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A-E,	3A-E-?+9A-E-?64I	�$��!	@	��	 ��$���	%��0���	1�%����:����������	

3A--,?A9A--,?+4I	 �$��!	 <	 ��	 #�����	 %��0���	 ��	 :�.�����	 ���*�����5	

����� %������#�	��	����	��	���/��#�*������	3A--A?+9+,,A?B4I	�$��!	E	

��	 ��� � 	 ���	 �"�����	 ���/��#�*��	 3+,,A?69+,,+?+4I	 !5	 :�������#�5	

�$��!	-5	� ������	��	%��0���	%� #9���/��#�*��	3+,,6?A	��	������#�4&		

������������#�5	!	��	�������#�����	���	��	� 7$���	�� #�$����	�$���	

��	 ��	 ��� � 	 ��	 +,,A9+,,+5	  �	 ����$!����	 $�	 ���.$�#�	 ��	 /����*�� 	

�$���� 	3J)K4	� ������ 	�	���*�� 	��	�� 	%������#� 	��	����	$��	��	

�� 	����� ��� 	����$��� 	��	����	��$�����&			

'�������#�5	 #��� 	 �� 	  ���� 	 1��	  ���	  ���#��� 	 �	 $�	 ���$��� �	

%���� �	 ��	 �� � #��������)�����5	 *$ �����	 ��	 ��.��	 � %���:�������	

������#�	��	�"#���	QA+9�����&	
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B&	B&	B&	B&	�"#��� �"#��� �"#��� �"#��� 	��	� #�������	��	� #�������	��	� #�������	��	� #�������	������"#����	������"#����	������"#����	������"#����				!	!	!	!	%���� �	��	%���� �	��	%���� �	��	%���� �	��	*= 7$*= 7$*= 7$*= 7$���	�����	�����	�����	��				�� 	�� 	�� 	�� 	
��$������ 	��	���%��#�����#���$������ 	��	���%��#�����#���$������ 	��	���%��#�����#���$������ 	��	���%��#�����#�+6+6+6+6				

�� 	��$������ 	��	���%��#�����#�	1��	 ���	� #����� 	��	*� �	�	�� 	

��#������0� 	������"#���� 	���%�����#���� &		

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

��	 �0���� 	 �$������ 	 ��������� 	 3���4&	 ��	 ���*��5	 ��	 *��7$�	 ��	

/����*�� 	7$�	%�� ��#�	%��*���� 	��	������������	!N�	 ��$�#�������	

�2 	 ����/��#� 	 3��/�� ���5	 ��� $��5	 �� #�	 %�������	 �������#�5	

��%��#������ 5	  ������ 	 �������� 	 !	 %����� 	 ���" #��� 4	 1�	  ���	

� #�����	 %��	 ��	 �"#���	 ��	 �0���� 	 �$������ 	 ��	 #�� 	 �#�%� 	

36���4&+B		

�	��/��	���%$#�������	 �	1�	#��*�.���	%���������#����#�	��	�#�#�	

-&,	 !5	 ��	 �����	 ������5	 ��	 �/��G 	 C&,5	 %���	 ��	 *= 7$���	 ��	 �� 	

J��.��� K	 � %���:�������� 	 ��	 ����	 $��	 ��	 �� 	 ��$������ 	 ��	

���%��#�����#�	���	���&		

�� 	������ 	%��/"�5	��	$��	%������	�� #�����5	��	�����%�������	��	B	

����� ��� &	 ���	 ��	 ���� 	 � 	 ��	 /����*��	 ��%������#�	 ��)�����	 7$�	

��:��.�	 ��	��#$����)�	���2����	��	 ��	 � %���:�������	 #������	���	���&	

�� 	 #�� 	 /����*�� 	 ����%������#� 	 �� #��#� 	 %$����	 � #��	

����%�H��� 	 ��	 7$��*�� 	 � #�$�#$���� 	 7$�	 ��%#��	 �� 	 �/��#$��� 	

����:�������� 	��	�� 	%������#� 5	��:����� 	��	%��0���	+,,69+,,<&	�	 $	

/�)5	  �	 �����%����	�#�� 	�$���� 	7$�	 ��:��.��	 �� 	/����� 	�#0%��� 	!	

%��0��� 	��0#��� 	��	��	1� #����	���������	�����#���&		

����	 ����	 $��	 ��	 �� 	 ��$������ 	 �;� #�	 $��	 ������	 ���#����	 ��	

������ 	7$�	  $����	��	 #��� 	 �� 	 ���*�������� 	%� �*�� 	�	%��#��	 ��	

�� 	 /����*�� 	 �;%����#�/� 	 %��/� #� 	 ��	 ��	 � %���:�������	 #������&	 ��	
                                                 
+6	 ��	 �%"�����	 +	 �� ���*�	 ��	 ��#����	 ��	 %���� �	 ��	 *= 7$���	 ��	 �� 	
� %���:�������� 	��%0���� 	��	�� 	��$������ 	��	���%��#�����#�	���	���&	
+B	��	 ��%� �*������	��	� #����	 #��� 	 �� 	 ��$������ 	��	���%��#�����#�	��	
������	  ��$�#2���	  �	 ��*�	 #��#�	 �	 ����#������ 	 ��	 ���2�#��	 ��%0����	
3#���H�	��	��	*� �	��	��#� 45	�$��#�	�	��)��� 	� ������ 	�	��	�*#������	��	
��%�� ��#������ 	�2 	 J%�� ������ � K	 %���	 ����	$��	��	 �� 	 ��$������ 	��	
���%��#�����#�	��	��	:����	� #�$�#$���&		
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%�������	�	� #����	#��� 	 �� 	������ 	%� �*�� 	 3/��	�%"�����	+4	%���	

�$���	�����)��	$��	�$����� �	�� %������	��	�� 	�� $�#��� 	�*#����� 	��	

*� �	 �	 ����#� 	 ���#���� 	 ��	  ��������	 3��� � #�����	 #������	 ��	 �� 	

�� $�#��� 5	 *�����	 ���	 �.$ #�	 ��	 �� 	 � #�������� 5	 �����	 �$���2#���	

�����	 ��	 ��	 %��!������+C	 ��9 ��%��	 !	 �$#9�:9 ��%��	 !	 �� ��%�H�	

����$���	 ��	 ��	 �� ��$����	 �$�"����	 ���	 ������45	 #������	 ����	

%$�#�	��	��:�������	�7$���� 	������ 	7$�	��.��	%��!��#��	��	/����*��	

��%������#�	��	����	��$�����	3�&�&5	�7$���� 	7$�	��%��#����	$�	�����	

�����	�$���2#���	�����	�$#9�:9 ��%��4&		

���	 ��*����5	 ��	 /�� ���	 :�������#�	 � ������	 ��	 ���� �������#�	

�������	 ���	 ��	 ������	 ��	 ��.��	 ��%������	 %�����#�/�5	 !�	 7$�	 ��	

�$�1� 	 ��� ���� 	 �� 	 ���:�����#� 	 ��	 �� 	 /����*�� 	 ��	 ��#��" 	

�� $�#����	  ��	 ��	  ����:���#�/� 	 !N�	 ���#����� 	 ���	 �� 	 ��#$������ 	

��������� 	%���#���� 	��	��	��2%�#�	+&	� 	%��	����	7$�	:$�	���� ����	

��:����	 ��	 � #�������	 ��	 ����	 $��	 ��	 �� 	 ��$������ 5	 %���$�����	

������	 $�	 �7$���*���	 ��#��	 %����	 �;%����#�/�5	 ��#$�����	 ���������	 !	

��%������	 ��	 %��!������	 ��������������	 ��	 ��	 ���#�	 !	 �������	

%��)�&	

��	�$����	B&A	 �� $��	 ��	 ��:��������	����/��#�	��:�����	�	���$�� 	��	

�� 	���#���� 	��	 ��������	��	�� 	������ 	$#���)��� 	��	����	$��	��	�� 	

��$������ 	 ��	 ���%��#�����#�	 ���	 ���5	 #��#�	 ��	 ��	 �� �	 ��	 �� 	

� #�������� 	$����$�������� 	3���45	����	 ��$�#2��� 	36���4&		

��	 ��� ������	 ��	/�����#�	$����$�������5	 �� 	 �� $�#��� 	 ��:����� 	�	 ��	

������	��	*�����	���	�.$ #�	3�+4	/��0��	��%��������	��	��	��$�����	

7$�	  �	 � #"	 ��� ��������&+@	 �� 	 ��#� 	 /����� 	 ��%��#��� 	 ��	 �� 	

��$������ 	��	%����� 	3,5-C45	 ������ 	�������� 	3,5E+45	��� $��	#�#��	

3,5E,4	 �	 ��%��#������ 	 3,5@+4	 ���#�� #��5	 ��	 � #�	  ��#���5	 ���	 ��	

�����	 ��%������	 �;%����#�/�	7$�	 %�� ��#��	 �� 	 ��$������ 	 ��	 �:��#�	

                                                 
25 ���	��	������#�& 
+@	 ��	 �* #��#�	 ����5	 �� 	 /����� 	 7$�	  �	 ��%��#��	 �	 ���#��$�����	  ��	
����#�/����#�	 ���%#�*�� 	 #��#2��� �	 ��	 ��$������ 	 ��	 ���%��#�����#�	
� %���:����� 	��	#� � 	��	���������#�	!	��	��	��/��� &		
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��	#��*�.�	3,5+E4	!	%���	��	��#��� � 	��	��	��$��	%=*����	3,5+-4&	�� 	

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

3,5C,45	��/�� ���	3,5C,4	!	����$������	3,5B64&	

��	��%������	��	%��!������	���	���5	���%$#���	��	*� �	�	�� 	�� 	

������ 	 $#���)��� 	 3���	 ��9 ��%��	 !	 �$#9�:9 ��%��45	 #��%���	 � 	

1����"���	��	���%����	�� 	�� #��#� 	��$������ &		

��� ��������	��	%������	��	�� 	���������� 5	�� 	��.��� 	�� $�#��� 	 �	

�* ��/��	��	�� 	�� � 	��	��%��#������ 	!	�:��#�	��	#��*�.�&		

��	�$��#�	��	���	�$#9�:9 ��%��5	#��#�	�� 	%����� 	����	��	��� $��	

!	�� 	�;%��#������ 	�;1�*��	��	��.��	%��:�������	%�����#�/�&	

��	1�#�����������	 �;� #��#�	 ��	 $#���)��	 �� 	 ���#���� 	 ��	 *= 7$���	 ��	

������ 	 *� ��� 	 ��	 ��	 %����	 �;%����#�/�	 ��	 ����	 � %���:�������	

$����$�������	 3�2;���	 �+45	 �$��#�	 ��	  $	 ��%������	 ��	 %��!������	

��������������	 3�0����	 ���	 ��9 ��%��	 !	 �0����	 ���	 �$#9�:9

 ��%��45	 ����$.�	 �	 ���%#��	 $��	 � #��#����	 ���%�����#����	 ��	

 ��������	��	������ 5	#��	����	 �	����������	�%��#$�����#�&		

�$���	 ��	 � #����	 �� 	 ��$������ 	 ��	 ���%��#�����#�	  �	 �.��$#�	$��	

�$#���	 ���%$#�������	 7$�5	 *� ���	 ��	 ��/�� � 	 ���#���� 	 ������ 5	

%����#��	 ���$���	 ��	 $��/�� �	 �������	 ��	 ������ 	 �	 $�	 �=����	 �2 	

���$����	 !	 ����.�*��&	 �	 ���#��$�����5	  �	 ��/� ����	 �� 	 ������ 	

 $* � #��#� 	 ��	 *� �	 �	 �7$���� 	 � %���:�������� 	 ��%0���� 	 7$�	

���*������	 $�	 �+	 �.$ #���	 ����#�/����#�	 ��#�5	 $��	 %��:�������	

%�����#�/�	 ����#�/����#�	 ���%#�*��	 3/��	 �$����	 B&A4	 !5	 ��	 �� ��	

#���%�5	 ���:�����#� 	 � #����� 	 �$!�	  ����	 3!	  ����:���#�/����	

� #��0 #���4	  �	 �.$ #��	 �	 �� 	 ��#$������ 	 #������ 	 � ������� 	 ��	 ��	

 ������	+&	

��	 ���%����	 �� 	 �� $�#��� 	 ��%0���� 	$����$�������� 	 3���4	 ���	 �� 	

���	�"#���	��	��$������ 	 ��$�#2��� 	36���4	%���	��	�� �	��	�� 	 �� 	

��$������ 	 ��	 ���%��#�����#�	 7$�	 %�� ��#��0��	 %�#������� 	

%��*���� 	 ��	 ������������	 !N�	  ��$�#�������	 3��/�� ���5	 ��� $��	

#�#��5	 �� #�	 %�������	 �������#�5	 ��%��#������ 5	  ������ 	 �������� 	 !	
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%����� 	���" #��� 45	 �	�%�����	7$�5	�	�;��%����	��	�� 	��$������ 	��	

��%��#������ 5	  ������ 	!	%����� 5	 ��	���	 ��9 ��%��	 � 	�����	 ��	 ��	

�� �	 ��	 ��	 � #�������	 %��	 6���&	 � #�	 ���$� #��	7$�	 ��	 ���$���	 �� 	

%�#������� 	%��*���� 	��	������������	!N�	 ��$�#�������	 �	��.���	

��	��%������	%�����#�/�&	
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�$����	B&A&	�$����	B&A&	�$����	B&A&	�$����	B&A&	���������� ���������� ���������� ���������� 	$#���)��� 	%���	��	 ��������	��	�� 	������ 		$#���)��� 	%���	��	 ��������	��	�� 	������ 		$#���)��� 	%���	��	 ��������	��	�� 	������ 		$#���)��� 	%���	��	 ��������	��	�� 	������ 	
7$�	��.��	��%�� ��#��	�� 	��$������ 	��	���%��#�����#�	���	���7$�	��.��	��%�� ��#��	�� 	��$������ 	��	���%��#�����#�	���	���7$�	��.��	��%�� ��#��	�� 	��$������ 	��	���%��#�����#�	���	���7$�	��.��	��%�� ��#��	�� 	��$������ 	��	���%��#�����#�	���	���				

���	 6���	

��$�����	 R	��	����� ��� 	
%�#������� 	

3� %���:�������	
#������	���	

���4	

���#����	��	
������ 	

%�#���������#�	
� #���*�� 		

�+	

�2;&	

���	
��9

 ��%��	
�0�&	

���	
�$#9�:9
 ��%��	
�0�&	

���	
��9

 ��%��	

∧

tN 	 C	 AB<&+,,	 ,5C,,	 ,5,,EA	 ,5,,C<	 	

∧

tI
	

-	 -,E&A@,	 ,5B-@	 ,5,BE-	 ,5,,A@	 ,5,B6,	

∧

tC
	

E	 @6+&6+,	 ,5<-@	 ,5,A+E	 ,5,,,@	 ,5,A,6	

∧

tO
	

6	 +-&A+,	 ,5+E<	 ,5,,CC	 ,5,,C6	 	

∧

tT
	

A+	 +&A-,&,E,	 ,5B6+	 ,5,6BA	 ,5,,-6	 	

∧

tInt
	

@	 +C-&EB,	 ,5+EE	 ,5AB+B	 ,5+6@@	 	

∧
corrprim

tG _

	
C	 AB<&+,,	 ,56CE	 ,5,6,B	 ,5,,<A	 ,5,+-A	

∧

tX
	

@	 +C-&EB,	 ,5B,-	 ,5,@C,	 ,5,,B-	 	

∧

tM
	

E	 @6+&6+,	 ,5@+6	 ,5,,CC	 ,5,A6C	 ,5,@A6	

∧

tW
	

@	 +C-&EB,	 ,5EA<	 ,5,-6C	 ,5,,BB	 ,5A+EE	

∧

tP
	

AB	 6&C,6&6@,	 ,5-BE	 ,5,B-E	 ,5,,,6	 ,5,BE@	

∧
pasiva

tR 	 <	 BAE&EE,	 ,56E,	 ,5+E+<	 ,5,A+6	 	

∧
activa
tR 	 A	 @B,	 ,56,B	 ,5,@A-	 ,5,6,A	 	

��#�?	%���	��!��� 	��#���� 	/��	��	�%"�����	��	� #�	 ������&	

��	  0�#� � 5	 ��	 � #��#����	 :�������#�	 ���%#���	 %���	 *$ ���	

��%�� ��#������ 	 �%��%���� 	 !	 %�� ������ � 	 ��	 �� 	 ��$������ 	 ��	

���%��#�����#�	 ���	 ���5	 ���.$��	 ��	 %����	 �;%����#�/�	 ��	 ����	

� %���:�������	��%0����5	���	��	��%������	��	%��!������	!	��	��#$�����	

���������&	
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C&	�� ��$����	 ��$�#2���	��	����C&	�� ��$����	 ��$�#2���	��	����C&	�� ��$����	 ��$�#2���	��	����C&	�� ��$����	 ��$�#2���	��	����				

�� 	���:�����#� 	� #����� 	������"#�������#�	:$����	$#���)��� 	%���	

���%��#��	 ��	 � %���:�������	 ���	 ���	 !	 %�������	 �	  $	 �� ��$����	

�$�"����5	 �� #�����	 7$�	 1�	 %����#���	 ��#��#��	 ���$�� 	 ��$������ 	

7$�5	 �=�	 �$����	 �;1�*��	$��	*$���	%��:�������	%�����#�/�	�	��/��	

����/��$��5	 ��	  ��	 �%��%���� 	 ��	 ��	 �� ��$����	 ���%$#�������5	

�*�������	����	�	� �����	�#�� 	� %���:�������� 	��%0���� 	��#����#�/� &			

��	 �*.�#�/�	 ��	 � #�	 �%��#���	 � 	 �� ���*��	  ��#"#������#�	 �� 	

�����#��0 #��� 	*2 ��� 	���	%�������	$#���)���	%���	�� ��/��	��	���5	

�����	�$��#�	��	�� 	� %��#� 	� ������� 	7$�	���%����	��	���#��%��#�	

���%$#�������	��	��	� %���:�������	#������	��	���1�	������&	����	����	
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