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���� ���
"4��� ���
������������� ����������� �����
������ � � �����4��� �����
 ������ ��������� �������� ��� � �� )��	�����,
�����������������
������������5,
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�������	������������
�������������� ��������!"������������������"���������#

��

�,�,�,�C"
'������� ���������
�����	�������������&����

�#

�����%��"����������
���������#��������
�#����

(� ��������
�� � �� 2"
'������� ����&���� �.� ������"������ �
�
����� � �������G�� �� ��	���K���� ����3����
������"������������ ����
"�������	������
�������
�������"�"��� ������������������&
����	�����������"���S�����,

( 	��	����.� ��� ������������� ����������� ����
��"��� � �����
������ �� )��	����� ��!"�� !"� �
(����������.� ���� 2"
'������� � ��������
�� � ����� 	�������� !"� ������ �� 
�
���� �	���������� ��
�������� ���	���� ���
�� � 	����
�� ��� ���� � ��
"
'��.� �� 	����
�� ������'����� �� ����G���� ���
�������������������������,�
(��
�� � 	����
�� �"2����� � ��������
�� � 	�������� ���
"�� 	��
��.� 	��� ���"�.� �� 
�
�� ���"	��&
�
 ��
���
�� ���������� ��� 	�'������� �������� �� ����� 	��
��.� 	��� �������� 2"������� 
�
�� 2"��� ��
�����"������ ����������� ����"���.� �� �"��� ������ �� ��	������������ ��	����� ��������� ���
�� ������
�"����,

(� 	�����	��� 	�������� ��
���
�� �� ������ �� ��������� ��� ��������
�� �"�"��� � �"���� ��	�������� ������ ��
��������� �� ��������
�� �� ���� �� ��
���� !"� 	���� ���"
��� �� 
�
���� ���������� !"���� �� 
�!"����.� 
�.������"����������'"��H

����	��
��������
�	
��	

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

8�� 	���� 	�� ���"�.� �� 
�
�� ���"	��&
�
 ������ !"���� � 
�
�� ����&��
 �� "� ���
� ������ � ��" 
�
��
���"	��&
�
 � !"�
 A � ����� ����� � 
�
�� 2"��� ����� �"���� �� 
���� � � 
�
�� �� "��, J �&
�"
� �� 
�
��
2"��� ����� �"���� �� 
���� A ������� �� ����������� ���	��4
��� �� ���������� �� 
���� �� ���
��
����
���� �" 	����� �� ������� ����� �"���� ���������� 	��� ��������� � ���
�, J �&
�"
� �� 
�
�� �� "�� A
���������������
������
"����������������������,

J� �
"��� �� ����� ����
�� �� ��������� 	��� �� 	�3����� ����� ���� � �.� ���
"�� ���
������ ��
����'������.� ��� �� !"��� � )��	����� ����� �.� ����� �� ���	�������� �" ��
���������� �"�"���
��'��������
�� !"� ��
�����.� � ���� �� ���
�� �� "������ '������� �� ����� ��2��� �� �����, J 
�
��
���"	��&
�
 A ����4
�
 � ���� �� �������� "��
����� �� �A���� �� �
"�� �� ����� ���������� ��� ���� ���
������������ �� ����� �"�"�� ��	������ � � ���� �� ����������� "��
����� 	��� ���� �� �����	�
��.�, J ����� ��
	���� 	�� ���"�.� �� 
�
�� ���"	��&
�
 �� ���
�� �����'4
��� �� 
��� $��
 ���������� � &'�� 	�� ��	������
� ��
�������
����� �"�"�� A ����"��� ��"�
����� �;�" !"���� �� ����"���S����� ��������� 	���� 	�� ���
�
������.�
�� 
�
�� ����&��
, (� 	�����	��� 	�������� "��
������ 	��� ���������� � 
�
�� ���"	��&
�
 ��� "�������
'�������������������.������
����������������,

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

$���
��
"����

M
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�������������� ��������!"������������������"���������#
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'������� ���������
�����	�������������&�����GG�)�����"��.�

�#

�#

�#

�#

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

$���
��
"����

��
����
��	�	����	��	��������	��

( )��	����� A 	���� �� ��
����� 	�������� 2"������� � ������������
�� � ��������� 	��
��.� 	��� ��"���
����"�&���� �����
������ � �4
��� ����� �7#, %��
����� �.� �������"4��� 	��� ����� �� �������� ���������� �
	�������� 2"������� �"2� ��	������
� �� 	���� A 	��
&
�
, (� 	��
����� �.� ��
������ � �2"������ 	��� 
�
��
�� ����� �
�������� ��� ����"���S����� ���� ���� 	���� �� 	�������.� �	
��&
�
 ����
"���� �� ���	�����
���������"���	�����������������������������������������������
������"������"�����������������"����,�

J� 	����
�� ������'����� �
�
����� ���� �� 	����� 	���4
��� �.� �	���� ��
"
'���� �� ���� ��	
�����
� � ��
	����
���������'�������
�
��������������	���������������.���.��	��
������������������
"
'����,

(��
�� ������'����� �.� ������������ ������� !"���� �& '�������� ����� �" �������� 2"������� ��
��&
��� 
����������� �� 2"
'���, J� ���
�� ������'����� ��� K����� 	��
&
��� �.� �	���� ��
"
'���� �� ����
��	
�����
�,

0������ ���������� �� ��
��.� � �����	�����.� �� ��'"
������� ����"�&���� ���	
���� � �� 
�
�� � A	��� ��
���"
����� ����"�&
��� �"�"���, ( )��	����� � �"�� ������
���� ���.� �"2����� �� �"��� �����
 ��� ��'3���� �
��
����'����� �"�������� 	�������� 2"������� � 	������������ ������������
�� �� ���A���� �4
��� ����"�&���� �
�����
������,�

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

( )��	����� ����"� "�� ��&
��� 	������������ ��� ��������� ��� �
������ �� ������ 	��� � �������"��.� ��
	��
��.� 	��� 	���� ��	����� �� ��A���� 	��� ����� �� ��������� �� 
���� �� "������� �����
�&���� � ��

�
���� �.� 	��
��������� �� ������	����.� �� �������������� ��� ���	����
�� �������� �� �����	����.� 
��� ���� �� ����� ����3����� �� �"�� �	������� ��������� � �"�� ��������
��, 0��� 	��
��.� A ��
�"
��� ��
�"��.� �� 	������"�
 �� ��������� �� ���� ������
�'�� �	
����� �� �������������� �� ���"
���� �����
�,�,�#, L�
 ��&
��� A ���
����� ����
��"�
����� 	�� �������� �� 
���� �� 
���� ��� � )%) M? - <����"������
6���������� ������7,7,�1���#,�

( )��	����� ��
��� ��"�
����� �"�� 	�������� 	��� �������"��.� �� 	��
��.� 	��� 	����� ���� � ��
��.� ���
����3����������"����	����������������������
����������"�����������
��,

��
����
��	�	��	�	���	

( )��	����� � �"�� ������
���� ����K� 	��
��.� 	��� ������ '����� ��� ��	���� �� ��	������������
�������� �� 	��4��� �� '������� ��� ���� �� ��������
� !"� ��������� � ����3���� ��� '����� ����������
�2"������ 	�
� ��	������
� �"�"�� ��'"
������� ��
����� ������ 	��� ������
���� !"� �	���� ��� ��	�����
������������� !"� �.� �� 	�3	���� '����������� ��� ���
���� �� ������"�.� 	��������, J 	���� �� '�������
����������A�����������������	��������������'�������	�����������,

<��� ��!"�� ����A� � ����������.� ��� ����� ���� ���!"���� 	��� � ����
� �� �
�
���.� ���
"���� � 
���
��	����� �� �	�.� 
�
���
����� � ���������� �� ��
������� � ������	�������� 	��������, (� 	�������� �
����
�� "��
������ 	��� ������� � 
�
�� 2"��� ��� 	�'������� �������� �� ����� �.� ��
"
'���� �� ����
�1,�,

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

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

( )��	����� ����"�� � �"��� �� ���������� � ��� 
�!"����� ��� ����� ��� �"�����&���� ������� �� 
�
��
2"��� ��� �����"������ 	����������� �� ���� �� �"� �"���'�, %��� �� ���������� �������� �� ����� ���

�!"����.� �� �������� � 	����
� 	������ ��� ������"���� �� ����
 �� ���� 	��4��� �� ��
"
'��.� ��A � ����
�� 
�!"����.� ������������ �� ���"
���� �
���"��� 
�������� �� 
�
�� 2"��� � !"� ���'� ���
�
���.� ���
��������
�� "��
������ �� ����
 �� ���� 	��4��� �� ��
"
'��.�, ( ��������
� �� 
�
�� 2"��� ��� 	�'������� ���
���� �� ����� ��!"�� � ����������.� �� ����
� �� �
�
���.� ���� ���!"��� 	��� � �������.� ��
�����"�������	����������� ���!"����	��������������������������������������.�,�
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'������� ���������
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�#

'#

�#

�,�,�,����������������������������������	����

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

$���
��
"����

P� ������ ��� � )%) M1 � �������������� �� ������� �� ��������� ��� �
������ A ������� �� ��������K����
�� ������
� �� ��� �" ���
��� 	�������� 	������ ��� �� "� ������� ��	��4���� �� ���	� �	� 	 �
��� ��

���� # �" �� 
��'� �� ���	� �
��� ���� # �������� � ��������.� �" �.� ��� ����������� N����'����� ��
	���������� �������"���T, ( ������� A ����"���� 	�
� 
�
�� !"� ���
��� � ������	������.� � !"�
 �� ��	��� ���
������� � ���& ������� �� "� ����
� �� ����� ���	�� ����
����� � ��'"��H �# �����������.� �� ��������I �#
�����������.� ��� ����'����� �� �����	����I �# ����������.� �� 	���� �� �������.�I M# �
����.� �� 	����
����������.���������'��������������	����I�7#��������������������������,

( )��	����� ��'����� �� ������� ����&���� ��� ��������� ������� !"����H ��# �� 	����� �	��
�� � ��������I ���#
	"��� ����������� �� �������� �� ���� 	���� � �� ������ �� 	�'������� ������
������I ����# � �������� 	���"��
�"���S�������������
I�����
#�����	��
&
�
������������������������	������.��!"����)��	�����������������,

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

��# ��� 
����� �� "������� ����
"4��� � ���"
���� A �	��	����� !"���� � 
���� A �����
��� ���
��������K��������������
� �����	����������������	�����������������������
�
����������"�
,

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

%���
��
��	�
���
���������������
�

J� �"���� ������� ���	����� 	�����	�
����� 	�
�� �"���� ���������� � �"���� 	��
����� � �������� 	��� �
������������ ��� ����� �.� ��'"
������� ��
������ �������� �
�
"�.� ��� ����� � �
���"��� �2"����
������������� ��� ���� ����� ��
��.� �.� ���
������ ��� ���"
����� �� )��	�����, J ������ �� ���� ��
�����
������������
��������������"
����,

��	
�&	��
��
����
��
��������	��������


J �������������� ������
 � �� 	���������� ��&
���� �� ���
����.� �� ��	���� �� ����� �������� ������� !"����
��2� 	��
&
�
 !"� � 
"��� ����"�&
�
 ��� 	�3����� ���� ����2� ���	��4
�
 	��� ��� "���� �� ���	�����.� ��
���
� �����
 �������� ��� ���� �� 	��2����� �� ���"
����� �
�������� � �"����������� �� 	�������� ��������
��������&���������B�������"�"����!"��	������
��������"��"��
����.������
��"�	�����
,

��
����
���������	�
�

( )��	����� �	
���" � )%) M1 - �������� �� )�������� ��� )
������ � 	����� �� �� �� 2������ �� ���? 
���
"���� �� ����������� �������� �� J�4��� )���"
�� )�/;+�);+0% �F ��;���? �� �� �� �������� �� ���? �
!"�
 ������
��� 	������������ ����&���� ���������� �� �������������� ����"���.� � ��
"
'��.� �� ������
��	�� �� ���������� ���"���� �� ��������� �� ���	�� � 
���� �� "������ �����
�&��� �.� ����
"4�� ���
������������������	����.�������
�&����,

( )��	����� �������"� 	��
��.� 	��� ��������� !"���� ���������� ������ �� ������� �� �
"��� �� �����, J�
��������� �.� ����������� 	��� ����������� � ������� �� !"� ����� ��������� �.� ����'����, 0�!"���� ����
�.� ������� ����"�� ������� �" �"��� A ����������� �� ���"
���� ��������� �� ��'������ ������� �� ������
	�����������,

(���������	��
����������������������)��	���������.���������������������,�,�,
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U (� �������� �� 
����� �.� �	��	������ �� ���"
���� � ������ !"� � ������"�.� �
���� "�� 
��
!"� � ��������K���� �� ������
� ������ �� ����� ����4�"� "��
������G�� � �A���� �� 	������"�
 ��
����
"�.� �� ���� ��	����������� ����� ���� 	������"�
 ����"���� �� ���.� �� �"��� ���������
�����
��.������"��������
���������������	����
�����	������������I

U J� ��������� ��� �������� �� 
����� ������������ !"� ��2�� �"	������� ��� 
�
���� �����
������
��������� �� �
������ �.� ��'�������� �� ���
� ����"
���� �" ���
��&
�
 � 
��'� 	���� �� �"�����
N)����� � ������� �� �����	����.� � ���
���� 	��������T, J� ��������� ��������� ��� ��
��.� �

���� �� "������� !"� ��2�� �"	������� ��� 
�
���� ������������ �� �������� �.� �������
������ ��
�"������9J���'������	������	��������3
������������������������
������9I

U J� 2"��� � � 
�����.� �����&��� ���������� ����� � ��
�� �� ������ � ������� ����� ���� � �2"���
� 
�
�� 	������� �� ��
�� �� ������ � ������� �.� �	��	������ �� ���"
���� �� �����	����.� � 
����
�� ��3
��� !"���� ���������� ���������� �� ��'��� �� ���	��K���� ��� �����4���� N��
 �	�	

����
��� TI
U J� �����'�� ����������� �� ������ � 	�'�� 	�� �!"����.� �� �������� � �� ����������� ����������
�� ������������� �� ������"�.� �.� ��	���
������ � ��'�������� ��� ����!"�� �� ��3
��� �
��������
���� � �	��	������ �� �"��� ��������� ��� "������� �� ������"�.� ��A � �"� ����
"�.� �
�����
����G�� �� ������ ����A���� �� �	��	����.� �� �"��� �� �����	����.� �����
�&��� �� 	��	���.�
����"��������
�����������������"�.�I
U J� ����"��� ���������� � ��������� ����� � ��������� ����� � ������� ��������� �� �����	����.�
�����
�&��� � � ������� ��"�"
��� �"������� � ����"���.� �.� ��
�"
���� � ���
������ �������
����� 	��
�����.����������������������������������������������I

���������	��
����'#�	�

( 	���"�� �� �������� ��� 	�� ��2��� � ����������� �� �������� �� ��������� 	��� 
�!"����.� 	�� ���� ��
�����'� �� "������� �����
�&���� �" � ��	���� �� 	����
�� 	��
�������� ��� 
����� ��� "������� �����
�&����
��� ��	������������, J� �������� ��!"������ 	�
� )��	����� � 	�� �"�� ������
���� �.� ��'�������� 	�
�
��" 
�
�� 2"��� ���� "� ���	������ �� ����!"� �� ������	������ � ������������ �� �
������ �� 	����
�, (�
�������� � �� �"���� ����������� �� �	������� �� 	���"��� �.� �	��	������ �� ���"
���� �� 
��'� �� 	��4���
���������"�.��������	������������ ���������������������������#���#�����������������������,

�� ��'��� �� ���� 	�� �����������.� �" � 	���� �� �"��� � ���	������
����� �� �"����� �� ���� A ���
����B����� � � ������"���� ���������� ������ "�� ���� �� �����������.� 	�
� ����"�.� �� ������"�.�, J�
����B����� ����
A� �� "� ������.� �� �����������.� �����
���� ����������� � ��������� �� ���� ���
!"�
!"�� ��������K���� �� ��	���
 ��	�������
 �" ����� ����B���� !"� 	��
���"�� 	����� ������ � ������"����,
J �������������� �� ������� � �� �"��� ��� "������� ������ 	�
� 
���� � ��������K���� �� ����.� ����
 ��
������������	�������������4������������� �������������������������� ������	������
������A���������B�����,

'���	�"������������	

U (� ������ ���	���� ���
"���� �� 	��	�'���� � 	"�
������� �.� �	��	������ �� ���"
���� !"����
����������,

��# ����
���������"���������.������
"4��� ��.�������
����������'"������	������������H
U J �"��� ��������� ����
"���� � �"��� �� ������� � ������ '����� ��
��������� ����������� ��� �
������.� �� ����!"�# ������	������� �� "������� 
������� A �	��	����� ����'��
����� �� ���"
����,
%�������"���������������.����������
������ ����"��������������A��	��	�������������!"���������,�,O#I

�����	��
����������
������
�������


�������� ����������� �� 	������.� �� ���
���� �����
�&���� �.� ������������ �� ������ �� !"� �� ���
����
�.� 	�������� � ���.� 
���"
���� ��� � ���
����� �� �����������.� �� ������"�.� 	��� ��������� � ����"
�����
�A�����,

1



���������	��

��������	
�����
���������������������������������GG�)�����"��.��
����������������������
���
�������	������������
�������������� ��������!"������������������"���������#

��

�,�,�,�<����"������������������

��#

���#

7

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

$���
��
"����

<����"������ ����������� �� 
�
�� 2"��� 	�� ���� �� ���"
���� �.� ������� 	�
� 
�
�� 2"��� � �"�� �
"�"�����
�.���������������������"
����,

��������4����������������������������������� ���)��	������	���"�������"�����������������������
���
���
���
�� ����������������������������
�
���2"��������"���������������� ��
�
���������	����
�������	�
��
)��	�������.���	�������������������5������������"������������������,�(�)��	�������.����������	�&�����
����&��
����(��������
������ ,
����
�����	�����
�

(��
�� ����������� �.� �
����������� ���� ���
�� ����������� � 
�
�� 2"��� 	�� ���� �� ���"
���� �"���
���������� � � 
�
�� 2"��� 	�� ���� �� ���"
����� �����'�����, ( )��	����� ��������� � �
���������.� ���
��"� ���
�� ����������� �� ������� �� ��" �������������� ������
 !"���� �
� �� ����� 	���� ��� ���	�������
�������"��� �� �����"����� ��� ���� �� ����
� �� ��'3���� �� !"�
 � ���
� A '��������� � �� �"��
��������4�����������
"�������������������"���,

U ( )��	����� ���������� �� ��"� �������� �� ������� �
"��� �� ����� �� ���
� �" ���"��� "�� ����'��.� ��
	�'�� ����'��
����� �� �
"��� �� ����� ��������� ��� ������ ��'��������
� � "� �������� 	�� ����� �� ������
�� N��	����TI � ��# � )��	����� ���������� �"��������
����� ����� �� ������ � �����4���� �� ���
� �" ��# �
)��	����� �.� ���������� ��� ����� �"��������
����� ����� �� ������ � �����4���� ��
���
�� �� ���
� ���
�������������������
�������������
�,

(��
�� ����������� �.� ������������ ������
����� �� 
�
�� 2"��� ���������� �� ���� �� ��
���������� �.�
����'����� � 
�
�� 2"��� 	�� ���� �� ���"
���� ��� �"���� �� �������.� !"� ��2�� ����������� �����"4
��� �
�!"����.��������
������������,
J� ���
�� ����������� �� )��	����� ���
"�� ����� � �!"�
�
����� �� ����� �4�"
�� � 
�
���� ����
�&���� ������
��������������
��������������"�����������������������
���
��,

P�����������������������#

8� ���
� ���������� ��" !"���� ��� � ���� "�� 	���� �� "� ���
� ���������� �" 	���� �� "� '�"	� �� ���
��
����������������
������#�A���������!"����H
U J�����������������������
"�������������������
����	������I

%������������� �� �������������� ������
 �� �����"������ ����������� �.� ����"����� �������� ��������� �
��'"��H

����������
�����	�����
��	
��	

������
��
�����
��
�����
�	�


8� �����"����� A �
���������� 	�
� 
�
�� 2"��� 	�� ���� �� ���"
���� �� ��� ������� 	��� ��'�����.� �" ��2� 
����'������������
�!"�����������������������������
,�

J� �����"������ ����������� �.� ����'����� 	�
� 
�
�� 2"��� 	�� ���� �� ���"
���� �� � )��	����� '�������
����� ��
���������� � ���� �������� �� ���	�� � 
���� ��� ���� �� ��" 
�
�� 2"��� �� ������ ��� �
������A'�� �� ��
��������� � '������������ �� �����, (	3� �������������� ������
 �"���� �� �������.�
�����"4
�����.����������������������"
������!"���������������,�

( )��	����� �.� "��
��� �����"������ ����������� !"� 	��	�������� ������������� 	�� ���� �� ��	���
 ��
��������� ��� ��"� ������������ �.� ����� ��
 	�&���� �� ��" �
"�� �	��������
, P� ����� ����� �.� ��
��������������������������"�����������,

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

J� �����"������ ����������� �.� ������������ � 	����� �� ���� �� !"� � )��	����� �� ����� 	���� ���
���	������� �������"��� ��� �����"������ ����������� � ���
"�� 	�����	�
����� ����� � �!"�
�
����� �� ����� 
�4�"
�����
�
���������
�&���� ����������������� ���	�A����������������������� �����������������"������4
����,�

?



���������	��

��������	
�����
���������������������������������GG�)�����"��.��
����������������������
���
�������	������������
�������������� ��������!"������������������"���������#

��

�,�,�,�<����"�������������������GG�)�����"��.�

���#

����#

O

(	3� �������������� ������
 ��	�A������ � �������������� �"2����� � 2"��� �.� ����"�����
�"���!"��������� 	�
� �"��� ���������� "��
������ � �A���� �� ���� �� 2"��� �����
��, @����� � 	����� �.�
������������ �� ����������.� �� ���"
���� �� ������� �� ����� ��� 	����
�� ��� ���� �"����� �
	��������������������.��	�
���A����������������2"���������
��,

8� �4�"
� �� �4
��� ���
���4
�
 �� ����� �����&���� �� )��	����� A �	��������� �� ����� ��	����� ��
��
���� 	���������
 ����� ���	������ 	����
� � � ���	������ 	���������
, ( ����'��.� �� ������� �� �����
	�'������� �� 2"��� � 	�����	�
 A "� 	����
� !"� ������ ��!"���� � �����"����� �.� A ���
������ � �
�����"������	���������
�A�"����	�.�����"�����������
��������	����
���������������������,

8� 	����
� ���������� A ������� !"���� � ����'��.� ��� ��
�'��� �����
��� �" ��	����, ="���� "� 	����
�
���������� ��������� ��� �"�����"4�� 	�� �"��� �� ����� �"�"���� ��� ������ �"��������
����� ���������� �"
�� ������ �� "� 	����
� ��������� ����� ��'��������
������ �
������� ���� �"�����"��.� �" �
�����.� A �������
���� ����� �� 	����
� ���'���
 � �������������� �� "� ��
� 	����
� ����� � ��������� ��� ������	��������

�
���������&������������������������������.��������"
����,

P�����������������������#

0�	�A�����������������������

="���� � )��	����� ��
�� ����������� ��"� �������� �� ������� �
"��� �� ����� �� "� ���
� �" ��
�� ����"����
"� ������ �� ��	���� � �.� ��
�� ����������� �" ������ �"��������
����� ����� �� ������ � �����4���� ��
���
��
�� ���
� "� ���
� A ����������� �� ������.� �� ��
�

������ ����4�"� �� )��	����� ��� � ���
�, �����
���� � )��	����� ����A� ��������� "� 	����
� ���������, J ���
� ����������� � � 	����
� ��������� �.�
����"����������������������������������'������!"����)��	�����������
�,

J ��
�

������ ����4�"� �� ����� �� "�� '������� ����� � ���
� ����������� A ����"���� 	�
� 
�
�� ����&��

���'���
�������
���"�	�
���&�����������	������.��!"��	"�����������'�������)��	����� �����������������,

���"�.�����
�
������"	��&
�
�������
��������������H

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

����
�����	�����
��))�%
�����	��


P�����������������������#

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

$���
��
"����

J� 	����
�� ����������� � 
�
�� 2"��� 	�� ���� �� ���"
���� ���
"�� 	����
�� ����������� 	��� ��'�����.� �
	����
�������������������'������������������������������
���
�
���2"����	��������������"
����,

(��
�� ����������� ������ �!"�
�� ����'����� 	�
� 
�
�� 2"��� 	�� ���� �� ���"
���� �.� �
�
����� 	��
����������� �� ���"�.� �� 
�
�� ���"	��&
�
 �� ����
 �� ���� 	��4��� �� ��
��3���, (� 	����� 	�� ���"�.� ��

�
�� ���"	��&
�
 �.� ������������ �� � �	���� �� ��"
�� �
��K���� ��2���
� �� ���"�.� �� 
�
��
���"	��&
�
 �� ���
� ���������� ���� ���"
���� �� "� �" ���� �
����� !"� ������ �������� �	3� ��"
���������������������
 �������	����������
"��������������"�"�����������������������
�,

%��� ���
�� ����������� ��'�������� �� �"��� � 
�
�� �� 	���� 	�� ���"�.� �� 
�
�� ���"	��&
�
 ������	���� �
��������� ����� � 
�
�� ����&��
 �� ���
� � � 
�
�� 	������� ��� �
"��� �� ����� �"�"��� ��������� ����������
	�
� ���� �� ������� ��"�
 	��� "� ���
� ���������� ����
��, 0��� 	���� 	�� ���"�.� �� 
�
�� ���"	��&
�
 �.�
���&���
����������	��4������"���!"�����,

J 
�
�� ����&��
 �� ���
� ���������� A ���"���� ����������� 	�
� 	���� 	�� ���"�.� �� 
�
�� ���"	��&
�
 	���
����� �� ���
�� ����������� ��� �����.� ��� ������ � ������� �� !"� � 
�
�� ����&��
 A ���"���� 	��
	��
��.�, ���"	������� �"���!"����� �� 
�
���� ������������� �������� �.� ���������� � 	��
��.�,
/"����������
�
�������&��
����	��
��.���.���������������������"
����,

�	����
�����	�����
�

J� 	����
�� ����������� �.� �
����������� �� �������������� ������
 �� �"��� ���������� �" ����"���� ��

�
���2"����	��������������"
����,
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1

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

$���
��
"����

J� ��3
��� �.� ������������ �� �"��� �� ������"�.� � ���"����� 	�� 	��
��.� !"���� ��
 
�
�� ������� ��" 
�
��

4!"��� ���
��&
�
, �� ���� �� ��3
��� �� ������"�.� � 	����
� �� ����!"� ������	���� �� �"��� ��������� ���
"������� ����� �.� ��������
������, J �"��� ��������� ���	������ �� '����� ��� ������"�.� ���������� �.� �� ����
	�3	��� �" ���������� �� ��������� � �"���� ��
���������# �� ���	���� �� 
�'�
����.� �� ������� � ��	����������� 
�� �"���� ��� �������� � �� �����'�� ����������� �	
������ �� ��	����������� ���������� �"����� � ���� ��
������"�.�,

�,�,O,�<�3
��������������
����

( )��	����� � �"�� ������
���� ��!"���� �������� 	��� �"�"��� �����	������� ��� ��������� �� 	�'������ ��
����� �������� �" 	�� ������A��� �� 	���"��, J� �������� ��!"������ 	�� ������A��� �� �	������� �� 	���"�� �.�
������������ �� 
�
�� 2"��� ��� "������� � ����� �����'"�� � � ������� � � �"��� �.� ������������ ��'"���� ��
����A������������������������,�,������#,�

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

)����������� !"� � ������������� �� ��"� �
������ A 	���� ��	������� �� �������� �	��������
 �� )��	����� �
��
���.� �� �2"��� � 
�
�� 	������� A ���
����� ����� ���� ������	������ � 	�3	��� '�"	� �� �������� �� �����	����.�
�����
�&��� �� ����� ����������� ��� �� 2"��� ���������� ����� � 	����
� �� ��
�� �� ������ � ������� ���������� ��
	��4����N	3�G���
��T,

J �2"��� � 
�
�� 	������� A ��
�"
��� ����� � ������� �� �������"�� �� �������� � � ���� 	��
���� 	��� �����'� ���
���
�� �� ��3
�
 �� 	��������� ���	����� "��
������ "�� ���� �� �������� ��	��������� 	�
� ���� �A��� ���
�����������������������	�
��)��	����� �
4!"�����������������
�����&��� ������������������������������,�,�5,

+.� �	���������� ��� 
�
���� 	�������� � �� ���
����.�, ( �
���������.� ����� ����"
���� � �.� ����"
���� A ���
�����
��� ���� �� ��	������
� �� 
��������� ��� 	����
�� ��� ��������� ������������ ����"
���� �� 
���������� �� ��A
"�����,

(� 	����
�� �� ������ �.� ��"�
������ ��� ���� �� V����� �������
 �� )�����"�.� )�
�
 �<�))# �" <)) 	��� � ���� ��
������"�.� �� 	��2��� � 	�
� V����� @���
 �� %����� �� /������ �<@%G/# � 2"��� �� ��W �� ��� �	3� � ���� ��
�����'���������
�������"������������
"4���,�

)���� � �!"�
�
����� �� ����� ���
"�� �"��������
����� ��	3����� � 
���� � ������������ �� ��	3����� ����&����
���	���������� ����������� �� ����� ��� �
�� 4����� �� 
�!"���� �� ������� � 
���������� �������"��� �.�
�"	������� � 5� ���� � 	��� �� !"��� ��������� �"
��� �" !"���!"�� �"���� ���������� 	��� ��" ���'��� �������� 2"���
�������������������"�����,

J� �!"�
�
����� �� ����� �.� �
����������� ���� ���
�� ����������� � 
�
�� 2"��� 	�� ���� �� ���"
���� � ���.�
��'�������� 	�
� 
�
�� ���'���
 ��������� ��� ����������� �"������� �	"����� 	�
� ����A��� 9��
 �	�	 ����
��� 9 !"�
�!"�
�
�� ��� ��"� 
�
���� �� ������� �.� ��
���� ��	���� � ��� �������
����� �� 	�����B��� 
4!"��� ��
)��	�����,

J� �4�"
�� � 
�
���� ����
�&���� ���
"�� ������������ �� ��	3����� ����&���� �4�"
�� 	$�
���� �������� 	�
� @�
����
6�����
 �"���� �� ��
���������� ���
"��
�� !"� �.� ����'��
����� �����
������ � ��"���� �� !"��� �.�
�
��������������
�
���2"����	��������������"
�����������M,�#,
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�������	������������
�������������� ��������!"������������������"���������#

��

?

����# J�����
��������'4
��������
���������.���
�
��������"�
������	���������������"	�����
�������9 ���	������* #,

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

$���
��
"����

�,�,��,�<����'4
�

��# J� '����� ��
��������� ��� � �!"����.� � ��	
�����.� �� �������� �� ��������.� � 
������� 	��� "��
����.�
�� ����X��� �.� ��'�������� �� �"��� �� �!"����.� ����� ����������� 
���������� �� ��A ����� ���� � ���.�
�"2����������&
�����	���3������������������������.��������
����N ���	������ T#,

�,�,5,�<�
��������������	������	������������&����
J� ��
���������� �� 	������	����� ������&���� �.� ��'�������� �� ������
����� 	�
� �A���� �� �!"�
�
K����
	���������
,
="���� � 	������	��.� �� )��	����� ��� 	����� ��� ��
������� �'"�
� �" "
���	���� � 
�
�� �� ��
��������� �
)��	����� ��������� � 	����
� �����"�
 �� �"����� 	����
� � ���������� "�� 
�� !"� ���"�� ����'����� � ����"�
	�'������� �� ���� ������ ����������, %��� ���� � )��	����� �������"� 	��
��.� �� �������� �����������
���!"����	�����"	�����������'�����������
��������������5#,

�,�,��,�<����
�����
J �����
����� A ��'������� �� �"��� �� �!"����.� 
4!"��� �� ��	������.� ��"�"
��� �;�" 	����� ��"�"
���� 	��
���"�.�����
�
������"	��&
�
 �����	
��&
�
,
8� ���� �� �����
����� A ������� !"���� 
������ �" !"���� ����"� �����4��� ����B����G�"�"�� ��� ��	����� �� ��"
"�� �" 
���� �
���"�
, @���� �" 	���� ���"
����� �� ����� �� ���
� ���
�"
��� ���� ����� � ��������� ����� � 
�
��

4!"��� �� 
���� � � 
�
�� ����&��
 �� ���
�# �.� ���
"4��� �� ����������.� �� ���"
���� �� �����4��� �� !"� � ���
�
�����������,
(���	������.��A���
�"
�����������������A�����
����� ��������G���	����������
����$��
���������������������������#,�

J� '����� ���������� ��� � ������"�.� ��� �������� �� 
����� �	����������G����
� � ���	����
�� ���4
��� �.�
�����	������ �� ���
� �����
����� �� )��	����� � �� �"�� ������
����, L��� ���
�� �.� ��	�������� �	3� �

��������� �� ��	����������� 	�
� 	���� �� !"� � ������� ����
�� �� "�� � �.� �������� !"���� �� �"�
�������
����.�,
J�����
��������
����������.���"2����������&
�����	���3������������������������.��������
����N ���	������ T#,

���# J� ��
���������� �� )��	����� ��� ������
���� ���
"�� &'�� !"���� � �"��� �� �!"����.� "
���	���� �

�
���������������������
���
4!"��������������
������!"�����,
J ����� �� 	���� 	�� ���"�.� �� 
�
�� ���"	��&
�
 �� &'�� �N���	������ T# A ����� ��"�
����� �" !"���� ��
����"���S����������������	�����	������
�
������.�����
�
�������&��
,

( �
���������.� �� �������� ����� � ���
� ����"
���� � � ���
� �.� ����"
���� A ���
����� 	�
� (����������.� ��� ���� ��
��	������
� �� 	���� �� 
��������� ��� ��	������������ �����
�&����, ( (����������.� ��
��� 	������������� ��
��������
������
�����������������	������������������
�&����,

�,�,1,�P��	�����	�'���������	��������
(� ���	���� 	�'�� ������	�������� �.� �	��	������ �� ���"
���� �� �����4��� !"���� ���������� 	�
� ��'��� ��
���	��K����,

�,�,?,�L���������������������
����
J� ���
�� ���������� � 
���� �.� ����"����� ��� ���� �� ����� 
�
�� ����� � 
�
�� ����&��
 � � 
�
�� 2"��� 
���"���� ��� �"���� �� 
���� � �.� �
����������� ���� �������� 	��� 
���� �� ��"� 
�
���� ����&���� �����
���"	������ 	�� ���� �� "�� �������.� �� 
���� �� 	��	�������, 0��� ������.� A ����������� �"�	���� �	����
!"���� � 
���� ��� �
������� 	��
&
�
 � � ���
� ����
�� ���	��4
�
 	��� 
���� �������� �� �"� ������.� ��"�
, (
(����������.����
�����	�������G���������
���������������"��������	������������������
���������.�,

�,�,O,�<�3
��������������
�����GG�)�����"��.�

�����%��"����������
���������#��������
�#�����$$���
��
"����
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J ��	���� �� ����� �������� ����� 	��2"4��� ������� ��"�"
���� �.� 	���"� 	���� �� 	�������.� 	��A� � �"�
���	�����.� A 
������� � ��W �� �������� �� 
"��� ����"�&
�
 �� ���� �����4���, +��������� !"� �	��� 	�
�
��'�������
"����	���"������.��	��������	������	��2"4���������������"��	��4�������������"���!"�����,

)������� ���"
���� 	�
� 
�'��
��.� � �����	����.� �� �
'"�� ��	������������ ���.� �"�������� �� ��'���
�� ������.� 	�
� !"�
 � ������� � �� �������� ��2��� �� �����	����.� �����
�&��� ��� ���� �� ������ ���� 
�������� � ����'����� � �
� 
���"
���� ���.� �	������� �� 	�����B��� �� �����	������ � �������"�� 	�����B���
�� ������.� ��������� � ������"�.� �� �����	����.� ������	������� � � �����'� ��� "������� �����
�&����
��� ���	����
�� ��!"�������, (�������
����� ������ ������
���� ����"���� � �	�.� ����
�'&
�
 	�
� 9��'���
0�	����
 �� L���"���.� - �0L9 ��'"��� � !"�
 � ��	���� �� ����� � �������"��.� �����
 �.� ��
�"
���� �
���.������ 5�W���������������������"�����MW�����A���������������%<+���)J6<�+������������������#,

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

$���
��
"����

�,�,��,��<�	�����������������������"��.�������
���������
"����
4!"���
���
��
��������	����
����#����
��
��	
��
�������

J� ��	����� � �������"����� ��������� ���
�� � 	����
�� �.� �	���������� 	�
� �������� 
4!"��� �� ��
����
	���������
 !"���� �& � ������� 
�'�
 � � ������.� �� ���	���&G
�� !"���� �� �	"���.� ��� ����"���
��������� ���
�������������������������������
�'�
����������"��������������
,

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

J ��	���� �������� A ����������� ��� ��
��.� ��� 	��2"4��� ������� � �� ���������� ���	��&���� ����� ��

�
�����������
�����	����
���	�������������&����������������	���������
�
�����"������	����������������"���.�,�

+�" �������������� ������ �� ������.� �� !"� ��2� 	��
&
�
 !"� � 
"��� ����"�&
�
 ��� 	�3����� ���� ����2�
���	��4
�
 	��� ��� "���� �� ���	�����.� �� ���
� �����
 �������� ��� ���� �� 	��2����� �� ���"
�����
�
�������� � �"����������� �� 	�������� �������� � �� ���&���� ����B�����G�"�"��� !"� 	������
���� � �"�
"��
����.� ����
 �" 	�����
 �������� � �������"��.� �� "�� 	��
��.� 	��� � �.� ���
����.� �� ��
��,
%������������� �� 
�
���� �������
������ �.� ��
������ � �� ������� ������������ �� �� ���
����.� �"

�!"����.� ����.�����
����������������S��������������	��������
�'��
��.������"�&���,

J ��	���� �������� A � ��	���� � 	�'�� �" � �������;���	����� ��	����� ����� � 
"��� ����"�&
�
 ��
�����4���,�

J ��	���� �� ����� ��7W# � � )������"��.� +����
 ����� � Y"��� Y4!"��� G )+YY �5W# �.� ��
�"
����
�����
����G�� �"�� �
4!"���� �������� !"� ���2"�������� ����
���� �MW, J ��	���� �� ����� �������� A
'����� 	�� ���������� ���	��&���� �� ���� �� ��
���� ����� �� ����� ������� �� ���
�� � 	����
�� � ��"�

�
���������&����,
)������� ���"
���� 	�
� 
�'��
��.� ����"�&��� ������ ������
���� �	����� 	�
� ��'��� �� 
"��� 	���"����, %���
����� ���������� � ���� �� �&
�"
� �� ��	���� �� ����� � �������"��.� �����
 A ������� �� 
"��� ��������
�	"���� � ���.� �� ?W � ��W ����� �� �������� ��"��� ���	����
������ ����� � !"�
 �� �	
��� �� �
4!"����
���������������	����
����	��������������"��.�,

(� ����'����� �� �!"����.� �� ��3
��� �.� ������������ 	�
�� 
�
���� ������	�������� �� ����'����� �������"���
���"�����, 0� ��'"��� �.� �	���������� 	�
� �"��� ���������� ���� A ���������� !"���� �	
��&
�
 �� �����'�� �
2"����	��	�������������	��4���������������9��
��	�	�����
��� 9# �
4!"��������2"������
�
���	�������,

(� ����'����� ��
��������� ��� �� �	������� �� 	���"��� �� �������� 	�� "������� �����
�&���� �.� ������������
���
�
���2"��������"���������������������'"��,

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

�,�,��,��J���'������	������	��������3
������������������������
������
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( )��	����� 	���"�� 	��'����� �� ���"�����.� ������� �� ����� ��� 
�!"����.� �� �������� �N�+	��
� �+	��� T#�
��� 	����� � ��������� 	�AG������
������, �.� �& 	��
��.� �� ��'�����.� �����
� ��� ����� "�� 
�� !"� �.�
��
��&������.���;�"������'�����������	����
�!"����.�����	
���,

�,�,�1,��J"����������4���������	��'����
J� ��
&���� � �����4���� ���������� � ��	��'���� � ��������������� �� )��	����� ���
"�� �� ���"�������� �����
���
&���� <�++ 6@L+ �A���� ��F ��
&��� ����� �"����# �� ���"�������� 
���&
��� ���� ���� �� 	������	����� ���

"���� �� �B�"� � �� 	�'������� �������� �� �	����, 0���� �����4���� �.� ��'�������� �� ���"
���� �� �����4��� 
����"������9P��	�����'��������������������
��T ����������!"���.������������,

J 
�
�� 2"��� ��� �	���� A ������
����� �� ���� �� �"���'� ����� !"� ���� A ����������� ���� ���	��� ��
���"
���� �� �����4��� ��� ������	������ �� 	�����B��� 
4!"���# � ������ !"� �� ���
���� �.� 	�������� 	�
��
��	��'����������������������,�
0� "�� �������.� 
�!"����� 	��� �� �4�"
�� 	����������� �� !"� � 	
��� A ���������� "�� ���	��� �4���� A
����������� � ������	���� �� ���	���� ���� �� �� ������ �.� ��
����� ���� �
�������, 8�� ���	��� ��������
 A
����������� 	��� !"�
!"�� ���������.� !"� �"����� � 
�
�� 2"��� ����
 ��� �	���� �"���'���� �" !"� �� �"��� �����
�������������"�����&��� �����"�������������������������.�,

0� ���� �� �����
������ �� "� 	
��� �� �	�.� �� ���	�� �� ����� ���� A ������� ���� �� ��
���� ���� �"���'���
�� ���� �� �����
������ � !"�
!"�� ���	��� �.� ����������� �� 	
��� A ����������� �������������, %��A� �� "�
��
� 	
��� �"�����"� � 	
��� �����
��� � A ����'���� "� 	
��� �"�����"�� �� ���� �� �"���'� � 	
��� �����
��� � �
��
��	
�����.��������������������������"������������.�����	
�������'���
 ����������������������������������,

( )��	����� ��
��� ��"�
����� �"�� ��������
�� �� !"�������� �� �	���� !"� ���.� ��"� �������� ��!"������ 
������������ �� ��������� �� �!"����.� �.� ��
��������� �� ������� � �� ��������� 	�� ���	� �� ���
���, (
)��	����� ��������� � ��	���� �� ��
��.� ��� ��������
�� �������� �� ��"
�� �� ����������.� �� ���"
���� ���
������	����������	�����B����
4!"���,

�,�,�O,�����"�����.��������������������-��+	��
���+	���

+.� ������������ 	�
�� 
�
���� ���������� �" ��
�"
&
��� ���������� !"���� �	
��&
�
 ��� ������	��������
�����'�� � 
�������� �����&���� ��A � ���� �� ��
���� 	���������
 �"2� ������	������ A 
������ �� ���"
���� ��
�����4���, ="���� �	
��&
�
 �� 	����
�� ����"
����� � �.� ����"
����� �.� ��'�������� �� 
�
�� 	������� ��� ���� ��
���������2"����!"�����
�������	���� ����������������������������������.�,

�,�,�7,��%
��������	�.��������	�����������

( )��	����� ������� ��� ��	��'���� � ��������������� ��
�������� �	��
��� 	�
� )����
�� �� (����������.� �
	
��� �� ���"�����.� ��� ���� �� ����� �N��
�, 
���
�� T# ��'"��� � !"�
 ������ �� ���
���� ����
������	���������������	�����������	�������������"���'����,

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

�,�,�M,��J"�����	����
�������"
���������.������"
�����

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

$���
��
"����

P� ������ ��� � )%) �� ���# G %�'������ *������ �� (���� ����� 
�
���� �.� ��'�������� ���� "�� 	��
��.� �
	�'�� ��� �"� ������	������ �� ���"
���� �� �����4��� ��� ���� �� 
�
�� 2"��� ��� �+	��
� �+	��� �"���'���� �
	�
� 	��4��� �� �!"����.� �� ������� �� �����4��� �������� ����
� #, J 
�
�� 2"��� ����� 	����
� A ��
����� � ��"�
����� �
���� 	��4��� �� ��
"
'��.� �� ������ ��� � 
�����.� �� 
�
�� 2"��� �� �����4��� �"���'��� � � �!"����.� �� �������
��������4���,

J ������� �� �B�"� �	��� ��� ����� ���	�����
�� � ����
��"��� ����"�"����� �� �����K���� ��� ��2���
�� ���	�����
�� 
��'"�����	�����2���
��������'3�����������
������	�����2���
�������
��"���,
(�)��	���������"���������
������.������K��	
��������	��
��K�����	��
������	
��������	�����������,
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"����

%��� �� ��	����� �� ��'��� �� ����"���.� �� 
"��� ���
 �� �����K���� �.� �"�"
���
� �� �
4!"���� �� �������"��.�
	��� � %<+ � �� )J6<�+ �.� ���	����
������ �� � O7W � �� 1 OW ��
�"
���� ����� � ������� �	��������
 ��"�� �
��� �������� �� �
'"�� ��A����� �	"����� ��� ���� �� �"���� � ���	���� ����������, %��� �� ��	����� �	������ ��
��'�����������"���.�����
"����	���"���� ������'������������K������"�"
���
� �����
4!"���������������"��.��	������%<+���
�� )J6<�+ �.� ���	����
������ �� � O7W � �� �W ����� � ������� �	��������
 ��"�� ��� ��������� �� ��A����� ��
��
��.�����"����������	���������������,

�,�,��,�(������������"�����

J� �"���� �� ��	�A������ ����������� ��
��������� ��� ��	������������ �"����� � ���� �� ������"�.� � ���
�������� ��!"���� �� ���
������ �� 	��	��� �� ���
� 	��� 
���� ���.� ����� ���
������ �.� ��	���
������ ���� 	����
�� �"��� �� ���
� ������	������� ����� !"� ������� ��	�A������ �� ������ �� !"��� �.� ������������ �� ���"
����
�� 	��	���.� ��� "������� 
�������, L���� �� ������ �"���� �� ��	�A������ �.� ��'�������� �� ���	��� ��
�����4��� �� !"� �.� ����������, )"���� �� ��	�A������ ���	������� 2"��� � �"���� �"���� ���������� ��
���
�� �
��	�A������ ����
"�������������	���.�,

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

�,�,�?,��(2"������
�
���	��������G�P�����
�����	����
��

�,�,��,�%��
�����

�,�,��,�<�	������������
�����

��# %��
��.��	����	�'���������������'����������"����	�����������������

)������� ���	���� �� �������� � +�������� ����� � 	�&���� �� 	��
����������� �� �����'�� �������"��� � 	�'�� ���
�
������ �
�'4
��� 	��� ��	������������ ��� ������ �� �����'� �"	����� � �?� ���� �� 
���� ��� � ���	����
�
�
&"�"
���������"�
������������3��������	�'�������,

P���� ���� ������������ �
������� ����'������ �� ���
� � �� 	����
� �.� �2"������ � 
�
�� 	������� ��� ���� ��
����������������� ����!"����
��������
����������
��������������
�� �!"��������
�
���������������������	�,�

( ���� "��
����� �� �������� ��� ���� �"�������� � 	������� � ���� �A��� ��� �������������� � ��	�A������
��������	�
��)��	����� �
4!"������������������
�����&�����������7�����#,

�,�,�5,�)"��������������.������4�"
�����
�
���������
�&����������K��"���
)"���� �� �������.� � 	�K���� �� �����.� �� �4�"
�� � 
�
���� ����
�&���� �.� �������
������ ���� ���� ���"��� ��
�������� ��	���� 	�
� )��	����� � �.� ����������� �� ������ ��� � 	���� �� 
�'K���� ��� �	������� ����� �
��
���
4!"�����
�������������������"�������
�
���������	����
���������.��������������������#,

�,�,��,�)"����������	�A������

J� �����'�� ����������� �� ���"���� "��
������ �� ������"�.� ��� ��	������������ �����
�&���� � �� ��
���
�� ��
������������� �� ������"�.� ��� ��	������������ �����
�&���� �.� ��	���
������, %������� � ��
���.� �� �2"��� �

�
�� 	������� �� "�� ����'��.� 
���"
��� � ����� ����� A �	��	����� �� �"��� ��� ��3
��� 
������� �" ����!"�� ��
��3
��������������
���� ���������������� ���A��������������!"����������"�.�������	����������������
�������
"4��,

0�������� �� �����	����.� �����
�&��� ��� 
����� � 	���� �� "������� �.� ����
"4��� �	�������� �����4
��� ���
��"�
����.� �����&��� ���
"��
� � 	����
� ��� ���
�� ��� 2"��� � ��
�� ��� ����������� � 
�
�� 	������� "�� 
��
!"�����4������������"�
����.�������&�����������������.�����
"��������	����������2"���,

<����"������ 	����������� 	�3	���� !"� �.� ����!"������ ������ �� ����"�����# � �.� ������������ �� �"��� �
��'�������� �� ����� ���"���� �� 	�����B��� 
4!"���, ����"� '���� �" 	���� A ����������� �� ����������.� ��
���"
�����������	�� �
���� ������.���"������
����������������"�������	������������	�3	��������)��	�����,

J� �
������� ����'������ �� ���
� � �� 	����
� ����������� �� �	������� �� 
��'� 	���� �" �� �"��� 	���� !"����
��"
������������
�
���� ��.���2"���������
�
���	�������,
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J ���
� ������� 	��� 
���� A ����"���� 	�
� ����� ����� ��" 
�
�� ����&��
 � � 
�
�� 2"��� ����� �� ���	���� ��

����, )��� � 
�
�� ����&��
 ��2� �"	����� �� ��" 
�
�� 2"��� "�� 	���� 	�� ���	������ A ����������� ��
����������.� �� ���"
���� �� �����4���, ="�
!"�� ��
���.� �" '���� ������� ���& ��'������� ��A � 
����� �� 	����
�����������,

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

�,�,�M,�C"��������������	���
�	�3	��������
�������

�,�,�1,�)�������.�������'3����
(� ���������� �� ��������.� �� ��'3���� �.� �������
������ "��
������ � �A���� �� �!"����.�, J �"��� �� "��
�!"����.� A ����"���� 	�
� ���� �� ������	������.� ����������� �
�
���� ��� ���� �� 
�
�� 2"��� �� ���� ��
�!"����.� � � 
�
�� �� !"�
!"�� 	������	��.� �� �.� ������
������ �� ��!"�����, )"���� ����������� �����"4
��� �
�!"����.����
��������������
���������������	����!"���������������,

�� �!"����.� �� "� ��'3��� � (����������.� �
�
�� �� ���
�� � 	����
�� ����������� ���"����� ��� � ��2���
� ��
�
�������&G
�� � �
���G
�� �� ������ ��� �� ������ �������"��� �� ����"���S����� ����B����� � �� ���������
	�����������������������!"����.�,
<�����
����� � &'�� A ����"���� ���� ����� � ��������� �� ������	������.� ����������� �� ��
��.� �� 
�
�� 2"���
��� ���
�� 
4!"���� ��!"������ ����
�� ���������&
��� � 	����
�� ���"����� 
4!"����#, +� � ������	������.� ��� ����� ��
!"� � 
�
�� 2"��� ��� ���
�� 
4!"���� ��!"������ � ��������� ��
��& ��� ����������� ���� '���� �� ����������.� ��
���"
����,�@���������"������	���
����2�����.�����������������������������������"
����,

(	3� � �������������� ������
 � &'�� A ����"���� 	�
� �"��� ���"���� �� !"���!"�� 	����� ��"�"
���� �� 
�
��
���"	��&
�
, %��� ���� �� ����� �� 
�
�� ���"	��&
�
 � &'�� ��!"����� �� "�� ��������.� �� ��'3���� � 	����� ��
���� �� �!"����.� ��
� ��� �
����� � ���� "�� ��� "������� '�������� �� ����� �� )��	����� !"� �� ��	���
��2�� ������������ 	�
�� �����'��� �� ��������.� ����	������������ �� �"���� ���
�� �" 	����
�� �� ��!"�����
�����������"4������������"�������,

J 
"��� ��
"4�� 	�� ��.� A ���	"���� �� ����� ����
����� �� �&���� ������ !"� �� ����� �� ����"
��.� �.�
����������� 	��� ���
"�� � �$���� �� ����� ���������� !"� �������� �� ����"
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Gafisa S.A. 

Declaração dos diretores sobre as demonstrações financeiras 
31 de dezembro de 202

Declaração dos Diretores sobre as Demonstrações Financeiras 

D E C L A R A Ç Ã O 

Os Diretores da Gafisa S.A., inscrita no Ministério da Fazenda sob o CNPJ nº
01.545.826/0001-07, com sede na Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, nº 1.830, 

3º andar, conjunto 3 , bloco 2, Edifício Sao Luiz, Vila Nova Conceição, São 
Paulo-SP, declaram para os fins do disposto no artigo 25 da Instrução CVM nº 480, 
de 07 de dezembro de 2009, que: 

reviram, discutiram e concordam com as opiniões expressas no parecer dos auditores
independentes sobre as demonstrações financeiras do exercício findo em 31 de dezembro
de 202 ; e

reviram, discutiram e concordam com as demonstrações financeiras do exercício findo
em 31 de dezembro de 202 .

São Paulo, 2 de março de 202

GAFISA S.A. 

A Diretoria 
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Gafisa S.A.

Declaração dos diretores sobre o parecer dos auditores independentes
31 de dezembro de 202

Declaração dos Diretores sobre o Parecer dos Auditores Independentes 

D E C L A R A Ç Ã O 

Os Diretores da Gafisa S.A., inscrita no Ministério da Fazenda sob o CNPJ nº 
01.545.826/0001-07, com sede na Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, nº 1.830, 

3º andar, conjunto 3 , bloco 2, Edifício Sao Luiz, Vila Nova Conceição, São 
Paulo-SP, declaram para os fins do disposto no artigo 25 da Instrução CVM nº 480, 
de 07 de dezembro de 2009, que: 

reviram, discutiram e concordam com as opiniões expressas no parecer dos auditores
independentes sobre as demonstrações financeiras do exercício findo em 31 de dezembro
de 202 ; e

reviram, discutiram e concordam com as demonstrações financeiras do exercício findo
em 31 de dezembro de 202 .

São Paulo, 2 de março de 202

GAFISA S.A. 

A Diretoria 
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GAFISA S.A. 

CNPJ/MF n° 01.545.826/0001-07 

NIRE 35.300.147.952 

 

 

RELATÓRIO DO COMITÊ DE AUDITORIA DO EXERCÍCIO DE 2023 

 

Reunidos no dia 26 de março de 2024, às 10:30 horas, na sede social da GAFISA S.A., 

localizada na Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, nº 1830, Conjunto 131, 13º andar, 

Vila Nova Conceição, São Paulo, SP, CEP 04543-900 (“Companhia”), os membros do 

Comitê de Auditoria (“CoAud”) abaixo assinados, emitiram o presente relatório, 

compreendendo as atividades do CoAud desempenhadas entre 27 de março de 2023 (data 

do último relatório). Nesse intervalo foram realizadas 9 (nove) reuniões do CoAud. 

 

Especial atenção do CoAud foi dispensada em relação ao entendimento da estrutura 

corporativa e funcionamento da Companhia, considerando trocas de gestores e a 

continuidade do processo de aprimoramento de políticas, regimentos e procedimentos, que 

alcançaram significativos aperfeiçoamentos na estrutura de governança corporativa.  

 

A estrutura de governança corporativa da Companhia foi avaliada pela B3 – Bolsa, Brasil e 

Balcão (“B3”), que elaborou um diagnóstico, para fins de aderência às regras do 

Regulamento do Novo Mercado. De acordo com o documento da B3, “considerando o 

resultado da análise (i) do regimento interno do conselho de administração e de seus 

comitês de assessoramento; (ii) do regimento interno do comitê de auditoria; (iii) da 

política de indicação; (iv) da política de remuneração; e (v) da política de gerenciamento 

de riscos”, o resultado foi classificado como adequado, sendo feita apenas a recomendação 

de adequação parcial de 1 (um) item do Código de Ética e Conduta e de 1 (um) item do 

Regimento Interno do Conselho de Administração da Companhia. Ainda nesse sentido, 

constata-se a listagem da GAFISA no ISE B3 no exercício de 2023, mais um reconhecimento 

da adequação de sua estrutura de governança corporativa. 

 

O CoAud debateu com a Administração e Área de Compliance e Jurídico a execução do ciclo 

das atividades de auditoria interna, que foi desempenhada ao longo do ano de 2023. 

Também foi objeto de análise a matriz de riscos, apresentando sugestões sobre o 

escalonamento e  a priorização de riscos, controles internos, linhas de defesa e 

procedimentos.  

 

O CoAud vem interagindo com a Administração no sentido de acompanhar o andamento 

das políticas de gestão, a ampliação do escopo dos treinamentos de Compliance, canal de 

denúncias, disseminação da cultura de governança corporativa e garantia de receita, 

ficando satisfeito com o estágio do progresso dos controles e correções já implantadas até 

o momento, que se apresentam como adequadas para fins de mitigação dos riscos tratados.  
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O CoAud avalia como adequado o escopo e a qualidade das informações fornecidas pelos 

auditores externos, não tendo sido observadas situações que possam afetar a objetividade 

e a independência profissional.  

 

O CoAud debateu as demonstrações financeiras do exercício findo em 31.12.2023, com os 

auditores externos e a Administração; chamando a atenção para os temas que compõem 

os principais assuntos de auditoria e, principalmente, para o parágrafo de ênfase que não 

implicou em restrição de opinião no Relatório de Auditoria, que faz remissão à Nota 

Explicativa nº 2.1, de que as demonstrações financeiras individuais e consolidadas foram 

elaboradas de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil e com as normas 

internacionais de relatório financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting 

Standards Board (IASB), aplicáveis às entidades de incorporação imobiliária no Brasil e 

registradas na CVM. Desta forma, a determinação da política contábil adotada pela 

entidade, para o reconhecimento de receita nos contratos de compra e venda de unidade 

imobiliária não concluída, sobre os aspectos relacionados à transferência de controle, segue 

o entendimento manifestado pela CVM – Comissão de Valores Mobiliários no Ofício-Circular 

CVM/SNC/SEP nº 02/2018 sobre a aplicação da NBC TG 47 (IFRS 15). 

 

O CoAud registra que debateu com os auditores externos, Diretoria e Conselho de 

Administração os ajustes de contabilidade não efetuados pela GAFISA para as 

demonstrações financeiras de 31.12.2023, com a recomendação de que os mesmos sejam 

procedidos em 2024. Foi recomendado pelo CoAud que o Relatório de Administração seja 

bastante claro em expor o desempenho operacional da Companhia, da receita bruta 

expressiva obtida num exercício sem novos lançamentos e com a venda de estoques, o 

ajuste financeiro decorrente da atualização da 17ª série, a reavaliação dos contratos com 

a Caixa. 

 

O CoAud fez recomendações que foram transmitidas aos executivos da Companhia, 

extensivas ao Conselho de Administração, incluindo temas como diversidade, inclusão e 

sustentabilidade, visando maior aprofundamento e desenvolvimento nos planos de ação 

que foram desenvolvidos pela Companhia ao longo do exercício de 2023.  

 

São Paulo/SP, 26 de março de 2024. 

 

Membros 

 

 

_______________________________ 

Gilberto Braga 

Presidente do Comitê de Auditoria 

_______________________________ 

Pedro Carvalho de Mello 

Membro do Comitê de Auditoria 

 

 

____________________________________ 

Thomas Cornelius Azevedo Reichenheim 

 

Membro do Comitê de Auditoria 
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