ������ �	� ������� ������� �?!�G@
� (��� �������7� ;�*� ��#����
���� 
���
�����
�����������	�������� �
�����:������������
����� ������	���������
���������
���������������

������������ ��� �������� #�������� ��� ��� ���	���� ���� �
 ���� ���� ����7� 
��� 	�� �&GA� ��� >	��
������	*�� 
��� ��� �� ��� ���  �����
� "�� ��� ����� �2���� �7� ����� ���� �	����� �� ��
���� ��� ��������
���������������	�������� �
�������� ����������������
�� ����;����
���#�����������	��!<G7����������
�����������>	�����*����������������������	��������	����� �������
�������������	�������� �
����
�����������
���?��G�*��)G������
�� ������@
�

8�6#��	��?3���
��������
��������	
�	�
	��	
��	���	� � ����
����������� ����������
������
��5
�
�����	���������
�
�

��G

!<G

��G

�+G

��G

��G

�G

)G

�&G

%G

!G

)G

��G

��G

�)G

��G

��G

!�G

��G

��G

�&G

!�G

�G

�G

!G

�G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

$����
�8������� /������������������� B����
������������������������
$�����#��2���������;������ �����	������������
��� �����������������������
�������3�� �

�

,���2������
���������������
���
���������������������� ���������������������
����������7����������
%�G� ��� ���� ������������ ���� �������3��7� ��0� 
���� ����� �� � �+G� ��� ���� ��>	����� ������������
�����'�����������������2������
��
��������������7��� �����������*����������������������������������
����2������
�������������:�������7�����%<G�*�%+G������ 
�� ������
��

�



�

�

�&

8�6#��	��A3���
��������
��������	
�	�
	��	
��	��
5� ��	���������
�
��
����	��
�������������
��5
�
�����	�

�%G

��G

!<G

�+G

%�G

�%G

��G

�<G

��G

�%G

)G

��G

��G

�&G

%G

�G

!�G

��G

��G

&G

�<G

&G

�G

!G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

B���	�� =�� ��� K�����& K������< �:������<
�

"�����
������������������������������7�	����G�;�������� ������������������������������0�
����	��
!�G�;���������������!�*�&���������
�"���������������� ��	����G�;����������������!�*�&7����������
>	�� ��� �<G�;��������� ����� �� ��������� 
��� ������������
 �"��������� ��
���*���>	����� ��������� ���
�2������
��� ��*��� ��� ��� ;����� ������� ����� 	��� �������� ��������� 
��� 	�� �%G� *� ��G�
�����
�� ������
�

8�6#��	���3���
��������
���������
�
��
����	��
�B�� ������	
����	�������	����	�����
��
��	
����	
�
��5
������	�

�G

��G

�<G

%&G

!�G

&%G

%!G

%�G

�%G

��G

�&G

�<G

��G

�G

+G

%G

�G

&G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

B���	�� =�� ��� K�����& K������< �:������<

�
�

��� �������� ��� ��� 
������ ��� ���� ��������� ����������7� �� � ��*��0�� ��� ���� �	����� ����
�� >	�7� ���
��������7����������	��������������������;����������� �����������������������
�����
���?%&G@7�



�

�

��

�	�>	�� ������ ���� ��������� ��������� *� �������� ����� ����� �
���� ����� 
����������������
� ���� �	�
�����7��������������������
�����������������
������
 ������������������������������������������*7����
������������7�������������������������
��

/��� �����
�������� �2������
��� 
��������������7������� �������
����>	����������������� 
������0������
!&G� ��� ���� �	����� �� ��
���� ��� ���� ��������� ��
����� ��� ;�� ��� ������� �2������
��� 
����
������������ ��� ��� �� ��� �
�	��� �
�� ����
� (��� ����� ��7� ��� �	���� ����
������ 
��� ��� �2������
���
��� ���
�����	����������������������
���

8�6#��	���3���
��������
��������	
�	�
	��	
��	���2� ����
�������������	��
�������	��
����	���	��
�6
����-���
�
�
��5
������	���������
�
�

�&G �&G �)G
&%G

�&G

!&G !&G !�G
�!G

!&G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

(� B�
�

"�����������3���������;������������������������������ ����7��������
������������������
������0���������
��������������
����������?!+G@7�
���	���:2�������&�G �������������������������*�	���0��������
!%G����������
����������
�,�����	����
������0������ � ����?����
����������������#�
�����@����;�����
��
�������� 	��� �����	������ ��� ���
���� ?�%G@
� (��� �� �����7� ������ ���� ��
��� *� ��>	�����
���������������� ����������'��������� �����;���������� ���������7�
���	����G�*���G������
�� �A�
��0�
���������'����������������������:�������#�
��� ����� ���� �����	�����������������������
�



�

�

�%

�
8�6#��	��!3���
��������
��������	
�	�
	��	
��	���	� � ����
��	�����B�����������������	��
�������	�

�
����	��
��5
������	���������
�
�

!+G

&�G

&�G

�)G

!%G

�%G

!�G

��G

�<G

��G

�G

&G

%G

��G

%G

�<G

��G

��G

!G

!G

��G

)G

+G

�!G

��G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

P	��0���������	������������
�� (�������������������	�����

"������������������ 8	�����������

B������	�������������������������>	�������3��� �������3�� �

�

,��� � 
�	���� ��� ;����� ������� ��� �������� ����������� ��� ��� �
������ 
��� ��� �������
���� ��  �� ��� ��
������������������������������
�"�����������
������� ���7�>	������������	�����*���������
����
���
�	��������
��������
����	������
������������������� � ��7�;�*�	�����*����������
������ �� �����
�������������������������������?!�G@
��

8�6#��	��$3���
��������
��������	
�	�
	��	
��	����
 �	
����
��� 	� ���������������	�	��
�������	�

��5
������	���������
�
��

!�G
��G

�&G ��G

!�G

��G
%)G

)&G )�G

�)G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

(� B�
�

�



�

�

�)

����9�����7�
��������
���������������
������ �� ����� ���������7�'������
��3�����)!G������������������
��������7� ��� 
	��� �����'�� �	������ 
��� ��� �� ��� ���  �� ���7� �	�>	�� ��� ��*��� �������
���� ��
�������������������������������������
���	��+�G
����� �������������
���������������
	���������
�������������
������ �� ��������������7�����������)G ���
;�3����
;����
���
�

8�6#��	��*3���
��������
��������	
�	�
	��	
��	����
 �	
����
��� 	� ����������
����
��#����
�����
�

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

)�G
)+G +�G +�G

)!G

�)G
��G �G +G

�%G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

(� B�
�

!�$�  4������
��	
����,�
�����(�
�
����	�

"������
���� ��� 	��� ��� �����	�������#����
�����7� ����!G� ������� ��������� ��� 
	����� 
��� ����	
����
#����
������ ��� ����9�� ����
�"��
	����� �� ��� �2
�	���� � ���� ��������#����
����7�
���� �����
��� ��� �����
�����
���
���� ��� ���� ��
����������
� "�� �#�
��7� 	�� &<G � ��� ��
	������ ��� ����� ���	�
���
� (���
�������7� ����� �>	������ ��
����������� >	�� �0� 
	������ 
 ��� ����	
���� #����
�����7� ��� ����
�����

������0�����	���������
	�����
���������?!&G@
�"����� ��>	�����������7�������������)�G�
	�����
���

	�����
��������7����	�����������0�������
�'�����*�� �����
����	���������
��
��������	
������� �����
��������������
�'����
�

"�� ��� �������� �������7� ��� ����
����� ����	
��� #����
� ���� ��� ��� 
	����� 
��������� 
��� 	�� +&G7�
���	���� ��� ��� �0���� ��� 
�'�����?�!G@�*����� ��������� �� � 
�'�����?��G@7�>	��*������
�� 
������ �� ��� ���
�
	�	��
���� ��� ������ ��������7� �	�>	�� ���������� ���� 
� ����� ������

���� ��� ��>	���37� >	�� ���
���	�� ���
�������0�������
�'�����*�
��������������
 �'����
�

�



�

�

�+

�
8�6#��	��-3��	���
�������������
�
��	�����	�����

� ����
�	�#�
�
����	������:��	�
��5
������	�

�!G

��G

&<G

�&G

+)G

+&G

)�G

!&G

�!G

��G

�!G

�%G

�%G

�!G

!!G

��G

��G

�<G

!%G

��G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

,��
��;���� 8��D����	���
����� ���
����3�

/��
�1���� $
�/�'���� ,
�/�'����

/��
�/�������� ���� B���	��

�
�

,���������������������	�������
�����9���:���� ����#� 
����
��������������#����
����
�(����������7�
��� 
	����� 
��������� ���	�� ������� ��� ����
����� �����	� ����� 	����3���� ���� ������ ��������� ?+)G@7�
���	�����������0�������
�'�����?��G@7����������������� ���3��#����?!%G@�*�����������������
�'�����?!!G@
�
/���� ��������� ��� ��*��� 	��� ������ �� ��� ������ �����	��� ���� #����
������ ������ 
���� 
	�����  ����7�
#��D����*���
�����
�

������������	��������������9������������������������� ���;��������������9��
�'����7��:��������������
������������������������?&&G@�;��
�������
���'���
�"��� �����������7����������?&�G@�;���

��������

�'����
�B����������7����������>	�������������7���������! �G�;��������������9��
�'����7����������
>	�����������
���������������

��������������������%G
�

�



�

�

!<

�
8�6#��	��=3���
��������
���������
�
��	����+���	�	� ��
��	��
��	
�5����	
����
���	
�
��5
�

�����	�

�%G

!�G

&�G &&G

�<G

)!G

��G

�+G �&G

)<G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

(� B�
�

�

���� ��
���� �
�����
�� ��� �

���� �� 
�'����� ��� �:�� �� ������ ������� ?�2
����� ���� ��� ��
���� ���
(	������������"��
���
����7���	��*�/���	�������>	��� 2;����	���	*�������� �������

���@7�����������
��
�����:����������������� ���
	�����
���	����G
�

/��� �����
��� ��� ������� ���� 
�'����7� ��� ����
����� ���� ��	
���� 
������
��� ��� ��� O��
�� ?)%G@
� "�� ����
��
����������7����������	
������������� ����������8���� 
������
���	��)G7����
	�����
��
��
�������� ���
��� �����
���������������������������#	����� �������� � ��������,������� 
���	���G7����������>	�����
8�
����������	����3��������������������*�������������	 ����
���:��������G
�

8�6#��	��>3���
��������
���������
�
��	�����	�����
 
�������
�#�
�
������B���	�	�������5����	�
��+���	�
��5
������	�

)%G

+�G

+&G

+&G

)!G

!G

�G

&G

)G

�G

!G

�G

!G

�G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

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

�



�

�

!�

"�� ����
���� �� ��� ���������� ��� ����
��� >	�� ���� ��
��� *� ��>	����� ��������� ��
�������� ������
���������� ��� �	�9������ 
�'�������� 	�� ��G�*�+G�������� 
 ����7������
�� ������
� ���������>	������
������ ��� ���������� ���� �:�� ������ ��� ���� ��������� *� ���� ���� ��������� 
��� 	�� �G� *� �G7�
�����
�� ������
�

8�6#��	��?3���
��������
���������
�
��	����
�
����� ���	�	
������
����5����	���+���	�
��5
�
�����	�

��G +G �G �<G

))G +�G
+)G ++G

+<G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

(� B�

�

/��� �����
��� ��� 
���
�������� ��� ��� ����� ��� �����'�� �� � �	� 
�'����7� ��� ��������7� ��� ))G� ��� ����
���������������
���
��7��	�>	�������:����#�������������� �������������������?�����G�
���
�����
���������	�
�'����@
�"��
���
������������������������� 	*���2�����
���������
�������� ������ �����
��

8�6#��	�!A3���
��������
���������
�
��	���	
	�����
 �	���������
������
���+
����
��5����	���+���	�

��5
������	��

)G
�&G

!)G

��G

��G

+�G
)&G

��G

!+G

))G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

(� B�
�



�

�

!�

"��
	������������ ������
�'����7��	�����
����������� 7�����������������
������0��������������7�������
#����
��������� ��� 
������� ��� ��������?��G@
�"�� ���	 ���� �	���7� ��� ��
	������ ���#����
��������� ���
��>	��������*��>	�����?�+G@�*7�������
������� �7����� ���� ���������������������
�����	

������?+G@
�

8�6#��	�!�3���
��������
���������
�
��	���	�� 	���� 
����������5����	���+���	�
��5
������	��

��G

�!G

��G

&%G

��G

+G

�!G

�!G

��G

)G

�+G

��G

��G

��G

�)G

&G

�G

�G

�G

&G

�G

�G

�G

&G

%G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

8����
����/����������$������ �� ����������$����������/�����	



�� ������������>	������ -�#����
��������
�������� �������� �

"����� >	������ ��� 
	������ 
��� 
�'����7� ��� ����
����� 
�	��� ��� ����� ���	�
���� ��� ���>	�� ��� ��� ;���
����
������?)�G@
� (��� �������7� ������ ���� ��
����������� 	�� �!G���� ;�� ����
������ ����� '���� ��� ;��
�������������7����	�
����>	���������������������>	������ �������������������	��)G
�

8�6#��	�!�3���
��� bución de empresas por motivo principal por el que no tiene crédito según 
tamaño  �

)!G )+G +&G ++G
)�G

�G
!G

�G

�!G )G &G
��G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

(���
���7������������������������ (���
���7����������
������������#��
������
����
��� �� B�������
�����

�

����� ���� ��������� 
	*�� ����
��	�� ��� 
�'����� #	�� ��
;� 3���7� ��� ����
����� ��3��� ��� ��� ������
��� ���
����������
������;���������
������
���*7�������	���� �	���7����#��������������0�
�(����������
����	����



�

�

!!

�����
	������������	#�
������
���
������������
�,���� ����������������	�������������
��������
�����
������������
���
�������������*�������	�����	������ ���
�������6����
��

�
8�6#��	�!!3��	���
�������������
�
��	����:�
������� C�:	�������+���	�
��5
������	��

��G

�!G

�+G

�!G

��G

�!G

��G

!�G

��G

�!G

�<G

��G

��G

��G

��G

��G

+G

�!G

!�G

+G

�&G

!�G

!�G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

���*�
���#	������� ��	��� ����������
���;���������
������
��
��
�������6���� ��
����#����
��������	��������
���	#�
������
���
������������ 8��������������0��
��������3�� �

�

!�*�  ����
	���������	
�

!�*���  ����
������
������

=���%G������������������������	��
�����������
����7�� ���������>	�������� �������:�����	��!<G����
�	��  ������ �������
� "����� ���� ��
����������� ��� �&G� ���� �� 	�� 
������� ����
����7� ��������� >	��
��������������!+G����������>	�����*�������������������
 	�����
���'���
�



�

�

!�

8�6#��	�!$3���
��������
���������
�
��	������
��
�� ���������
������
������
��5
������	�

�&G
!+G !+G !�G

�%G

%&G
��G ��G ��G

%!G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

(� B�
�

����� ��� ������ ��� ��������7� ��� ��������7� ��� %�G� ��� ��� �  ������ �������� 
����������� ��� 
�������
����
����
� ,��� ��
����������� ��������� ��� ��*��� ������
 ���� ���  ������ 
���� 
��������������� ���

������� ����
����7� 
��� 	�� %�G
� "�� �����7� ��� ���� ��>	 ����� ��������� ������  ������ ������������ ���
�)G7�����������������������������G�*���������������� ���������G
�

8�6#��	�!*3��	���
�������	����	���� �
��
��	����
�� 	���
�	
���
��
��������
������
������
%�G

�)G

��G

��G

%�G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

�

/��� �����
��� �� ���� 
���
���0���
��� ���� 
������� ����
��� �7� ��� ������ ���� 
������0��7� ��� �)G� ��� ����
��������� ������� 
���� 
������� ����
����� �� 	��� �������� � �� ��� �
���7� ���
�������>	�� ��
������ ���
�+G����������� ��
����������
������	������7������������
� ��*���>	�������������� ������	���������
��� 
������� ����
����� ��� ���� ��
��� ��� ��� 
����
��� �� ������ �� ��>	���7� �	�>	�� ��� ��� ��>	����
�������������'�����������
��������2��������7�
���	��� )G����������
����
������	�������7���������
�������� �������� ��� ��
���� �2��������� ��� ��� ���	���� ���� � ��� 
������� ���� ����� �������������� ���
�)G�����	��
������������
������
��



�

�

!&

8�6#��	�!-3���
��������
���������
�
��	�����	������ ��
������
������
��5
������	�

��G

&G

�!G

�G

�G

!G

!G

)G

&G

!G

!G

�+G

��G

��G

�)G

�<G

��G

)G

��G

�<G

��G

��G

��G

�)G

�)G

)G

%G

��G

%G

%G

%G

�G

�<G

�<G

&G

!G

�)G

��G

�!G

��G

�+G

�G

��G

)G

&G

!G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

�����������	��� =��������	������
��� =��������������

/����
���������������>	��� "����������	#�
�	���� "��������2���������

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

����
�

����� 
������� ��� ��������
��� ����� ���� ��������� *� ����� ��� ��������� ��� ��� �������� �������?�<G@
��
/���������
���>	������������������������������������� ��	 �����*����� ����#�
�
�������������������

������� ����
����7� *�� >	�� ������ ��� )G� ��� ���� ��������� ������� 
���� ����
����� 
��������� �� ����
����������������?)G@7�	��������������	#�
�	�����?)G@7� 
�����������7���	����������������������
	��� �2���������� *7� ��� 	�� ��G� ��� ���� 
����7� ��� 
������� ����
����� ���� ��������� �� ������	
������ ����
������
��

!�*���  "2�	�����	
�
�

���� ������ ��� ��������7� ����� 	�� �G� �����3�� �2�����
���� �� ����
���7� ������� ���� ����
�������
�2����������� ���� �������� ��������� 
��� 	�� �&G� *� ���� ����� ���� 
��� 	�� �<G� ��� ��������� >	��
�2������
��



�

�

!�

8�6#��	�!=3���
��������
���������
�
��	������������ 
��	�	��2�	����	��������	�
��5
������	�

�G
�<G

�&G

�G

�<<G +)G
+<G

%&G

++G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

(� B�
�

���� ����� ����7� ���� ��������� ��� �������� ���� ��
���� �2� �������� 
������������ ��� �G� ���� �����7�
������� ���� ��������� *� �������� ��������� ����>	�� ��� ����
��� � �� ��*��� ������
���� �� ��� ���� ���
������������ �
���������
�����2���������?�)G����������
 ����@
��

8�6#��	�!>3���
��������
���������
�
�B����������
�
 �����	 ���	��
���������
���2�	����	���

��5
������	�

�G
�!G �)G �)G

&G

+!G
)<G %!G %�G

+<G

�G %G +G ��G
�G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

(� B� B������
�

/������������ �� ������ ���� ��������7� ��� ���
������� ���  � ����� ��� �2�����
���� ����
��� ��� �����
�����#�
��� �� ��� ���� �������� ��������7� ������ ��� �������� � 
����������� ��� )G� ��� ����  �����
� (���
�������7�
	����� 
������������ ��� ���
������� ������� �� ���� 
�����2�����
��������
��� �� ������
���
? ������ �� ��� �������@7� ��� ��������� ����� ���� �������� �� ������� '���� ��
������ ��� ��G7� ����� ����
�������������!G7�*����������>	��������+G�����	�� �����
�



�

�

!%

8�6#��	�!?3�"2�	�����	
�
��������
����
�������
��	� 	��	���
�������	����	���� �
��
��	����
������
����	������������
�
�.��������
�B����2�	���
�
��5
� �����	�

<G �G
�G

)G

<G
�G

+G

�!G
��G

�G

&<G

��G ��G

!!G

��G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

"2�����
��������
������������ "2�����
��������
�����������
������������ "2�����
��������
���������������>	���2������

�

��� 
���������� ����� �� ���� ���������>	�� �2������7� ��� ��
 ����
��� ��� ��� �2�����
���� ��� ����  ������ ���
��*���������������
����������7�
���	��&<G
���������>	 �7�������������������
������0��>	��������
�2�����7�������
�����������>	���2��������������
����3�� 0������������
�� ����
�,���������������
�7�
�	�>	�� 
��� ����
��7� ��� ���� ���:�� ��������� ��� ������ ��� ���7� ������ �����'�� �����
�� ���
��������*���>	������������
��� �����������2�����
���� ����
���������G�����	���������� �����
�

"��
	�������������
�������
�����
���
�����*����� �������� ��2�����
��������
���?����������������
>	�� �2������@���� ��
	������.� ��� ��
���� ��� ��� �
����# ����
������?�<G@7������0��?&+G@7� ����
	��	���
?&�G@7�
����
���?��G@�*�����������7�����
����������* �
��	��
�
������?��G@
�

��������3������
���������
	�������������
����������7�
� ��������
���>	������������������������
����
��� ��� �
���� #����
�����7� ����  ������ ��� �2�����
���� ���� �������� ��� ������ ��� �	��  �����A� ��� ���
���	#�
�	��� ������������ ��� +&G� ��� �	��  �����7� ��� ����
	 ��	��� ��� ��G� *� ��� ����������7�
����
����������*�
��	��
�
����������<G7����>	����#	 ��3�������������
����������
����3�
������������
�����������������
�

�



�

�

!)

8�6#��	�$A3�"2�	�����	
�
��������
��	�	��	���
����� ��	����	���� �
��
��	����
������
������
�
�
B����2�	���
��	��
���	����	
����	�.�
��5
������	�

&�G

&�G

��G

&)G

��G

��G

!)G

�&G

&<G

�+G

��G

+&G

�<G

��G

�<<G

&+G

��G

&&G

&&G

�&G

��G

�<G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

$�����
�����

�*�/��	��

 (	�
����"��
�
7�5���*���	� (�� 
�/��	���
�(�

�*�����

������*�/������� ����������
����8����
���� ���	����������	#�
�	�����
K�������*�-����	������ /�����	

��� /����
��
������� ���
	���� �
��
������
7�"��
�*���>	����

�

!�-�  ,�� ���	
����

�����
�	
��5����	
�

!�-���  ��6����
��
�70
���

,�������
�������	�	���������������:����������0������������� ������7����������*���>	�������������
�
��������7�������
����������������3�����
;�����:��������� 	��&�G��������
����
�



�

�

!+

�
8�6#��	�$�3���
��������
���������
�
��	�������:���� 
������6����
��
��0
���
��5
������	�

&�G

%�G

+!G +)G

&&G

�+G

��G

%G �G

�&G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

(� B�
�

"������������������>	�������3�����:����������0���7���� ������������������������������7��������
�����
��:����� ��� ��� ��� ��
����
���� ��� �����7� ���	���� ���� �� � ����� ��� �1�� *� ��� ���
��� �	���� ��� ����� ���

���3�
������ 0����� ����
��

��������:��������������� ����������
������������������ ���*�������������������������
��������� ����
*������7� ����
�������� �� ��� ����

���� ����$������7�>	� ����� 
	����� ��� 	��� ��*���#���������� ��� ����
����
������ ���������
� ���� 9�����7� 
���� �����
��7� ��� � �������� ��� ���
��� *� ��������� >	�� ����� ����
��������*����������������������������������G���������� :�����������3���������0���
�

�



�

�

�<

8�6#��	�$�3��	���
�������������
�
��	�����	������6� ���
��
��0
��������:��	�
��5
������	�

��G

�<G

!!G

%�G

�+G

&�G

�&G

�&G

!+G

!�G

��G

��G

��G

!!G

�!G

��G

)�G

+�G

+�G

)%G

)&G

%�G

+�G

)%G

%&G

%�G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

(��.�������1� (��.���
����
����-���� (��.�8�
�
��O��
�"��
�����
�

(��.������/������	
����� (��.����� �����/���3�
��������� 


$�:��������	��� ���.�-�����������
��L�������� �
�$���.�������$�:�����

�
�$���.�/����#
�/	��
�������
����� �
�$���.�/��������� ��� �
�$���
.�/������
���

�
�

������>	���������������>	����������3�����:����������0� ��7�������������
���*���>	�����������������
����
����� ��3������>	����� ������� �

��������������
�" ����������������������������
����� ��3�������
������#�
�����7� ����� ��� ���	�� ��� ��������
��� ��� ��� �� ���� �

���� �� ��������
� ����� ��3��� ���� ����7�
����� ���� ��
����������� *� ��>	����� ��������7� ��� ��� ��� ����� � 	���� ��:������ ��� �0���
� ���� �����
�����7� ������ ���� ��3����� ����
������� ����� >	�� ���� ����� ���� *� �������� ��������� ��� �����
���
��:������ ��� �0���� ��� ��
	������ >	�� '����� ��
���
��� ���� � �
'���
��� ��� ���� ����#�
���� *� >	�� ���

��#0��������������
�

�



�

�

��

8�6#��	�$!3���
��������
���������
�
��	����:�
����
 �������
�	�����B���
	������:����6����
��
��0
���
��5
������ 	�

&�G

)G

��G

!)G

&�G

�<G

�G

%G

�!G

�<G

�G

�)G

�+G

)G

!G

�G

��G

��G

�G

!G

�G

%G

�<G

%G

�G

�G

�G

�!G

��G

!<G

�%G

�!G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

B���������

�������������� B���'�
����	����������:����������0���
(�*���
'���
�������������#�
���������:����������0�� � B��
��#0�������������
B��������� ����;�
��������������������� B�����0��>	��������0��	��������������
����

�

�

!�-���  �C�����	�����

,������������>	��;�������	���������
���
���������/;���/� �����������������	����G����������
�(����
	�� �<G� ��� ���� ��
����������� ;��� ����	����7� ���� ��>	����� ��������� ��� ;��� ;�
;�� ��� 	�� �<G7�
�������������)G�����������������*�	�����
�������������� ����;��������
������������	�����
���
���
�

8�6#��	�$$3���
��������
���������
�
�B���C���	
���� �	�����������	
�
��
��C����	�����
��5
�
�����	�

�<G
�<G

�)G !!G

��G

+<G
)<G

%�G �%G

))G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

(� B�
�



�

�

��

"�����>	���������;����
	���������������7������������> 	�����*���
������������������
�������3������
>	�� ��� 
���
��� ��� �������
� ��������� >	�� �� ���� ��������� * � �������� ��������� ��� ���� ���������
	����3��� ��� �������� ��� 	�� !%G� *� �<G7� �����
�� ������
 � ���� ������ ����7� ����� ���� ��>	����� *�
��
�����������������	������3���������� ��
������>	��� ��������������
�

8�6#��	�$*3���
��������
���������
�
��	�������	��	� ��	�� 	����
�������	�����B���
	�C�������:��	�
�C����	�����
��5
������	�

�%G

�%G

��G

!�G

&<G

%G

�G

)G

&G

�G

�G

&G

&G

%G

)G

+G

�<G

�G

�<G

�<G

!%G

�)G

�)G

+G

�)G

�<G

��G

)G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

B�����
���3
� B���������

��������������
B���'�
����	�������������� B��
���3
����������#�
���������������
������2������
��������������� ���3�����������	*������
B������*����������� ����

�

!�-�!�  �

�����
�	
����(	��
�	�

,�� ����
��	�� ��� �����	������� ��� #������� ��� �	*� ����7� �� � >	�� ��� ��� ��������� ��� ���������

����������� ����� ���%G
�,�����������*������������������� �������� ����
�����������
�������7�������
���� ��������� ;��� ����
������ ������ �����	������� ��� 	�� ��G7� *� ��� ;��� ��
������ ��� 	�� �&G7� *� ����
9������� ��� 	�� �&G� *� ��G� �����
�� ������
� ,��� ��
��� *� ��>	����� ��������� ������� ��� ;���
����
������ ��� 	�� �G�*�%G�
���� 	��7� ��� ��������7� ��� �� �
������� ��� ��
;�3�� ��� �:�� ����� ��� ������

������0��
�



�

�

�!

8�6#��	�$-3���
��������
���������
�
��	��
	�������� ������5
��

�����
�	����#	��
�	���	����� 	�

��5
������	�

�G �G
��G

�&G

&G
�G �G

�G

�G

�G

+�G +!G
)&G

%�G

+!G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

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

"������������
������0������������������������>	������
� ����������������
�����������*�7��������
�����
��3���#	�����;�����
	�������
���������>	�������?&�G@ 7������;�*�	����	��������������>	����
�����
���������������� ��?�&G@
�

8�6#��	�$=3���
��������
���������
�
��	����:�
��	�� ���B���
	�����������	.	�������5
�
�

�����
�	����#	��
�	���	����� 	�
��5
������	�

&�G

&%G

!+G

&&G

&<G

��G

�G

�!G

)G

�&G

�&G

��G

!�G

�!G

�&G

+G

��G

�&G

�!G

+G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

P	�����
	���0��
���������>	������ B	�
����������������� B	�
���	���������� � ����

�

"�����>	������ ��� ����
����� ���*�7� ��� #	���������� ��3 ��� ���>	�� ��� 
���
��� ���� �����	������� ���
#������� *� ��� ���	���� �	���7� ����� ���� ��>	����7� ������� �� *� �������� ��������7� ��� >	�� ����
�����	������� ��� 
������������ �� ���� ��
��������� ��� ��� � ������
� ����� ���� ��
����������� '����
9�����������'�����	�����3������� ������	����
������� ������ ��
�

�



�

�

��

8�6#��	�$>3���
��������
���������
�
��	����:�
��	�� ���B���
	�
	���������	.	�������5
�
�

�����
�	����#	��
�	���	����� 	�
��5
������	�

�%G

!!G

�+G

&+G

�+G

&G

+G

�G

�G

&G

&G

�G

%G

%G

�G

�<G

!<G

�<G

�!G

)G

�G

�G

�G

!G

�G

+G

��G

��G

�<G

+G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

B������*��	#�
�������������#������ ,�������������
	�����
������	������������>	������

"����:��������������*���������� ,��������	����������
��������������������
��������

"�����*������������������	#�
����� "��
������������	���������� ���

/����
������������
	��������������

�����#�
�� ���� 
�'���� ����
�

�
"�����*������������	
���� ��0�����9�����
������0����� �������
�"�����������
������������������
�����
������	
���� ��� ���>	�� ;��� ��
������ ���*�� ��� ��� �B���7 � ���������>	�� ����� ��� ��>	���7� ��������*�
������������7��������
�����������	
����������("B/"
�� ,�����	����������	
���������������
������������
��
����������� ��� ��� 8�(�(
� ���� �	� �����7� ������ ���� ��>	� ���7� ��������� *� �������� ��������� ���
/�-8�������
��
�������	����������� ��
��7��	�>	���� ����9������
�����	���
����
�����������
��

�



�

�

�&

�
8�6#��	�$?3��	���
�������������
�
��	���

�������
� ���#	��
�	���	����� 	�������B�����������

��	.	�
��5
������	�

�<G

�G

�G

��G

�<G

�<G

�<G

�<G

�%G

)G

��G

)!G

��G

!<G

%G

�&G

�G

�G

)G

!�G

%G

�<G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

"B��� (�5 /�B�8 8�(�( �-�/K�,"

�B��� ("B/" �BB�1��/�-8� /�-8� ("-/�$"/

8�� /�B�/Q$ �$-�
�

�

�
�



�

�

��

!�=�  �
 ��
�	
�
��

�
,�� �� ������� ��� ��
	������ ����
������� 
��� ��� �� ��� � ��  �����
� "�� �#�
��7� ��������� ��� �)G� ��� ����
����������������������3�����9������������ ����������� ����<<%7�������������
��������������������%G�
���;�3�
�

�
8�6#��	�*A3���
��������
���������
�
��	������������ 
����

��
 ��
��
������:�����
������	��AA=�
��5
������	�

�%G
!�G

&&G
�)G

�<G

)!G
�)G

�&G
!�G

)<G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

B� (�

�

"�� ��� ��������7� ��� �������� ����
����� ��� ��� �� ����� �� ��� ��� ��>	�������� *� ;������������?�!G@
� ���
�����3��� ���9�� ������� ��� ��������� ��� ����� �� >	�� ����� �� ������� �	���� 
��� ��� �� ������� ���
 �;0
	���� *� �>	����� ��� ����������� ���� ���� �� ��������� �:�� ���� ������ ����� ���� ��
��� *� ��>	�����
��������7� ��������� >	�� ����� ���� ��������� *� �������� ���� ����� ��� �� ������� ��� �>	�����

���	��
����������>	������������������
����������'�� ���������	������ ���������*�������������	'��
�����>	��������*�;�����������
��

�



�

�

�%

8�6#��	�*�3��	���
�������������
�
��	�����	�����
 � �
��
������:����
��5
������	�

�)G

!%G

��G

��G

�+G

�!G

��G

�)G

!<G

�&G

!!G

�+G

��G

��G

�%G

�!G

�&G

&�G

��G

��G

�)G

&<G

�!G

�%G

��G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

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

��>	��������*�K����������� 1�;0
	����*�">	��������$���������

�N� (�#�D����"���
����3����

">	�����/���	��
������� �����

�
�

"�� ����
���� �� ��� #���>	�
��� ����	������ >	�� �������� �������� ��� ���	����� �� ��� ������ ���� �����3���
�� ��������7�����������������������������	����*���
���
 ����������������#���>	�
��7����������)�G�
��� 
���
�7� ��������� >	�� ��� ��� �������� ��� 
�#��� ��
�� 3�� ��� �%G7� ��� ��� ��>	���� ��� ��G� *� ��� ���
��
�������������������!G�������
���
���������������
� �

�� ��#����
��� ���� ����� 
���
�������� ��� ���� �����	���� ��� ��� #������� �� ���� ��:������ ��� �0���7� ���

���
��������������#���>	�
�������	����������:���2�� ����������������������
������0���������������
?�)G� ��� ��������@
� "�� ���� �������� ��� ���� ����� ������ #�
��� ��� #	����� ��� ��#����
���� ��� ���
#���>	�
���  ���	�� ���� ���:�� �����	������7� ��0� 
���� ��� �� ��
��� ��� '���� ��� ��� �� ������� ��� ���
�������7�
���������
��������� ���������>	����������� ���������������	������
���

�
�



�

�

�)

8�6#��	�*�3���
��������
���������
�
��	���	
	�����
 �	����#��
B�����������������������
 ��
��
��
�
���� 	
�#��	
�
��5
������	�

�!D

$$D

-=D

>$D

�>D

==D

*-D

!!D

�-D

=�D

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

(� B�

�
"����� >	������ ������� 
���
�������� ��� ��� #���>	�
��� � ���	�����7� ���� ��������� �:�� �������� ;�
���
	����������������	�����������*���������7������������7 ��	�	����9�����:���������������2�������
�"��
�#�
��7������
;������������������������	�	������
������� ���������%G7��������������������!)G7����
������>	���������%G�*����������
������������������������G 
�

8�6#��	�*!3���
��������
���������
�
��	���
	����#�� 
B�����������������
��5
������	�

-D
�=D

!>D
$=D

��D

?$D
>!D

-�D
*!D

>?D

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

(� B�

�

�



�

�

�+

!�>�  �����#������
�

(����� ��� 
����#�
�
���� ��� ���
���� �� 
������7� ���� ���� ���� ��������� ������� ��� ��*��� ����� ���

����#�
�
����
���	��!�G7����>	��������	
��
��������  ������ �����
�"������������������������������
�&G�
	�����
���
����#�
�
���7�*�������������>	�����*� ��
�����������)G�*�!G������
�� ��
	�����
���
��
;��#���������
�

8�6#��	�*$3���
��������
���������
�
��	����
�
����� �������#������
������	��
	�	���������
��5
�
�����	�

�G

!�G

�&G

)G

!G

��G

+G

&G

+!G

&)G

%�G

))G

+&G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

(� (�7������������
�������
����#�
�
��� B�

�

"�� 
	����� �� ��� 
����#�
�
���� ���� ��
���� �
�����
�7� 
 ���� �����
��� >	�� ���� 9��
��� ��
������ >	��

	������
���
����#�
�
��������������<G������������	�� �������������
���
����7���	��*�����?��G@�*����
���0
����?��G@
��



�

�

&<

8�6#��	�**3���
��������
���������
�
��	����
�
����� �������#������
������	��
	�	���������
��5
�

���	����	
����	�

�G

��G

�G

�G

�G

%G

!G

�G

��G

!G

�G

�G

�G

!G

�G

�G

�G

!G

+�G

)�G

+�G

+�G

+�G

+<G

+%G

+�G

+&G

%�G

+�G

�
��
������
7�"��
�*���>	����

������� ���
	����

/����
��

/�����	

���

K�������*�-����	������

���	����������	#�
�	�����

����������
����8����
����

������*�/�������

(�� 
�/��	���
�(�

�*�����


(	�
����"��
�
7�5���*���	�

$�����
�����

�*�/��	��



(� (�7������������
�������
����#�
�
��� B�

�
"������
����
��������2�����
����������
���7����������+ G�����������������>	�������3����2�����
������
����
����
	�����
���
����#�
�
���7����������>	������ �
	������
��
��������������������������������
�2����������� 
��� 	�� ��G� ��� 
����#�
�
���7� ��������� >	 �� ���������� ��� �&G� ��� ���� ��>	�����
���������;�������3����
����#�
�
����������
�������
���� ��
�

8�6#��	�*-3���
��������
���������
�
��2�	����	��
�� 	����
�
��������
�����#������
������	��
	�	���������
��5
������	�

�+G

��G

��G

�&G

�<G

��G

)G

�<G

+G

%�G

�!G

��G

%�G

+�G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

(� (�7������������
�������
����#�
�
��� B�

�



�

�

&�

!�?�  ���
	�	�0�
�����
#	������
�.��	��
������
��

�
,�������
������
���	�����������������������*����������� ������������	*�����7��:������+&G��������
�������
	�����
���
���	�������7�*�������'������	� ��� �� �����
�"�������7������G����������>	�����
���������*������G����������
��������������
	������
���� ������>	����
�

"����� ���� ��������� >	�� ������� 
���	�������7� ��� ������
 ���� ��� ��������� 
��� 
���	��������
E�	� ��F�?��������������������@�*�E �����F�?�:���������� ������������6����@���������������
�"�����
��������������������7������G��������:������������������ ���
���	��������
���������������������
��� �����6����7� ������ ���� ��������� ����� ���
������� ��
 ��3�� ��� !&G7� ��������� >	�� ��� ����
��
���������������������G�
	�����
����>	������	� ������ �:������������������	��
���	�������
�

�
8�6#��	�*=3���
��������
���������
�
��	����
�
����� ���	������	��
�
��5
������	�

��G

�+G
!&G

��G

�%G

��G

�<G

&�G
&�G

�&G

&G

�G �G

��G

��G

&G �G

&%G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

B	� ����:�����&<G 1�������:�����&<G &<L&< B�������

�

=���#������������
�������
�	���3�
������������>	����� �������������
����������
���	���������	� ���
����������������>	���������
���	�������7��������������� ��
	����������� ��>	���������������������
	�� �!G� ��� 
���	�������� ��� ������ ��� �� ����� ��� �����6��� �
� B�� ��� ����
���� ��#����
����
�����#�
��� ���������������
��7���>	�����*������������� �����7�
	*�����
�����������>	������	� ���
�����
	��������������������!)G
��



�

�

&�

8�6#��	�*>3��	���
�������	����	�����	������	��
���� ��
	
��������	
�
��5
������	����
�����
�
�

!)G

!+G

!%G

�!G

!)G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $���� �
�

"�� �������� �������
��� 	��� ��3��� ��� ������������� ���� 
� ��	�����7� ���� �������� ��� ����������� ���
�����
������������������������������������������7������>	 �7�������
������������������������ ��	�����
����������������������
	�����������7����:����� ������ �
������������	����
����	�	����7�*��>	�����
���
��������������0�����	���������������� ����������� � 
���07����
�����������������������
	���������
���� ��������� ��� ����
���� ��� ������������� ���� 
���	���� �� ��� ��� ���	�����.� ��� ���� �������� *�
��������� ��������� ;�*� %� ������������� �
	������ ���� 
���	 �����7� ��� ���� ��>	����� ;�*� �7�
������������������
������������2����������������������� ��
���	�����
��

8�6#��	�*?3�4�:�
������������	��
��	���	������	��
� �5
������	���������
�
�

�1A�

*1?�

=1-� =1!�

!1$�

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

�
���������������������������������������� �������������������
4 (����������������������������������
����������������� �	������������������>	������������	���������� �����
���������������������7�����	����������
�������
���� 	��������������:�
  



�

�

&!

,�� ��*��� ����� ��� ������������� ���� 
���	������ ��� ��
	�� ���� ��� ��� ��
���� ������� ���
	����7� 
���
�)������������������
���	������������������������������ 7��!����������>	�����*���������*������
���� ��
����������
�,	���� ������ 
�����	

���7�������*�
 ��������*�;�������*������	�����7����� �����

����������������&������������������
���	�����
��8���� �����7�������
������
����:��
���	��������
�����������������������������
����#����
����7�(�� �
 ����/��	��������7�(�
������*������������*��
��
�
�������������7�"�������������*������>	����7�
����7��� �����������������
���	������������������������
*�
����7������������������������
�����
�

8�6#��	�-A3�4�:�
������������	��
��	���	������	���	 ��
���	����	
����	�.������	���������
�
�

)7<�

)7��

�!7+�

�)7��

�!7%�

�7��

&7%�

�%7+�

�<7!�

)7&�

!7<�

&7<�

�%7&�

��7+�

%7+�

�7)�

&7!�

&7+�

!7��

�<7<�

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

$�����
�����

�*�/��	��

 (	�
����"��
�
7�5���*���	� (�� 
�/��	���
�(�

�*�����


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

K�������*�-����	������ /�����	

��� /����
��

������� ���
	���� �
��
������
7�"��
�*���>	����

�

"��
	���������

��������������7���������
�����>	������ �*�������������������������>	���������������

���	�����7� ��� ������ 
��� ���9�� ����� ��� 
���2���� �� � �������� ?��
�	��� ��� ���� ��������� ��
��� *�
��>	����@7������������
�����
���2���� 0����������
;�� ?%)G@
��

�



�

�

&�

�
8�6#��	�-�3��	���
�������������
�
��	
������
	����
 ���
���
��5
������	�

%G %G )G
��G

%G

%�G

)!G

+<G +<G

%)G

&G &G &G
�G &G

��G

%G
�G

��G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

/���	���� O�������
;� ����:����
� (���/���2���
�

/��������
������������������>	��
	������
���������D�� &7�'�����
���������������%%G����������������
��������7����&�G����������������7�����+G����������>	����� *�����)G����������
����������
�

8�6#��	�-�3���
��������
���������
�
�B������
�
�
�� �	�E���
��5
������	�

�)G
�+G

&�G

%%G

��G

)�G
%�G

�+G

�!G

%�G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

(� B�

�

B�������������� ��������7���� ����
���� ������  ������ ���� 0���7������� ���� �������� ��������� ����� ���&G�
�����3��������������

�����
�"�����������������������
	�� �������������:�������
���	��!G7�����������
>	�7� ��� ���� ��>	����� *� ���� ��
����������� ��� �G� *� &G� ����� 
�� ������� �����3���  ������ ����
��������
�

�
���������������������������������������� �������������������
&���������
:�
	������
������������������������>	��� ������
���	������*����9����������
���2�������������� 
 



�

�

&&

8�6#��	�-!3���
��������
���������
�
�B��������:�
� �
��
��	���
���
���
��5
������	�

&G �G !G &G &G

+&G +�G +%G +&G +&G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

(� B�

�

����� >	������ �����3���  ������ ���� ��������7� ��� ��G� ��� ����  ������ ��� ���� ��>	����� ��������7� ���
��������7� ��� ������ ���  ������ ��� �0���
� "���� ��� ��� �� �
������� ���  ������ �:�� ����� ������ ����
���������� ���������� ��� ��������7� ��� ���	�� ��� �������� 
� �� 	�� ��G7� ��� ��
���������� 
��� �)G7�*�
�	��������������������
���	����G
��

8�6#��	�-$3�%�
��
��	���
���
����	�	��	���
�������	 ����	������
� �
��
��	����
������������
��

��5
������	�

�)G

��G

��G

��G

��G

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����
�

��� 
���������� ����  ������ ��� �0���� ���� ��
���� �
�����
� 7� ��� ��� ��������� ��� ��
���� ���0
���� ��� ���
����
�����  �������� ��� �0���� 
��� �����
��� �� ����  ���� �� �������7� 
��� 	�� !�G� ��� �	�� ���������
��� ��������� ���  ������ ���� ��������7� ������� ��� 
����� �0�� ��� �������� �������� ��� >	�� �����3��
��*�������������������� �����
�,�� ���	��� ������
������� �� �����0��*�;�������*������	�������������
���!<G�������� ��������������������� �������������#	�� ��
�/���������
��7�>	�������������>	�����



�

�

&�

�������������
���������������0�7�����!G����������������� ���� ������
������������� ����������0���
�
"�� ��� 
���� ��� �
�� ������� ��� ;������0��*� ���������0�7� ���� ��
����������� ���� ����>	�� ��������� ���
��*��� ���
������� ����  ������ ��� �0����?!�G@
�"�� 
	�� ��� ��
���� ��� ��������
��� ��� ��� ��� 
����
��7�

��� 	�� �&G� ��� �	��  ������ ��������� ��� ��������� ���  ���� �� ���� ��������7� ������ ��� ����
�����

������0������������������������
���	��&<G�����	�� ��� ��������3���������0���
��

�

8�6#��	�-*3�%�
��
��	���
���
����	�	��	���
�������	 ����	������
� �
��
��	����
������������
��
�
��5
�
���	����	
����	�.������	�

!�G

!�G

�&G

�&G

&<G

��G

!<G

�%G

!�G

��G

�!G

�&G

�+G

!<G

�!G
!&G

��G

�+G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

$�����
�����

�*�/��	��

 (	�
����"��
�
7�5���*���	� (�� 
�/��	���
�(�

�*�����


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

K�������*�-����	������ /����
�� ������� ���
	����

�
��
������
7�"��
�*���>	����

�

�

�

� �



�

�

&%

!��A�  "����	�

!��A���  �	
��������
�.���#��������
�������	

�������������� 	��
�

"�� 
	����� �� ��� ������
���� ��� ������7� ���� ��������� �:�� � �������#	�����>	������ 
����������� ���
��*��� ������� ������������� �	������ ��� �<<%7� ������ ��� �'������� ���� �9����� ��� ��������� >	��

����������� ������������� �	� ���?)�G@7�
���� ��� �	� ��� ���� ��� ������ ��� �	� ��� �������� ����
���7�
>	�����������������!G
��

/���� �����
��� ��� �����
���
���� ��� ��� ��>	���� �������7 � ������ ��� &�G� �����3�� 
�������
������
�	� ��� ��� ��� �<<%7����� �������>	�� ���������� 
��� ��� �%G � ���� ������ ��� ������� ��������7� ��� 
	���
��#����� ��� 
������ ����� ��� 
���
����� ��� ������
���� � �� ������� ����
��� ��� ����� ��������� ���
��������7�������
����������������������������
�

8�6#��	�--3���
��������
���������
�
�B���C�
��	
��� ���	�
�� 	
���������	��
��
������	��AA=�

��5
������	��

�!D

*�D

=-D
>-D

��D

>=D

$?D

�$D
�$D

=?D

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

(� B�

�

8�6#��	�-=3���
��������
�������������	��
�
�� 	
��	 
������	
�
��5
������	���������
�
�

��
��
�!G

��>	���
�%G

�������
�)G

5�����
�!G

�



�

�

&)

"�� ������7� ���� �	� ��� 
�������
������ ��� ������������� �� � �����3����� ��� ��� ��
���� ��� 
�����	

����
?��G@7� ���	���� ���� ��
���� ��� �
�� ������� �������������7 � �������������� *� ��� ��>	����� ?�<G@
� � ,���
��
������������� ���
	�����*�
����
��������'��
������ 	*���������� ������
������� ������7�
���	��
�)G�*���G7������
�� ������
��

/��������
���������	�
�������
���7����%�G������������� ���������	�
�����������#	����������������
�������������������
���

8�6#��	�->3���
��������
�������������	��
�
���	
��� ���	
�
��5
������	���������
�
�

��
��
&G ��>	���

�<G

�������
�!G

5�����
%�G

�

=�� ����
��� ���� ����� ��� ��� ������
���� ��� ������� ���� ���� ��#�
	������� ����� ��� 
�������
���
� ,���
����������
���>	�������*��0��������� ��������7���������� ���� 
������0��7���
���
����������� ����9��
����:
	��������
�������
����?�!G@
�(����������7����� ��>	�������0��������� ��7��������
���������:
	���
������#���������2������
��������������	������7���>	�� '����������
	��������	�
���#�
����
��������3���
���� ��������������
��
����>	��������	����
�����#��
 ����������	#�
�����
�



�

�

&+

8�6#��	�-?3���
��������
����������
�
��	����#������ �����
������������
�	
�����������
	
���
��B�����	�
��5
������	�

��G

��G

��G

��G

��G

�!G

�<G

�+G

�&G

+G

�G

�G

!G

�G

�G

��G

�)G

�+G

�+G

��G

!G

�G

�G

!G

�G

�G

�G

�G

!G

�G

�!G

!�G

!�G

!%G

�+G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

-��	����
�����#��
�������	#�
����� ����	��������	�
���#�
����

����	������������
���#�
���� B��������������	�
��

���
��#���3�����#����������������
��� 8������2������
����������	������

8�������#����
�����������
�������
��� �����

B���	��

�
,�� ����
����� :���� ��� 
�������
���� ��� ������ ���� 
����� �0��� ��� ��������� ��� ��� :���� ��� ����	

���7�

���	�����
�����������������&�G7��	�>	�������������� ����������������������
��������:������7�
���
	�� �)G� ������� �� >	�� 
����� ��������
��� ���� 
�������
 ������ ��� ��� :���� ���  ������ ?!<G@
�
���
��������7���������������7�������	����:���������� � ��
���������:���� ��� �����7���
��3�����	��
�+G��������������
�������
�����
�

8�6#��	�=A3���
��������
����������
�
��	��6�������
 ����������	
��������
�
��5
������	�

�+G

!<G

��G

�<G

�)G

��G

��G

�&G

��G

��G

&�G

�)G

&%G

&�G

&�G

��G

%G

&G

�<G

��G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

1����� 5������L���L8����3��

����	

��� (������������#����
���

����

�



�

�

�<

!��A���  ��������
�.�"����	3������
�
�
��5
��	
��������
���� ��������	��
��

"������������������
���>	�����&�G��������������������� ��	��������������������������������
	�����
������7�#��������>	�����
��
����������������������� �������
����������7����������������������
���'���������!G
�"��������>	�������������7���������
������ ����
�����������G7����������>	���������
���������*��������������������
��3����	��!G�*��G7����� �
�� ������
�

�
8�6#��	�=�3���
��������
����������
�
��	����
�
���� �����������	��
�
��5
������	�

-!D

��D !D �D

*$D

!=D

>>D
?=D ?>D

$-D

��
�� ��>	��� ������� 5����� $����

���� ��	�� /���$�����������

�

��� 
���������� ��� �������	
���� ��� ������������� �������� ����� ��� ���� ��������� ���� 
������0��� ���
 �����7�������������������������
	�����������!G������ ���������������������������7���������������
	�� ��G7� ��� ��� ��>	���� �������� 	�� ��G� *� ���� ��
������� ���� �������� 
��� 	�� �&G
� ��0� ���� "�$�

������	*���
������&%G����������������������
��

8�6#��	�=�3���
��������
�������������	��
�����
���
 ��
�
��5
������	���������
�
�

��
��7��&G

��>	���7���G

���� ���7���G

5�����7��!G

�



�

�

��

B�� ��������7� ��� 
���������� ��� ������ ��� �
	�����7� ����� ������������� �� ������������� ���� 
	�����
������7�����"�$�������������!G���������������������� 
	�����
��������
������	*����������������
����
��� ������������� ���� 
	����� ������� ��� ���� ��
��������� �7�>	�� ��
�������� �	� �� ��� ��� ������� ���
�<��	��������
���	�����
��������
����������
������������ �������������
�,��������������������>	�����
+�
&G�������� �����������������
	����� ����������	������ ��������������� ��	����7�
��������������
���
������0�������
����������
�

8�6#��	�=!3���
��������
������	���������������	��
� 	�����	
�
��5
������	���������
�
 - �

��
��
�&G

��>	���
��G

�������
��G

5�����
!%G

�

/��� �����
��� ��� ����� ��� 
�������7� ��� ��� ����� �������� ��� ��G� ��� ���� ������������� ������ 
��������
����#������ *� ��� !�G� 
�������� �� ���3�� #���
� "�� ��� �� ������ *� ��>	���� �������7� ���� 
���������
����#������� 
������	*��� ���&&G� *� &�G7� �����
�� ������A � ��������� >	�� ���� 
��������� �� ���3�� #����
����������������<G�*�!+G������
�� ������
�

���������������������������������������� �������������������
� �����������3��������
:�
	�������	���	�������������
 ������������
�������������������������������������� ��  



�

�

��

8�6#��	�=$3���
��������
�������������	��
��	������� 	���������
�
�
��5
����	�����	
����	�

&)G

��G

&&G

&�G

��G

!�G

!�G

�<G

!+G

�&G

&G

�G

�G

�G

��G

!G

�%G

$����

5�����

�������

��>	���

��
��

����#����� ���3��#��� K��������� ����

�

���� ����� ����7������
���������� ��������*���������
�� �� ���������������� ��� ����
������ ��� ��������
�:�����
������?�&G@7������������G������������������� ��������	��� ����
������;���������7�������� ���
�:�����������������������������
�����������7�*�����% G������������������������
���7�>	����������
	�����
�������
�#�
��
����#����������������	������������������ ������������
�"����9������
������0������	*�
���������������:���� ���������������
�



�

�

�!

+&�4������
��
��������
	������+���	�.�����
�%�������
 �
/����	������� �
������	����:�������:��������#	�������� ����������
���������������������� ���������
���� 
��
�������� ��� ���� ��������7� ��� ��������� �� 
�����	�
 ���� 	�� ��:������ ��� ��� ����
���� ������ ���
�

������
�'����������������������������������9���	����� ���*����	���� ���������>	������
	��������
�	���� ������������������
�

"�� ��� ���
�� ��� ���� ���0��
��� ��� ��������������� *� ��� # ������� ����	
�� �7� 	��� ��� ���� �0�����
����� ����������#�
������������������������������������;�� ���������

������
�'����
�"������������
��� ���� �	�	�����.� �@� >	�� ��� 
��
�������� ��� ���� ��������� �� � �'������� ���  ������ ����
�� ��� �	��
������

������ ��� ��>	���3� ����� ��� �� ������� ��� ����	 
�� ����A� �@� >	�� ���� ���������� ��� ��������
�� ����� ���  �����7� ��
��� *� ��>	����� ��������7� ��#������ � ������

������ ��� �

���� ��� ���
���� ���

�'����
�

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

���� ��� #����
��������� *� �����  ��������� ��� ���
��������
������������������	���������7��� ���������*��� ����
��

$���  '��������
�.�����
	������+���	�

"���� ������	���������������
	����������
�������
�� ������ ������ ���������������������7�����;0�>	��
�	��������	
�����������������9������������������������ �
�

8�6#��	�=*3�'��������
��	�������	���������
��

0
.1

.2
.3

.4
D

en
si

da
d

0 5 10 15 20
Utilidades (log)

Micro Pequeña
Mediana Grande

�

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

������ 
�'����
�(����������7��� ����� ��:#�
������	��������������� ��>	�������



�

�

��

���� ��������� �������� *� ��������7� �>	������>	�� ��� ;��� 
��� ���� 
��� 
�'����� ��� ����9������� �����
����� ������� ��*����� 	���������� >	�� �>	������ >	�� �0� ;��� 
 ������� 
��� ��
;�� #����
��������
�
���������>	�� ��� ���� ��������� ��>	����7�*� ��
����������7� �> 	������>	�� ;��� �

������ �� 
�'�����
������������
������#�������
�"���� ����
��	�� 
������� ��������� �����
��������
������
�'�����������
���� ���� ���������� ��� ��*�����  ������ *� ���� ���� �������
�=��� � ���������
���� ����
�� ��� >	�� ����
�������� *� ��������� ������� ��
	����� �������� ����� ��������� �� �� ������� �� ��>	���37� ��������� ����
��>	����� *� ��
����������� ������ ����
�����#����
�������� � �2�����
� ����� ��3��� �	���� ����>	�� ���
���������
�'����������������	�����
���������������� ���������
�����������������������������>	���	�
�����
����������������
�

"��:� 
����7� ��7� >	�� ��� ����
���� ������ ����  ���������  ��0�� ���9�� ��������7� ��� >	�� �������� ����

���������������������������#������������0��
��
�

8�6#��	�=-3�'��������
��	�������	���������
��.����� 
	������+���	�

0
.0

5
.1

.1
5

.2
.2

5
D

en
si

da
d

0 5 10 15 20
Utilidades (log)

Con crédito Sin crédito

Microempresas

0
.1

.2
.3

.4
D

en
si

da
d

0 5 10 15 20
Utilidades (log)

Con crédito Sin crédito

Empresas Pequeñas

0
.1

.2
.3

.4
D

en
si

da
d

5 10 15 20
Utilidades (log)

Con crédito Sin crédito

Empresas Medianas

0
.0

5
.1

.1
5

.2
.2

5
D

en
si

da
d

5 10 15 20 25
Utilidades (log)

Con crédito Sin crédito

Empresas Grandes

�

�



�

�

�&

$���  �
 ��
��
�.�����
	������+���	�

=����
�����������
��
���������������� ����������	

 ����*���������� ����������������������������
�� ������
�����;0�>	������� ������� �����'�� �����
	��� �����������������
������� 
������ ����������
������������
�

8�6#��	�==3��
 ��
��
��	�������	���������
��

0
.1

.2
.3

D
en

si
da

d

0 5 10 15 20
Inversión (log)

Micro Pequeña
Mediana Grande

�

�

"���

������#����
����������	��������	���������������� ������������ ������7�
������������ ���������
��:#�
��������������������� ���������������7������ ���� ��������
������
������������� �������
���
��� �

���� �� 
�'����
� ��
�	��� ��� ��� ����� �������� ��� ���� � �� ����� ����
���� �	�>	�� ��� ��� ���� 
�����
����������� ������:������������� ������
��



�

�

��

8�6#��	�=>3��
 ��
��
��	�������	���������
�
�.����� 
	������+���	�
0

.0
5

.1
.1

5
.2

.2
5

D
en

si
da

d

0 5 10 15
Inversión (log)

Con crédito Sin crédito

Microempresas

0
.1

.2
.3

D
en

si
da

d

0 5 10 15 20
Inversión (log)

Con crédito Sin crédito

Empresas Pequeñas

0
.0

5
.1

.1
5

.2
.2

5
D

en
si

da
d

0 5 10 15 20
Inversión (log)

Con crédito Sin crédito

Empresas Medianas

0
.0

5
.1

.1
5

.2
D

en
si

da
d

5 10 15 20
Inversión (log)

Con crédito Sin crédito

Empresas Grandes

�

�

$�!�  "����	�.�����
	������+���	�

�����  ��������>	�� ;�� ����� 
����������� 
���� ����
���� � ���� ������� ��� ��� �������� ��� �	� �� ��� ���
������
� ��� 
���������� ��� ������� ������ ��������� ���� � ��� ��������7� ��
�	*����� �� ���� �������������
���� 
	����� ������7� ��� ����� �� >	�� �#�
�� ������� ��� �� ��� ��� ������� ���:� 
������
������� 
��� ���
�� ������ �������������������
��

����� ���� ��������� ��� ��������� ������7� ��� ����� �� 	�� >	�� ���� ��� ���� �� ����� ��#�������� ���
������
�������������7��	��������������������
��
� �� ����������������	
�������
	����������>	������
�����������������������������
	�����������
�

�

�

�

�



�

�

�%

8�6#��	�=?3�"����	��	�����	�������	���������
��

0
.5

1
1.

5
D

en
si

da
d

0 2 4 6 8 10
Empleo total (log)

Micro Pequeña
Mediana Grande

�

�

"�� �

���� �� #����
��������� �����'�� ;�� ����� 
��������� �� 
���� 	��� ��� ���� ����������� �� ���
������
�������������7��	�>	�������
����������>	��'�� ���#�
�����������������������
���*��	������
����������������������� ������7���������3��������
�� � �������	�����
���
�

"������
��������

������#����
��������7��������������� � �������� �������������� ��>	�����
�'��������
����
����������� �������
�������� ������������
��"��� ����
�����������
���>	������������������� �����
��� �����7�������������������������	�������������?������� ����
��
� ����@���������������

������

�'����7���
�	������������������������ �������� �������: �������
�



�

�

�)

8�6#��	�>A3�"����	��	�����	�������	���������
��.��� ��
	������+���	�
0

.5
1

1.
5

D
en

si
da

d

0 2 4 6
Empleo total (log)

Con crédito Sin crédito

Microempresas

0
.1

.2
.3

.4
D

en
si

da
d

0 2 4 6 8
Empleo total (log)

Con crédito Sin crédito

Empresas Pequeñas

0
.1

.2
.3

.4
D

en
si

da
d

0 2 4 6 8
Empleo total (log)

Con crédito Sin crédito

Empresas Medianas

0
.1

.2
.3

D
en

si
da

d

0 2 4 6 8 10
Empleo total (log)

Con crédito Sin crédito

Empresas Grandes

�

�

���
��������������������������������������������7���� ����� ���������������
�����������������*�

�'����7�����������������������������
�����������	����� ���	������������
�



�

�

�+

8�6#��	�>�3�"����	��
�������	��	�������	���������
� �

0
.2

.4
.6

.8
D

en
si

da
d

0 2 4 6 8 10
Empleo asalariado (log)

Micro Pequeña
Mediana Grande

�
�

8�6#��	�>�3�"����	��
�������	��	�������	���������
� 
�.�����
	�����+���	�

0
.5

1
1.

5
D

en
si

da
d

1 2 3 4 5 6
Empleo Asalariado (log)

Con crédito Sin crédito

Microempresas

0
.1

.2
.3

.4
.5

D
en

si
da

d

0 2 4 6 8
Empleo Asalariado (log)

Con crédito Sin crédito

Empresas Pequeñas

0
.1

.2
.3

.4
D

en
si

da
d

0 2 4 6 8
Empleo Asalariado (log)

Con crédito Sin crédito

Empresas Medianas

0
.1

.2
.3

D
en

si
da

d

0 2 4 6 8 10
Empleo Asalariado (log)

Con crédito Sin crédito

Empresas Grandes

�



�

�

%<

,&��	

�������	
�
�(�
���
�

2�� ���
�����2��	��
������ ��� � �
����� !�2�$� 
��
���� ��� 
��� ��� ���� �
� �
��� 	
������ ��'
�
���� ����
�������
���
����
���
�������� �
������*���������	3� ��� �4������������������� �����������'�����������
'����
�������
 ������������
����� ��4����������� �� ��%������� ����������'�
 ������������������
�
��� �2�� ��
 ���� ��

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

���� �
�������� ���
��
��� ���
��� ��� ����
'����
���/
����'�
��������������

������ �
���
���� �2���2��
��
�������
����'
�
�����	��'��������������
 �5�
�� ��� ��'�
 ������ ��� ���� � �
����� '�
 ����� ��� � *���� �� ��
��
6� �� �����
� ���� .����� ��
�� ����
�
��� ���
���������������
������ �

����������������
������'���/
��*�����
�������	
���� ������� ���������������
����������	
�
������

�
�

�� ���
��� ������ ��� � �
����� '�
 ����� /
�� ��
 ���� 
� ��  �5�
� �� �
������� ��� ���� ���6 ����� ��
�
��� ����������7������������'��������/
��������
�� .���� 6��
����������/
������������
�7������

���
��������������
��
�������������
������
�������� ��
��������������
����������������� ������� ������
����'�����������'�
 ������/
�����
�	������2�����
�� ���������������
��.����������
� �
�	
�����'
�
���
/
�� ��
���������
����
������ �� ����
������
������

  ����� ��
�	����������� �
������
���� ����������
/
������ ���� ���� /
�� '���� ����� �������  �5�
� ������ � �� ��'�
 ������ ��� �
6���� � ����� 	���
��� �� ����
���������������7�����

%��*�� ������ �� ��
��
� ��� ���� 
��
������� ������
����� � ��� ����.��� ��4���
�� ���� 
�� � ��
������ ������ ���
��
������/
�������",�	���
��� ���89:������ ������ ��� �
���/
������9:�
�������� ���	���
������
�
����	
������� �
������

;�
��
���
������
���
��
��������������
7����������� 
�����������
�����������<�

��� =�:� ��� ����  ��
�� �
����� '�
 ����� ��

��������� � � ��
������ ���

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

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

�����
����
������������ �
���
�����

2�� ���
���
������/
�������� �����
�������� �
����� ����*� .
�����
�����������
������� ����������
���*���������������������3��� ������4���!�998>�99=$ ��

������� 
��� ��

�������� ��������� ���
�� ��� �� �4�� ��� ��� � �
���� �� ��� �3 �
�� ��� � �
���� �������
�
������ �� ��� '�
 �� �� ��� /
�� ���6� ��
�	���� ��� ���
�� ���� ���� �� �� ���
�� ��� �� �4�� �� ��� �������
�� ���
�
7�������

���������3��� ������4���!�998>�99=$��

;����  ����� ��� 
�� ��
���� ��� ���� � �
����� �����
�� ��� �
� ���  ����� 
�� �������� � ��
������ !��� ����
��
/
�7������� �
�� 6�������9:����������������������$�

����� ��� ���������� ��� ���� ����

 ������ ��� '� ����� �� �	������ �

����� ���� �4��� �998>�99?� ���
���
��
�	����������� �
�������� ���
��� �4���

�

�

�


