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��  L�(�	�
���&:����������ie��� ��~�^T�H <���h	�C��=�[�w�Z7.��:;<���4��	)��� ��~����W�$

�[�w���������0�1%O�5&/���e=�r:�����H��h����Z���Om���=�h�;��^T�H <��HI���-�E��14��@3�0

4��	)���
hW�j�D������W�$�³@�V��

�� �������/�%��!	�� �>
�,���e=�H��h����Z���Om��¤0-y�ZT�����¤0-e���[&/����§:=��%����

�����2� �	L�j-D/�@L����� 1�·����4�Bx�����j0�D����^T�¦��������\-?E��"���E��� �>�� �B)&M�/

��:;<���+&,V��

���������������������������������������� �������������������
1
- Jonathan Berk, Peter De Marzo ,Finance d’Entreprise, 3 

éme
 Edition Française Dirigée Par Gunther Capelle-

Blancad, , Pearson Paris,France,2014, p: 836. 
z����1Ky-3��r;�9�o;���1%�	�C���K��/�Z��@,� �	��	��#$�%&���*�
��-�-/���1('2�3�-�45(���1b����V��
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�Z���Om��4m�W�$�4��������+&,�"�>���$�[C)��� �)d�� � 8/0�1j-5���+&,�"�>����)L� �Bv@5�=
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�
B;E�=���������
:������8����I��r��X�^T�~�������B`��N�	������)=b�

− T��.@=��:;<�����8�� @��ª��W�=����55W��wT����C;�� @R�}�=��¼��

− 4�@C:�����@2T��D&�/�����9���~������
B;E����@2T��D&�/����/¼��

− �?@����)�-
����
B;E���&��+&,��,~����}�=�E��
>?�~���m�V��

_�B�#F;"��	��G�H$���
���:;<���K	�T�uh&/�����­�I��������&��������� �>���@W���8h�|��}�=�E���JS

��������C:���}�=�E�����F8x��[�I��%�9�i���@	2-����8h�|��}�=�E���JS0�1�XE���&��Q����X�	�W���	Mk��

�:/0�1�:;<�&��4�Q�	�W�9�K��/�ª�HI���0���:;<���G]��+&,��B��~�/�
���ª�}�=�E���:;<����@g

�+&,� 4���~�/� H�� F�-X!� ����� �B�@g�:/� ��9� K�Me��� $� �;����0� ��C��� 4�	&�,� ������� �8h�|�

���:?�A	5���B	.�
���0��}�=���A	5���B	.�
���m�����"��WE��$�o`�:���V�+&,��8h�|��}�=�E�����/0

���������������������������������������� �������������������
1
- Aswath Damodaran ,Pratique de la Finance d’Entreprise,1 

ére
 Edition, Groupe de Boeck Superieur ,Paris, 

France, 2010, P: 269. 
z�����1_)2� ��R��5��� �+�6� �	��	��#$�%&�0̂E����)M��1���h�����	&91���¾�o,�����X11�-��5���->�1�z�����1�b�z��V��



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

18 

:������.-/�'	W��:;<�&�������89-������5/0�
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�� ��Yd��������5��=���DgC�������&���@>�9��8h�|��}�=�E���D&�/¼��

�� ���@X�����-��¦����m¼��

�� ��&9��0�-J9���8h�|��}�=�E����9�-/�+&,��=��T�[�w����C����� �#0����S�$��B��@g�;�� �~


B:&����i.@�����	5��0�%L�:���-�:���V��

���������
:������8����I��r��X�^T�9-e���-a���BX0�����8h�|��}�=�E�=��B`��N�	������)=b���

− |��}�=�E����@g�;��e=������&���@>�9��8h��0��-�����4��C;��@,��h	�C���8hW������J9!�¼��

�� �@>����I������ �D�;m���O@�)����`�:���4�9-y�+&,��I����@L¼��

�� ��D&9� ��� @�8�� ��� o`�:��� }�=��� ~�¿T� �=�5�� �	��#� 
B;�� ��@2T� �9-e��� ��� ���	W�� r&M��

�@>����I����@g�;�V��

�	�M	������	��
� �+�6� m("!�	���+��"	��$%����5����

�r&M����I��"]?����"0�(C;^T�q-M�����XE���&��Q��
i5������������ �>������"]?����[�w0

�%&��b��

A�B�
��9,	��
�0�� 0@R�4�L0��$��.@���A(�:���XE�����Q�j-L��,����),�@C:����@O�.�-�;���

��. �^T��.�
!�=�q�5(�;m��@C,�@C:�����	L��.@=��:;<����8�&/0�1�=�f���C;�@O��.V����

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

t��Z�;�@���
	�0�sQ�,�11('2�3�-�45(���1����b��������V��
z���1n�),�%&,1('2�3�-�45(���1�b�z�zV��

3
 - Aswath Damodaran , Op.Cit ,p: 270. 
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1
- Piérre Vernimmen, Finance d’Entreprise , 08

éme
 Edition  , Dalloz, paris,France, 2010, p: 785. 
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�	��#0��	�h&�0��W�����q�:��¼�

− �4�	&�����s	���/�Z���������I��1@y-��=�Z�������q�:���$���-�J�:����.�9�ZT��F�-e���s	���/

�	�����q��0E���	=�0������ �X���Yk¼�
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�X��-������'��t��*��	��	������	���
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���:������-a���U�$0�n].!���D&�/0�rO�-���� �X0��U�$�-&	��0�c�	&9 ��V�

��

���������������������������������������� �������������������
1
- F.Modigliani & H.Miller, The Cost of Capital- Corparation Finance & The Theory Of Investmemt, The 

American Economic Review, Vol. 48, N°03,New York ,U.S.A,1958, p p:261-262. 
2
- Ibid, p: 267�
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t���1H@C���
	��-=T�YC�� ������ui*&�� ������ ��+(U	��
�(*�	��(�hp�� 	�'�	���#p)9��	� �>�,	�� ��!	��Y����:�(">7����1�	�&�����&¬��� @���

"0E�1���	&9�0���� !�1� �>�Lm������X�-ML��1-ML�1�W0@���t�����1�b����V��
z����=��	=���	Cd�1s;�����@��=�1 ,-.��	��-�9�	���	��	������	��$��"8��
�%���
���K�H(��	����'("	�����ka��� ,-.�� 	��� -�$%�
�Z(*

E�k�L�-����W0-Q���� �By��	C����@5�����eC��Yd�����9@����	�������&����$1�����h������&���0��� �>�Lm����&�����	&9�1Y	:������&,0��-O�8x������X
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�	)�-����4�-.���0V����
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�:;<�����	L�
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� M+��	�� �	��	��
�$��"	���t��*��	��	������	���
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���������������������������������������� �������������������

t��1c�@	���48,��v��@�R1('2�3�-�45(���1��b��z���z�V��
2
 – Piérre Vernimmen, Op.Cit , p: 552. 

3
- Idem0�

�����1$Y>���@�R��q���N�����"	������	��#$�%x�0̂E����)M���1->��1���@C�;!��1%���x��-�D����� �1z�����1�b�z�tV��
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Õ��4�L��C�	��L
\���X§��FC�#9��U����h)�4 ��.�	��l�,���t.&h���������	��
���-4�����1�.�	�@��

���d�#�	��	��
����,4�567�89��+��;�"Y�����ZW������dI�5�����8#f�u�FA�������)LX.J���'�
&9�8#f

�.	��������Y������«��?F���q� �vw	c�@��

�.
�����+,-���
���������P��@��

��.	�����L� Q��u1I��1
 �̂�)�	��
����,$���1w7���,���Z+����EFA����+�K� �������1��.������.
�EFA�S���

��GR.�������|��/.h������	�	Q����9�F�����=�h�>
������1�l�����)�1�.�	c���4�GR.���*�
4I����R��

�� Q�� >�
?�	��� �+�FA� 5�&e�� ����Y� EFA� �=��;� L��n�9���1��.J���&?n����6�����J�<�7Q����

��\6��@@@�;�@�
'��������
'�89�
JT�1��\�l����L
A�"\��|��1�.�	c���%�/h��9����a�EFA��+��\6Y

��F\�9�"J���u����C'�����\�k%;�>
�1�-F%��9�����)�+�9� �n����*
$�]��

1�2���������P��@�O��K��

�0�J��9�EFA��6
c��567�89� �q� ��C'�i����%�������	��
���89� �'6/1��0�#������������5�\

�������#v;�EFA����^c����b���)�'6������������������	��
�����6Ò���V�C&��� ��C'��	��
����(Ø��h

����GR.��� d�J�I��F�?�� �F9�v� d�#h� dI� �4� �+�9� -	�	Q��*
$�� d�J�� _�1�.�	��L��Y�-/�������

�	��
�������|��/.h������	��C���8A����'��@��

����������������W����S��^Q��89��1�#9�-W�+�����+F#v�������Q���1�.�	c����^�
'��

�2 � !"�� OQ/��
����1��.������7�5�Q�� )8%��p�:;� ���C�'�G�\� ����Q����1��.���EFA�"C�v�

������������F�����F��%�`�P����	��
�����	������Y�N����1��.�����@��

�2 � .
����� OQ/��
�� ��F�������1��.��� EFA� 5�&e�� u�67� 89� ����	������ �� ��� �� !���� "#�$��

!�������������EFA�<��\����1�.�	(�� ����8Ckh��;)¦���	��
������p�Vkh�L��=@�



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

�

73 

� 89� �C'��������3����S�^�G�\Ù¢}��¢�� Ú� ��.�7(R �̂��� ��"#�$�� >�+	��� �F������:�Q�

������������������/����!���@��

�89��C'��������3����Ù¢����}��Ú���.�7(R �̂�������1�P���<
|���F�������dI�!����"#�$��L�
'

���������V���h���V4��%�Ù����Q��B%r�h� )"%�C���� )��CP�	(�� Ú��	����<
��)�% �&�'(���O�G�\

��V���h!������R����EFA�����3�]��

�89��C'��������3�����&��O�G�\Ù¢���}��Ú���.�7(R �̂��2�������F�����:�Q����W��������

��CP�	(�@��

�89��C'��������3���Ù}�����£�Ú���.�7(R �̂�����F�������1�P�����W�2���"%�C�����������@��

���.�7(��9IR �̂�����F������P��P�����W�2���
�=�����Q��B%r�h��������89��C'��������3����$�Ð&&7

Ù�¥���¥@Ú��

� 89� �C'��������3����S�^� �CJÙ�����¦�� Ú� ��.�7(R �̂��� <
|� ��F������ �P��P��� ��L
A��9

���!����"#�$�
�v�h���������@���

���V+�9�E&������S��z�~�����-	�CN����#���~�������=���CC&9���4�����3���"J�Ð1�J�
'��

�	��
�����Xb�9�����@��

��������+,-����
��������.4��,����������
��$,����%��R0���/�������+����@��

���GR.���*�
4I����R��	Q��89��A�CD�EFA��1
C�A���+��C��O�i�����1��.���"�Fa���W�&\c��0���

� EC����!j�� >6Ac��Z9�1��� >�
?�	���0	����� ]>�e����� )��A�C�^c�� >�F�F�� ��W�&\c���$� �9�%��,��

�ÛÛÛÛÛ����&�7��]­@Ô@­@­�����
Y;���9
?�	��G�\�£@¢�Ü
\Q��
�%��,���@��

1�2���9���'0��S8,�,����%��R0��SQ#���3��
&$K�T�&������

�����	�	Q��Z9�M���89�uh���
Y;��F�?|�Z9�1M����,4�M��%����)��1��.F�������e������./�����+m�
'

� >�A� ��  � �̂F�� Z9�1M��}�¥¢��L
R���� ��%(����� �§�#�v� ��9�^� �� V�C&���� 89� "9�J� 
�A� 
��

��#%�9Q��@����>��1�Ða�"C�F��� �
A;�O�G�H�����1�CP����%�
������/h�
'���"�bnÍ@Ý@­��d�J��



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

�

74 

�V'����
Yc�¢}����dz�����
Yc���6h�Ñ�Õ¢�)¢�)¢¦�@����9�N����
Yc���
Y�����������"W��I��

�"�bn����>��1�B9�"C�F�ÈÁ²½¼Ì·����
Yc��:;���7�9���FY��dI�:;�������9�����
Y;�u�Fh��£@¢@��

�L��C����W�&N��89�XP#����=��9�Z9�1M����,4��/	����8#fBC�Ò����3Y�����6�FR����567�89��9

�����3�J��=��9��,J���)��Xb�����F�Ó�����'6�����	�� �567�89�8#f��CJ�)�$��FPC�����1��.����6�PC���

��MA� �4������ ��/h��� )��A�1� �I� ��CJ�Ð1�J�S��	�89���"C���9��4���1��1c��Ü�R.�����B	���"#n�

�Y�7��3&���%�� c���@�

>�2������������.4����5��������%��R0��A�7�	��

�8#f�)!(
�	c����-3Y����S�&\c����/.h����V�4�3���89�
%
�����	��
�����1����"�Fa�����9
?�	�

�Þj��567�89��+�I�rM1�dI]��

− �	�����l�����)©��e���=����<
9���3h����I�g�3���������	�� ��=I��	��
���"J��¡�L��=�

�S�^���_�1�.�	c��

− �	�����©��e���t �̂��Ùd�r���ÚU�l������=������4���� ��=I��	��
����¡�"J�L��=��I��B9�
��

_t �̂9��	��9�EFAI�0�\�����3���0�h�h���
A��%�u1I�VF����

− *��¡c��l�����)����������b��*������EFA�<
9�*��¡;�������	;� ��=I��	��
����¡�"J�L��=�

�������	����Ð�n���� �k%I�t��%���������*��¡c��dI� �k%I�ß\6%��
��� �I ��=I��)�	��
��

� 89� u�C�'�Ð�w'�� �CF#=�������^c�� �J�h� ��%� �,+=� �3&���u�C�'�Ð1�J� ��;� �9I� )�+��nh� >
A

MJI��I�t�R&���
\���������h�������^c���J�h�>
A���%�l�,=�)����k%I�
�3%�u1I��CJ�)�+��nh

h_�C+����t �̂���©��e���	���������h�
�A����nh�"'Q��¤�&������3����I�����.����0�h��

− "9��9�)��.h�c������ �̂ �"J�L��=�� �̂
�������F#�����RCF���,���-C��h�)u��;���l����%
����

-F7�
���o��hc��L� Q��	��
���Ùo
&���-W��.���Ú_�

− �69��9�à�.1��J�l�����)�3�I���b���%
�h���.[�����wh��C�'�"9����� �,4�,7T%�G�\�)�	��
��

_�	��
F��MJI��h�.[���%��,+=�t�R&���
\�����89�sw'���CFJ���)
\�������3&������



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

�

75 

− �>�
?�	��<
9�5�\�������� ��=I���1���+ �̂����o��3����n#��l����� �\Q��8%�.����"�Fa

����������������������!����"#�$��b�����.h�	��
�����X�_�

− ��.�7��>�
?�	���������.�7(�L
\���������F�R �̂����@��

�.
������#$����
����������RVW!���$X���$�<���

5����%��,4�GR.���Ü6[�0��/9�"PC�h�����.�7����.[�L� I��	��
���>�
?�	���"9��9�à�.1��J�)�3�I�

��.�7���o
Y�L� I��	��
���l����89�567�o
&�����4�����-W��.����L� Q�)�	��
����CJ�5����%��k%I�

��.�7������.
�)��1��.������1����Q��=��9�BC�Ò�������\�>�
?�	��×�������.�7(��)��CF����i����wnh�

dI�����.
���1��.���B%r�h�d�#%@�

� !"��+,-����
��������P��@���$X��

� ZW��1� �� �����	(�� �4� �1�.�	(����.P�� 
&�%�L �A;� O� ��� �C�=� X.J�"#n�� �4Xbh� >
A�� �1�.�	(�

Q��EFA��+�%r�h ��=��89��1�.�	(����.[�89���R�������C'�
'��)Û
��n�����*�������31�Ða�L�9�89��PJI

�I� à�.1��J� o
&������.P��� -F9��9� 567�����.P��� "9��9�s��\� V�%�G�\� )�3J� o
&����3�I� à�.1��

��� )�1�.�	(�� �F�	Q.�� l���ZW������ V�C�h� �� ��1�
���� �	��
��� ZW��1� EFA�  �C�A(�� ��1�#9;� <
9� GR

�!�����5�
2�����.9��4��CJ�)�+�FA�"&R���]��

A��� !�/��DEF2E1�
�G�	��
������Î�o
&������.P����69��9@��

A�&��� ��8#���� �
���9

��&H	��� �

����$���������

Y�$
!&)��	�@� �

�Z����������

�.��[��\� �

E1� ���/����������@� �¢�� �¢µ�¦£� �¢µ���� �

E>� ���CP�	(�������'@� �}¢� �¢µ��¥� �¢µ�¦�� �

EF� �"%�C�������'@� �¢�� �¢µ�¢¥� �¢µ���� �

E]� �����Q��B%r�h����'@� �}}� �¢µ��£� �¢µ��}� �



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

�

76 

E^� ����������
�v�h@� �¢£� �¢µ�¥�� �¢µ�¢¢� �

�1�.�	(������=�B�K� �¦�� �¢µ��¥� �¢µ�£¦� �

�á�Þ�,���o
&��Ùo
&���"9��9�Ú�-���w����,2���4à�.1��J��3�I���.P���"9����0 �̂��@��

��������
��� �̂Ó�EFA� �C�A(����.��/��� �
A;�89­@Ô@­@­@��

ß\61�89�567�ZW��1�5�
2��V'��Ù¢��¢}Ú�dT��V�'�"9��9�à�.1��J�)�3�I�
'�Ð'�=�£¢�â�

�.��������.����)��W�&\;��CJ�ß\61�dI�"9��9���.P���d��.�	6��"#n��>�A�
'�ÖF��¢@�£¦�-4���.�1�

5
h�EFA�<���9�5�A�89���.[�L� I�)~������
'��ÐbF��V�'�"9��9���.[����p�d��.�	(�]�¢µ�¦£���Î�

V���h������������/��)¢µ��¥���Î���CP�	(�������'�)�¢µ�¢¥�"%�C�������'�)���¢µ��£�
�.������'

����Q��B%r�h�)���¢µ�¥�����������
�v�h�)��3&����9�A�8#f�5�����dI�d��.�	(��B�C�%�� �̂
������A�89�

��.P���)��'�
&����!�������u��\6Y���1�#9;�� �C�A(��u�FA�"�FR���ZW���������^c���EFA��F�	I��	��
���

��.�7���������=@��

�.
�����+,-����
���������P��@�Z�W���$�<���

-F%��9�567�89��	��
����RY�89�
JT����0F/����,4�567�89�5��R�	�]��

1�2�6&7�_���Z������

O�«��?�	���(( �o
&�����4�����L� Q��	��
����+�����EFA�EFA�Ñ��=�n���L���	Q���A�CD�89�

�C#Î��89�L,h�	I���FJ�>�F�����% �&�'(���%��������>�FA��X�����_�q*
��+�	�� ��+C�#a��S�
�;��

�I����)�+�=�l������R�F��89�<
9�o
Y�����=�)d��.�	(���=�����<
9��CW69�����=�d��.�	(��
�.F��

�,���Ð����)u	�����<
9���96	��+�§��Y��%�bF����+\������+��/bh�������3��)�	��
���O��,7Q��

���\6|��C#Î��V+W��z���\�w'���)V�G�\�O�"%
�h��§��Y�×�������=�d��.�	(��S��^;���6%
�����

)���F/���l�,���«�7�d��.�	(����uh��Y���W�+����Ù�RF���V'��¢}Ú@��

��

��



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

�

77 

>�2��.%��$���Z����D.,<�����Z�����G��

�"9��9�>�
?�	���l����)-W��.���o
&���s��H���C'��	��
���L� Q���4�����o
&���89�
JT����
��

����K���I��.h�
'��)u��;���C��������RCF����F#���� �̂
�����L��.����� �̂ �����'6����~�����d�9X.	���.h��

���� ��W�&\;���%���9�<���9�
�A��â��!�����5�
2���=�]��

��� !�/��A�DEF2E>
�G����F#���� �̂
������1�.�	(������=�89�L��=�"J������.h�(��"9��9�1�.�	��@��

A�&��� ��8#���� �
�:��&�$�������

`�$��V�� �

����H��

������R��� �

E1� ������������/�@� �¢µ£¦�� �¢µ¢¢¢�

E>� ���CP�	(�������'@� �¢µ£¥�� �¢µ¢¢¢�

EF� �"%�C�������'@� �¢µ¥¦�� �¢µ¢¢¢�

E]� ��B%r�h����'����Q�@� �¢µ���� �¢µ¢¢¢�

E^� ����������
�v�h@� �¢µ¥��� �¢µ¢¢¢�

��������
��� �̂Ó�EFA� �C�A(����.��/��� �
A;�89­@Ô@­@­@��

ß\61���567�89V'��5�
2�Ù¢���¢�Ú�dI�B�K�����.A���1�.�	c���� ���W�&\;�
�A�<���9���%���9

¢���â)�tkh���dI��PJI�����.�����
�.h�����Î���-4��
��B%r�h�Q������"9��|���.h�����
'�Ù¢µ���Ú���

�\�Ð1�J�"'I�����.�����
�.h�����Î�����-4�����������/��"9��|���.h�����
'�Ù¢µ£¦�@Ú�

�

�

�

��



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

�

78 

A��� !�/��DEF2EF
�G����p�����=�89�L��=�"J������.h�(��"9��9�����������/�����F#���� �̂
���

���RCF�@��

����$���� �
�:��&�$�������

`�$��V�� �

����H��

������R��� �

���1����
A��hÙ��9�F�9�Ú���������������EFA�!�����/?���!����"#�$�

�����=��LS�3#��������@�
¢µ£��� �¢µ¢¢¢�

��	�CF���9�����*�
4ã���%
������Kw����!����"#�$��tC�%@�¢µ�}�� �¢µ¢¢¢�

� ����������/��89� ��	����!����"#�$��8#f�X&����"^Q������H����

�	�����@� �
¢µ£�¦� �¢µ¢¢¢�

��%�%
�h����.�h�S������!����"#�$��8A���9�F�9�B�C��:;���	����T�Fh

��F.���9@� �
¢µ��}� �¢µ¢¢¢�

���+�����4�����*�������+^�����\������4 ���9�
n\�89���	����8#f@� �¢µ���� �¢µ¢¢¢�

�8#ª�!����"#�$��EFA��S����%�%
������������VW������ �
A;���	���@� �¢µ£¥�� �¢µ¢¢¢�

�
�A�
JT����>
A��(�\�"�F�h�89��������0���������v����s��\�tC�%

��������������������@� �
¢µ£��� �¢µ¢¢¢�

!������/?�������%�%
�������1r�����EFA���	����
C��h@� �¢µ�¦�� �¢µ¢¢¢�

��������
��� �̂Ó�EFA� �C�A(����.��/��� �
A;�89­@Ô@­@­@��

ß\61�567�89�V'��5�
2��Ù¢���¢�Ú�dI�B�K�����.A���1�.�	c���� ���W�&\;�
�A�<���9���%���9

¢���â)�tkh���dI��PJI�����.�����
�.h�����Î���-4�x��"�F�h�89��������0���������v����s��\�tC�%

������
�A�
JT����>
A��(�\���������������@�x"9��|���.h�����
'�Ù¢µ£��Ú����\�Ð1�J�"'I�����.����

�
�.h�����Î���-4��x����+�����4�����*�������+^�����\������4 ���9�
n\�89���	����8#f@��x"9��|�

��.h�����
'�Ù¢µ���@Ú��

�



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

�

79 

A��� !�/��DEF2E]
�G����p�����=�89�L��=�"J������.h�(��"9��9��CP�	(�������'������F#���� �̂
��

��RCF�@��

����$���� �
�:��&�$�������

`�$��V�� �

����H��

������R��� �

����n���,�3�h�".'���	�CF�����������������V���h�
�����CP�	(�����'�,?�%


%
2�����CP�	(�@�
¢µ�¢¥� �¢µ¢¢¢�

F���� >��1� �=�%� ������� ¨	�Î�� ��9�Ù��� ¨	�e�!���� Ú�L
����� ��9�F���

���CP�	(���������,�3���@�
¢µ�¥�� �¢µ¢¢¢�

��&&?��������I������1������ �
\���d�#h�i����%��CP�	(��B%��n���".�h

��CP�	6�@�
¢µ£�¢� �¢µ¢¢¢�

Õ6���*�
�89�����9�!�9�
W�A��$�i���B%��n���".�h@� �¢µ��¥� �¢µ¢¢¢�

V��h�i����%��CP�	(��B%��n���"k3h��
%�h��:�Q��� �̂
����Õ6���L��[�89

��	�����C�'�89@�
¢µ���� �¢µ¢¢¢�

���9�F����>��1��� �̂Ó�EFA� �C�A(��O��CFJ���CP�	(������'�LS�3J� � �h

¨	�Î�@�
¢µ�¦£� �¢µ¢¢¢�

��	������H��r��h�i���B%��n���".�h@�¢µ£¥�� �¢µ¢¢¢�

�
W������%
�����������0�������	����>
?��h������@�¢µ�¦�� �¢µ¢¢¢�

��CP�	(�����'��,���".'��.��§��.	�����"%�C����� �&9�L�A��9�V�%@�¢µ£��� �¢µ¢¢¢�

-F%�C���������������CP�	(����������[T�%@�¢µ���� �¢µ¢¢¢�

��������
��� �̂Ó�EFA� �C�A(����.��/��� �
A;�89­@Ô@­@­@��

ß\61�567�89�V'��5�
2��Ù¢���¢¦Ú�dI�B�K�����.A���1�.�	c���� ���W�&\;�
�A�<���9���%���9

¢���â)�tkh���dI��PJI�����.�����
�.h�����Î���-4�x���,���".'��.��§��.	�����"%�C����� �&9�L�A��9�V�%

��CP�	(�����'@��x"9��|���.h�����
'�Ù¢µ£��Ú����\�Ð1�J�"'I�����.�����
�.h�����Î���-4��x�� � �h

����'� LS�3J�¨	�Î����9�F���� >��1��� �̂Ó� EFA�  �C�A(�� O� �CFJ� ��CP�	(��� x"9��|���.h�����
'�

Ù¢µ�¦£@Ú��



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

�

80 

A��� !�/��DEF2E^
�G����p�����=�89�L��=�"J������.h�(��"9��9"%�C�������'����F#���� �̂
����

��RCF�@��

����$���� �
�:��&�$�������

`�$��V�� �

����H��

������R��� �

� �F��3��� V�h��4�=�%� i��� � �&��� �3F#h�~�	I� EFA� "%�C���� � �&9���

��.	�Î����9�F����>��1@�
¢µ�£¦� �¢µ¢¢¢�

��	�������6��	��EFA�ß=�a�i���"%�C����� �&9�>�
?�	��V�%@�¢µ��¦� �¢µ¢¢¢�

�-F7�
���"%�C��������F��3�����!����"#�$����9�F�9�EFA� �C�A(��V�%

- �̂�N��@�
¢µ£¥�� �¢µ¢¢¢�

�.	�����"%�C����� �&9�����7�����'��[I�V������������0�����>�
?�	��V�%@�¢µ¥¢�� �¢µ¢¢¢�

���F%�C���� � �&��� -'��� 89� �3F#h� "'I� ��Q� g������ >�
?�	�� V�%

���������=������[I�89�L �3�	(��@� �
¢µ¥��� �¢µ¢¢¢�

�!����"#�$��0	��%��,���-F%�C����Z%��������7��V�%�EFA�S������	�CF�

��1�%
����.�1@� �
¢µ���� �¢µ¢¢¢�

-F%�C����Z%��������7��EFA���	�CF�� �̀1�����"#n����[�%@� �¢µ¦¥�� �¢µ¢¢¢�

"%�C����S�.AI�"Ca�EFA���	����L�
'�<
9�����������v����Ð.Ph@� �¢µ¦��� �¢µ¢¢¢�

��������
��� �̂Ó�EFA� �C�A(����.��/��� �
A;�89­@Ô@­@­@��

ß\61�567�89�V'��5�
2��Ù¢���¢�Ú�dI�B�K�����.A���1�.�	c���� ���W�&\;�
�A�<���9���%���9

¢���â)�tkh���dI��PJI�����.�����
�.h�����Î���-4�x��-'���89��3F#h�"'I���Q�g������>�
?�	��V�%

������� ��=����� �[I�89� L �3�	(��� ��F%�C����� �&���� x"9��|���.h�����
'�Ù¢µ¥��Ú����\�Ð1�J�"'I�

����.�����
�.h�����Î���-4��x�"%�C����S�.AI�"Ca�EFA���	����L�
'�<
9�����������v����Ð.Ph��x"9��|�

��.h�����
'�Ù¢µ¦��@Ú��

�



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

�

81 

A��� !�/��DEF2Ea
�G����p�����=�89�L��=�"J������.h�(��"9��9����Q��B%r�h����'������F#���� �̂
��

��RCF�@��

����$���� �
�:��&�$�������

`�$��V�� �

����H��

������R��� �

�%��CP�	(��B%��n���,�3�h�"^I�89�����Q���r���\��"�k3h�V�%@�¢µ¥}�� �¢µ¢¢¢�

"%�C�������CP�	(������'�EFA�����Q��B%r�h����'��'��%@�¢µ£¥�� �¢µ¢¢¢�

����Q��B%r�h������'���������������0�������	����>
?��h@�¢µ¥��� �¢µ¢¢¢�

�"#�4�"�[��������0������.h��9
�A�����Q��B%r�h�EFA���	����L�
'�"�h

d�%
��@�
¢µ£¦�� �¢µ¢¢¢�

d�%
�����F�P9�d�#h��9
�A�����Q��B%r�h�EFA���	����L�
'�"�h@�¢µ¥¦�� �¢µ¢¢¢�

�L
A����� ��9�F���� X=�h� �� ¨	�Î�� ��9�F���� >��1� �� �̂Ó� >
?��h

�B%r�h����'������EFA����Q�@�
¢µ£�}� �¢µ¢¢¢�

����Q��B%r�h����'�EFA���	�����CA��V�\��[�%@� �¢µ£¥�� �¢µ¢¢¢�

��	�����������������u�3�m��!����"#�$��VA
%@� �¢µ¦¥£� �¢µ¢¢¢�

�B%r�h� ���'� �����0�1� �=��9� 89� !���� "#�$��� ��F�������9�F���� V+�h

����Q�@� �
¢µ¥¦�� �¢µ¢¢¢�

�o�����0�1�>�
?�	��V�%��EFA�����Q��B%r�h����'�[I�V����V+������	@� �¢µ��¥� �¢µ¢¢¢�

�B%��n9�
���� 
&����	����d�#h��9
�A�����Q��B%r�h��.�1�"�F�h�V�%

�%��CP�	�@� �
¢µ��£� �¢µ¢¢¢�

��������
��� �̂Ó�EFA� �C�A(����.��/��� �
A;�89­@Ô@­@­@��

ß\61�567�89�V'��5�
2��Ù¢���¢£Ú�dI�B�K�����.A���1�.�	c���� ���W�&\;�
�A�<���9���%���9

¢���â)�tkh���dI��PJI�����.�����
�.h�����Î���-4�x����9�89�!����"#�$�����F�������9�F����V+�h��=

����Q��B%r�h����'������0�1�x"9��|���.h�����
'�Ù¢µ¥¦�Ú����\�Ð1�J�"'I�����.�����
�.h�����Î����

�-4x��"�F�h�V�%�%��CP�	��B%��n9�
���� 
&����	����d�#h��9
�A�����Q��B%r�h��.�1��x"9��|���.h���

��
'�Ù¢µ��£@Ú��



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

�

82 

A��� !�/��DEF2Eb
�G�
�����p�����=�89�L��=�"J������.h�(��"9��9���������
�v�h����� �̂
��

��RCF����F#��@��

����$���� �
�:��&�$�������

`�$��V�� �

����H��

������R��� �

�����h��������������!����"#�$�����	���@�¢µ£�¦� �¢µ¢¢¢�

����������������	����!����"#�$��
A��%@� �¢µ�¢¥� �¢µ¢¢¢�

��	�CF�������������������?nh���!����"#�$��
A��%@�¢µ��£� �¢µ¢¢¢�

���������
�v�h�������������v������0�����EFA���	����
C��h@�¢µ£¦�� �¢µ¢¢¢�

!�����+3����=��9�89���	����!����"#�$��
A��%@�¢µ���� �¢µ¢¢¢�

���������B�&����F7� ��	���J�!����"#�$��EFA���	����
C��h@�¢µ¦��� �¢µ¢¢¢�

��������
��� �̂Ó�EFA� �C�A(����.��/��� �
A;�89­@Ô@­@­@��

ß\61�567�89�V'��5�
2��Ù¢���¢¥Ú�dI�B�K�����.A���1�.�	c���� ���W�&\;�
�A�<���9���%���9

¢���â)�tkh���dI��PJI�����.�����
�.h�����Î���-4�x���������������!����"#�$�����	��������h��x

"9��|���.h�����
'�Ù¢µ£¦�Ú����\�Ð1�J�"'I�����.�����
�.h�����Î���-4� �x��EFA� ��	���� 
C��h

�B�&����F7� ��	���J�!����"#�$�����������x"9��|���.h�����
'�Ù¢µ¦��@Ú��

��������+,-����
��
��$������$*���$�<(��

�"�FR�F���CW69���1��.���d�#h�-#�-W�&\c���l���89�
JT�F���-��./���B%r�����B.�h�dI�0��u1y=

�*�1X��*��J���J���.�7����9
?�	�@��

A��� !�/��DEF2Ec�
�G��1��.������.
���.�7�@��

A�&��� ��8#���� �d8
&����d!&)8��8)���$�<(� �

E1� ������������/�@� �¢µ¢��� �

E>� ���CP�	(�������'@� �¢µ¢��� �

EF� �"%�C�������'@� �¢µ¢¥�� �



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

�

83 

E]� �����Q��B%r�h����'@� �¢µ¢��� �

E^� ����������
�v�h.� �¢µ¢¥�� �

��������
��� �̂Ó�EFA� �C�A(����.��/��� �
A;�89­@Ô@­@­@��

�V'��5�
2��567�89Ù¢��¢��Ú��.�%�89�MJI�*�1X��*��J���J���.�7��V�'�dI¢µ����,4��

-W�&\c��"�FR�F���CW69���I��I�_-��./���B%r�����B.�h���I�EFA�"�� @��

���������#$����
���$�<��!�3%��������,#����e&	�����


���dI�O�BK���1��.����+.%�.h��>�
?�	���Z9�1���­@Ô@­@­@����S���R �̂�����i���Ð=
+�	��

�,4��	��
���)�4��.�7����1y=�g����1����,4�GR.���g�A�"�Fa��ZW��������.�7��������=�)�	��
���

l����89�567��Y���W�&7� ��=I����A�)�	��
���S�&\c��-3Y�����,$����������.�7��������3��@��

� !"��+,-����
�f%��<��&4@������������9��

��q���C�%�i����W�&N��V4Q���F�&3h����A���9�0F/�%��	��
�������9�01��ä�>��c���¡�-�����d;

��3m�89� �	��
��� ��������W�&7� �,J�����% �&�'(�����	������ )�89� >���	� �,4�:;� 5�Y���� ��b�

��.1�^�89��W�&N���,4��	��
��0F/����,4�567�]-3�m��-&?v�������Ï�01�^���"p����	

�	��
��@��

12���f%��5����K8/�����K��H,�������

-4� ��	�	I�  ���I� Ü6[� 567� 89� �$�����	� ]�LXN�� ����	� )-CF���� "4���� )-3�m���� 0&���

-CF�����&?�������������ZW������:;���FY�h�����C�	(��Ö%�3h�
����;�)]��

1�212 �+�R������������9�J�N8�.	�g8���+�������

�0�\��	��
������A�B%r�h���&å��+��;�"Y�����ZW���F���&�?Fh�!�����5�
2��"Pf-3�m����0&���]��

�



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

�

84 

A��� !�/��DEF2Eh�
�G�0�\��	��
������A�B%r�h-3�m����0&���@��

:��$��� ���&B���� ��$����� �

�%
��� �}¢�}}â��

!�����%
��� ��£� �â�����

!����"FÎ�� ���� �â���

0	�Î�� ��}� �â��� �

i8�/���� �h>� �1EEj�

������
��.��/��� �
A;�89��1�.�	c��ZW��1�EFA�� �C�A�@��

�5�
2��567�89�tk�%Ù¢���¢��Ú��	��
������A�dI�r��h�89�G�\�0&����-3�m�����CJ�-F%]���

��.����S��
9�.����}}â�S��
9�)�����9��.����â����)�.	�p��.���â���)�"Fp�!�9��.����â���

��,4����%�dI��.������.��b���89�0Y�������3�m����-4�"FRCF��!�����+�F%��0&�9��%
���!�������.h����

��1�P����,4��5
%�EFA�dI��W�m����������0	���h�B9����������i������,?�%�i�����$���	�#�1������9�

�=���h�B9����.
�0&����-3�m���@���

1�2>2��+�R������������9�J�N8���7����.�,������

�0�\��	��
������A�B%r�h���&å��+��;�"Y�����ZW���F���&�?Fh�!�����5�
2��"Pf-CF����"4���@��

A��� !�/��DEF21E�
�G��	��
������A�B%r�h�0�\-CF����"4���@��

:��$��� ���&B���� ���8k�����$����� �:��$��� ���&B���� ���8k�����$����� �

.�H�� �¢�� �â¢��&����� �}�� �â}¦�

.����.�H�� �¢�� �â¢������'��� �¢}� �â¢}�

M
����� ���� �â���l��8�)�� �¢¢� �â¢¢�

L����� ��¢� �â���m&<@� �¢�� �â¢��

������
��� �
A;�89�.��/���1�.�	c��ZW��1�EFA�� �C�A�@��



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

�

85 

� 5�
2�� 567� 89� tk�%Ù¢���}¢� Ú�ÖF�� ��h� L �+v� d�FCæ� 8%,��� �	��
��� ���A���������� dI

�V4 
A¢��I��3m�9���.���â¢��-9�	���h�L �+v�d�FCæ�8%,����3m���� 
A�ÖF���\��â¢��)

��m��������=�Q��ße��V$�d�J�����^����L �+v��w	������1���F���L �+v�d�FCæ�89��9I@��

�U���.	�tk�%�dI����.
��� �+n����.��b���-4�8%,F��d�FCæ�L �+v��1���F���w	�����)X��^�����

M��h���,4���������
^����/�9�(��g����h���l���B9�B'�����V4��.�A���89�-��7���9�2��V+�%�#h��

�=���%�B9���.F/�9���^���\�����	�����% �&�'(�@��

1�2F2��+�R������������9�J�N8�.�,����f�5�����

��� 5�
2�� "Pf�0�\� �	��
��� ���A� B%r�h� ��&å� �+��;� "Y����� ZW���F�� �&�?Fh� �������� "#n��

�&?����-CF���@��

A��� !�/��DEF211�
�G��	��
������A�B%r�h�0�\-CF�����&?���@��

:��$��� ���&B���� ���8k�����$����� �:��$��� ���&B���� ���8k�����$����� �

�$��#�� ��}� �â��������� �}¦� �â}��

�����!��$��#�� �}£� �â}¥� ��9@�P���(� �¢�� �â¢��

&����� ��¢� �â���m&<@� �¢�� �â¢��

������
��.��/��� �
A;�89��1�.�	c��ZW��1�EFA�� �C�A�@��

�5�
2��567�89�tk�%Ù¢���}}�Ú�dI�&���.	�p�ÞT%����.h����:�Q�� 
����}��I��.����

â����+�F%���&��X��h���.�����â���Ñ�.	�p�����9�� 
���}£��I��.����â}¥�
����l���ÞT%�

�&������9� 
���}¦��I��.���â}������X7Q��6J�89��&��L�� ;�5�CAI�&&��<�7I���)�

{�9�l���dI��&���.	�p��4��&?�����PJQ�����n�1�������	�����% �&�'(�����A�
���	���s�'Q���

B�&�����������������)�������4�,���9I�-�/�9@�

�

�

��



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

�

86 

1�2F2��+�R������������9�J�N8�P&$5�����8����

���5�
2��"Pf�0�\��	��
������A�B%r�h���&å��+��;�"Y�����ZW���F���&�?Fh���������"#n�������	

LMN�@��

A��� !�/��DEF21>�
�G�0�\��	��
������A�B%r�hLMN�@��

:��$��� ���&B���� ��$����� �

������@E^���8��� �}¢�â}¢�

���Ea��n�(���8��1E���8��� �}�� �â}£�

���11��n�(����>^����� �¦�� �â¦¥�

����&�)@>a����� ���� �â�¥�

i8�/���� �h>� �1EEj�

������
��.��/��� �
A;�89��1�.�	c��ZW��1�EFA�� �C�A�@��

�5�
2��567�89�tk�%Ù¢��}��Ú�dI��3���89��89}}��:;���	�����	�LM7�-4���3����.��b��� 
���

¦����
;��I��.���â�¦¥��+�Fh����3����89��PJI�£���	�LM7����+9� 
�������I��.����â�¦¥��9I�

��3����89¢£��:;�����	}¢�����	�LM7�ÞTh� 
���}���I��.����â��¥���X7Q����3���"'Q���89

¢������	�LM7����+9� 
���}¢��I��.����â�}¢�)��,4��5
%�EFA�dI�������������A��	��
���V$�

LM7����+9���=�J��9�CA�89�"^I��	��U�V+3W�m��EFA�8�\I�5�\�!�������V+�#f����������B�Y�

��������������@��

>2���!���������������f%��<���

��W�&?F��o�/���� 5��R�	�	��
������	����� ��F�������� 567�89� �$�����	�i���������W��  ���I

-4�]��n����))��/����V�e��� �̀1�����"#n��@������:;���FY�h�����C�	c��Ö%�3h�
����u1I�G�\��hj��ZW]��

>�212��J�N8�`�C����+�R������������

�B%r�h���&å��+��;�"Y�����ZW���F���&�?Fh�!�����5�
2��"Pf��n����0�\����	���@��



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

�

87 

A��� !�/��DEF21F�
�G�B%r�h��n����0�\����	���@��

:��$��� ���&B���� ���8k�����$����� �

.9��W� ���� �â¦}µ�¢�

6��/�� ���� �â�}µ���

.��<� ���� �â�¥µ}¥�

i8�/���� �h>� �1EEj�

������
��.��/��� �
A;�89��1�.�	c��ZW��1�EFA�� �C�A�@��

� 5�
2�� 567� 89� tk�%Ù¢���}�Ú�dI� 
A����	����i���~��ª��
�n1���A��Y��4 
A����

�.�����¦}µ�¢�â��-F%�l�����n������������ 
���������	�9��.�����}µ��â�����.h�����P��P���

���	�9���/'���9
N�� 
�������.������¥µ}¥â�89�������	�������A��	��
��)�5
%���,4�EFA�

dI�0F§I����	�����	��
���-4����	�9���A��Y��4���9�5
%�EFA�dI���/����-4���/�9���A��Y�

r���9��@��

>�2>2��J�N8�i�-H���+�R�����������

�B%r�h���&å��+��;�"Y�����ZW���F���&�?Fh�!�����5�
2��"Pf��/����0�\����	���@��

A��� !�/��DEF21]�
�G0�\��	��
������A�B%r�h��0�\����	�����/���@��

:��$��� ���&B���� ���8k�����$����� �

.�8�9� ���� ���µ�}â�

o�<� ���� ��£µ��â� �

p,�5�� �}�� �}�µ�£â� �

i8�/���� �h>� �1EEj�

������
��.��/��� �
A;�89��1�.�	c��ZW��1�EFA�� �C�A�@��

�5�
2��567�89�tk�%Ù¢���}¦�ÚdI����	�����Y�N��8C���EFA��F�#nh���/����� �&�'(��

���	�CF���	��
��� 
�������.������£µ��â��-F%��l������	������9�C�����ÛÛÛÛÛÛ������	�9��I�



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

�

88 

�.������µ�}â����X7Q��}����	�9��/F�Ó��I��.����}�µ�£â�89��������)�	��
���5
%��,4�

EFA�dI���/������A��&����	��
����+/n�%���/������N��r���9��@��

>�2F2��+�R������������9�J�N8�.
8
�H����BC����

�0�\��	��
������A�B%r�h���&å��+��;�"Y�����ZW���F���&�?Fh�!�����5�
2��"Pf�̀1�����"#n��@��

A��� !�/��DEF21^�
�G��	��
������A�B%r�h�0�\�̀1�����"#n��@��

:��$��� ���&B���� ���8k�����$����� �

��)&q��7������¢� �â�¦µ���

���r���)&q��}�� �â��µ}¥�

P�!�#�����!������;��)&q� �}�� �â}�µ���

��XVX����K���R8���f5C�����;��)&q��}¢� �â}�µ}��

i8�/����h>� �1EEj�

������
��.��/��� �
A;�89��1�.�	c��ZW��1�EFA�� �C�A�@��

�5�
2��567�89�tk�%Ù¢���}�� ÚdI�«��¬��J�n����������������L �
Î���4�"#n���Q��PJ�

���n�1��89����5�#v(��������	�������A��	��
��@��

F�2F2��+�R������������9�J�N8�A/#����

�0�\��	��
������A�B%r�h���&å��+��;�"Y�����ZW���F���&�?Fh�!�����5�
2��"PfV�e�@��

A��� !�/��DEF21a�
�G�0�\��	��
������A�B%r�hV�e�@��

:��$��� ���&B���� ���8k�����$����� �

P&�$)����� �â�}µ���

�-�8������� �â��µ�¥�

P&�IW� ��¢� �â�}µ¥¦�

P&I����}¢� �â}¢µ�¥�

i8�/����h>� �1EEj�

������
��.��/��� �
A;�89��1�.�	c��ZW��1�EFA�� �C�A�@��



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

�

89 

�5�
2��567�89�tk�%Ù¢���}£� ÚdI����	�����/	�����ÞTh����.h����Q�:���ÛÛÛÛÛÛ������	�9�

�.������µ�¥�â-4���PJQ���A��v������	�������A��	��
��)��+�Fh����.h������1�P������	����LX.#���

�� ÛÛÛÛÛÛÛÛ�����	�9��.������}µ��â)��+�Fh���¢��	�9��LXbY��.����}µ¥¦â�����.h����LX7Q��

}¢�	�9���L�b&9��.���}¢µ�¥�â�89�������	�������A��	��
��)��,4��5
%�EFA����h����	����

���A���	��
��EFA���1�#9�>�C�4�������������������"#�$�×b.�������8A�V�\���	���@��

�.
�����+,-����
��������������.	W8���O��R0���

d;�*
$��-	�	Q��89����	�� �� �� � �=��9� �4����	����� ������� ��������� ���;� �� !���� "#�$�

� �% �&�'(�)�%�W��2����>
?���	���b��5�Y����:;��l��;�1�.�	c�� L��C�	�i���>���	��+C�C&�����=��

~�������#���)-	�CN��d�#�	��������N���\�����>�9I�"J��+�9�L��=��CJ�-F%]��Ù�=��9�)L
n��)�=��9�

)
%�p�X§�)�=��9�X§��=��9�L
n�Ú)���89�"^I�
%
a����c���(�C�\c� -/��	���CN�� ���^c��

���������1�r�I�L 
p��CJ��4�t��9���5�
2��Þj�]��

A��� !�/��DEF21b�
�Gd�r�Q��L�/���������N����^c���\��������1�.�	c�@��

��

��

�

�

������
��.��/��� �
A;�89@��

�'6/1��89�d�r�Q���R��������V'��5�
2�Ù¢���}�Ú���s��e�5�
��%67�~���9���#����-	�CN�

Ù��F���� �� ��1
���  �
e�Ú� <
��� s��H� ��C'� )Ù����}�� ç¦Ú�~������ ���=�  
A� EFA� ���C�'� Ñ� )

���FN��5�
�EFA�5�&RF�Ù��è�¦��ç¢@�Ú)�Ñ�
���l���O��=��;��,4� 
����:;�"'I��C�'�~��������

�K�'0�������<� �:N8��� �

P�CK�s4�8�� ��� �

s4�8�� �¦� �

���#�� ��� �

s4�8��&�t� ��� �

P�CK�s4�8��&�t� �}� �



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

�

90 

���4�
\�����)t�R&�����C�	�����=��c��5�Y�����\�:;�EFAI��C�'���~�������� 
����-4����)��éd�J�

Zh������CJ��4�t��9�5�
2����!�����]���

A��� !�/��DEF21c�
�G�$��=��������c�����R �̂�����/	����@�

��

��

�

��

��

������
��.��/��� �
A;�89@��

f�5�
2��567�89�8#Ù¢��}�Ú�Z����1�dI�
%
a����c�����,4��	��
���d�#%���=�����ê����hj�]�

�� ��;�d�J��	�����©��e��t �̂���L��.�F�����w%��9����Ù¦@�ë�Ú�,+=�)���%���=������ �̂ �dI�-4�

�=��9�_L
n��

�� ��;�d�J��	�����©��e��t �̂���L��.�F�����w%��9����Ù�@¦ë¦@}�Ú�,+=�)���%���=������ �̂ �

-4��=��9@���

�� ��;�d�J��	�����©��e��t �̂���L��.�F�����w%��9����Ù�@£ë�@��Ú�,+=�)���=������ �̂ �-4�

_
%�p��

�� ��;�d�J��	�����©��e��t �̂���L��.�F�����w%��9����Ù}@�ë�@��Ú�,+=�)���%���=������ �̂ �

-4�X§�_�=��9��

�� ��;�d�J��	�����©��e��t �̂���L��.�F�����w%��9����Ù}�ë}@¥�Ú�,+=�)���%���=������ �̂ ��

X§�-4��=��9�L
n�@��

� �u'&����p�8����� �l�/�0�� �

E1� �Ù}�ëëë}@¥�Ú� �L
n���=��9� �

E>� �Ù}@�ëëë�@��Ú� ��=��9� �

EF� �Ù�@£ëëë�@��Ú� �
%�p� �

E]� �Ù�@¦ëëë¦@}�Ú� ��=��9�X§� �

E^� �Ù¦@�ëëë�Ú� �L
n���=��9�X§� �



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

�

91 

� >�
?�	��� uh�4� ���	�� ��� ��C'� �CJ�«��?�	�� O�G�\� )�	��
��� ���Î�-3Y���� S�&\c��0���	I

�*��¡(���©��e���	�����«��?�	��O� �CJ�)�
\�EFA� L��.A�"#����������*��¡(���©��e���	����

���Î������.A�B�C2��������@��

�5�\�>�A���&h�S�/A;�:;�0F/����,4�567�89�*
�!����"#�$����� ��������������������������

�% �&�'(�����	�������)D�89�d�#9�
���"J�dI�G�\�) ���Q��89��A�CD�567�89�l���89��A�C

u�FA���(
F������3���@������I��=��9�-4��+��;�5�Y�F��E��1�i�����	�	Q��L�#3����������0�������1���	(�

�����������v������ �3h������
�?�������8#f�i����dIh��$�g���6.���9��% �&�'(�����	����@��

����Ar�9�Ð1�J�����=�B��I�89�5�Q��
�.���d�#�%�G�\���	�	I� ���I��[6[�EFA�0F/����,4�"C�n%�

�Þj��0�hwF����=���1�.�	c�Ù�]¢}�)¢��)¢�)@@@)¢�Ú�������������3���Vk�=�`�P���
�.����9I�)Ù�]¢��)

}¢� )}})@@@)��¥Ú�;� V����=�:�[6[����"PC�h� ����W�� >��'I�Y��������������� V������ ��F�����G�\�

�"#����&&7�&�A����3����89��A�CDG��P���
�.����9I�)��������������3���Vk�=Ù�]�¥�)���)��)@@@)�

¦�Ú����)�s��H�>���	��+F�Fa�"^I�89��������e����/	������%���������=��¡c�@��

1�2�����&H���p�-5���

�A��� !�/��DEF�2�1hG��]�5�\��	��
���������^����%���������=��¡c���������e����/	����

�����������/�@��

A�&��� ���&H	��� �
�p�8����

.K��#��� �

�d�&#
0�

6�������� �

¢}� �� ��1���� 
A��hÙ��9�F�9� Ú������ EFA� !���� �/?��� !���� "#�$�

�����=��LS�3#�����������������@�

¦�µ���¢µ�}�

E>� ���	�CF���9�����*�
4ã���%
������Kw����!����"#�$��tC�%@�¦µ¢��}µ���

¢�� ��X&����"^Q������H���������������/��89���	����!����"#�$��8#f

�	�����@� �

¦µ¢��¢µ���



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

�

92 

E]� �����.�h� S���� �� !���� "#�$�� 8A� ��9�F�9� B�C�� :;� ��	���� T�Fh

��F.���9��%�%
�h@� �

�µ�¢�¢µ���

¢�� ����4�����*�������+^�����\������4 ���9�
n\�89���	����8#f

���+��@ �

�µ�¢� �¢µ��� �

Ea� ��%�%
������������VW������ �
A;���	����8#ª�!����"#�$��EFA��S���@ �

� �

�µ�¥� �¢µ£}� �

¢¥� ��
JT����>
A��(�\�"�F�h�89��������0���������v����s��\�tC�%

������
�A���������������@� �

�µ¥¦� �¢µ¥¦� �

Ec� �!������/?�������%�%
�������1r�����EFA���	����
C��h@� ��µ��� �¢µ¥}� �

� �S�9��BCK�i8�/���� ��µ¢¢�}µ¢¢�

������
��.��/��� �
A;�89��1�.�	c��ZW��1�EFA�� �C�A�@��

�5�
2����L ������ZW������89��'6/1�Ù¢����}�Ú����N��
�.F���F#n�������3���0�h�h�8#f���/?��

����������l�����)"'Q��:;�<�'Q�����c��89����r��h���©��e���	�����EFA� �C�Ac�����������*��¡c�

�-F%��CJ��	��
������A����3m��������^y����N�]��

�.�%�dI�L��.����Ù¢}�ÚÐhI����.h����:�Q���	��|�©��\�¦µ���*��¡��������9�¢µ�}����,4�5
%�

EFA�dI�������������A��	��
���d��=��%�L
n��EFA��,4�L��.����dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����

©��e��t �̂��@��

�S� �̂�L��.����Ù¢�Ú����.h������1�P����	��|�©��\�¦µ¢���*��¡�������9�¢µ����,4��5
%�EFA�

dI�������������A��	��
���d��=��%�L
n��EFA�L��.����dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����©��e��

t �̂���@�

�S� �̂�L��3���Ù¢�Ú����.h�����P��P����	��|�©��\�¦µ¢����*��¡�������9�}@����,4��5
%�EFA�

dI�������������A��	��
���d��=��%�EFA�L��.����dQ��	��9�����^c��MJ��89��	�����©��e��t �̂��@�

�S� �̂�L��3���Ù¢£�Ú���.h�������������	��|�©��\��µ�¥���*��¡�������9�¢µ£}����,4�5
%�

EFA�dI�������������A��	��
���d��=��%�EFA�L��.����dQ��	��9�����^c��MJ��89��	�����©��e��

t �̂��@�



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

�

93 

�S� �̂�L��3���Ù¢��Ú���.h������9�N���	��|�©��\��µ�����*��¡�������9�¢µ¥}��,4��5
%�

EFA�dI�������������A�GR.���d��=��%�EFA�L��.����dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����t �̂���@�

�S� �̂�L��3���Ù¢�Ú����.h�����	 ������	��|�©��\��µ�¢���*��¡�������9�¢µ����,4��5
%�

EFA�dI�������������A��	��
���d��=��%�s��c���EFA��,4�L��.����dQ��	��9�����^c��MJI�89�

�	�����©��e��t �̂���@�

�S� �̂�L��3���Ù¢¦Ú����.h�������������	��|��\©���µ�¢���*��¡�������9�¢µ������,4��9�

��%�dI�������������A��	��
���d��=��%�EFA�L��.����s��c��@�

�S� �̂�Ù¢¥Ú����.h������9�P����	��|�©��\��µ¥¦���*��¡�������9�¢µ¥¦����,4�5
%�EFA�dI�

������������A��	��
��d��=��%�EFA�L��.����s��c�����.�A����	��9�����^c��MJI�89��	������

�©��e�t �̂��@�

��RCF���"#J�dy=��	�����©��e�������.�F������%��µ�¦����*��¡�������9�¢µ������,4��9�

5
%�EFA�dI�������������A��	��
���d��=��%�EFA�����.����s��c�����.�A���dI��	��9�MJI�����^c��

89��	�����t �̂���@��

�,4����%�dI�����.����� ��1�CP���1�#����,$���Î��>
��g�b����,���89�uF^I�ÐCCY�uh���.A��,4��

5
%�EFA���I����h�R �̂����i�����h�EFA�dI��!����"#�$�V4��%�����/?����!������FA�3�@��

>�2�����&H���A�_����

�CJ��1�vI�����	�dI��,4�R �̂����O��+C���h�:;��[6[������=���A�=�
'��O���&��"#���+�9�

)��p�G�\�O���&��S�2��5�Q��89�d��.�	(������3F����A�3���:�Q����F���������������������CP�	(��

��S�2���P��`�����3F����A�3�����1�P�����F������������������-F%�C����O����&���G��P���S�2�����3F����A�3���

�P��P�����F��������������'�B%r�h�����Q���CJ��4�"&39���d��.�	(�@��n'������,4�R �̂�����I
.1�B��������

"�Fa�����=��,4� ���Q���[6P����CJ�-F%]��

��



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

�

94 

>�212�6�����������&H����

�n'��������=�5�Q��S�2���F������R �̂������A�3���:�Q��	g����5�
^�����=���Î��0�\��	�����

©��e��(��*��¡��������@��

�A��� !�/��DEF�2�>EG��]�5�\��	��
���������^����%���������=��¡c���������e����/	�����������

���CP�	(�@��

A�&��� ���&H	��� �
�p�8����

.K��#��� �

�d�&#
0�

6�������� �

¢�� �
�,�3�h� ".'� ��	�CF�� ������� �������� V���h� 
��� ��CP�	(�� ���'� ,?�%


%
2�����CP�	(�����n��@� �

¦µ}��¢µ£¥�

1E� ���������¨	�Î����9�F����>��1��=�%Ù!������¨	�e��Ú�L
�������9�F���

���CP�	(���������,�3���@�

¦µ���¢µ�}�

}}� �
������I���� ��1������  �
\� �� d�#h� i��� �%��CP�	(�� B%��n��� ".�h

��CP�	6���&&?��@�

¦µ¢��¢µ££�

1>� �Õ6���*�
�89�����9�!�9�
W�A��$�i���B%��n���".�h@ �

� �

�µ�£�¢µ¥¦�

}�� �
�:�Q�� � �̂
���� Õ6��� L��[� 89� V��h� i��� �%��CP�	(�� B%��n��� "k3h

�89�
%�h���	�����C�'@�

¦µ¢}� �¢µ¥�� �

1]� ��>��1� �� �̂Ó� EFA�  �C�A(�� O� �CFJ� ��CP�	(�� ����'� LS�3J�  � �h

¨	�Î����9�F���@� �

¦µ¢�� �¢µ¥�� �

}�� ���	������H��r��h�i���B%��n���".�h@ �¦µ}�� �¢µ£¥� �

1a� ��������
W������%
�����������0�������	����>
?��h@ �

� �

�µ£�� �¢µ�}� �

}¥� ��L�A��9�V�%��CP�	(�����'��,���".'��.��§��.	�����"%�C����� �&9@ ��µ��� �¢µ£�� �

1c� �-F%�C���������������CP�	(����������[T�%@ �

� �

�µ¥�� �¢µ�}� �

� �S�9��BCK�i8�/���� ��µ¢¢�}µ¢¢�

������
��.��/��� �
A;�89��1�.�	c��ZW��1�EFA�� �C�A�@��



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

�

95 

�5�
2����L ������ZW������89��'6/1�Ù¢�����¢Ú�h�h�8#f���N��
�.F���F#n�������3���0���������

���CP�	(�����r��h���� )"'Q�� :;� <�'Q�� ���c�� 89�*��¡c�� �� ©��e�� �	����� EFA�  �C�Ac��� l��

�-F%��CJ��	��
������A����3m��������^y����N���������]��

L��.����Ù}¢Ú��S�^����.h����:�Q���	��|�©��\�¦µ�����*��¡�������9�¢µ�}�)�5
%���,4�EFA�

dI�������������A��	��
���d��=��%�EFA�L��.����L
n��dQ��	�����©��e��MJI�89��	�����t �̂��@��

L��.����Ù¢�Ú��S�^����.h������1�P����	��|�©��\�¦µ}����*��¡�������9�¢µ£¥�)���5
%��,4�

EFA�dI�������������A��	��
���d��=��%�s��c���EFA�L��.����L
n��dQ��	��9�����^c��MJI�89�

�	�����t �̂���@�

L��.����Ù}�Ú��S�^����.h�����P��P����	��|�¦µ}����*��¡�������9�¢µ£¥��4���9�5
%�EFA�dI�

���������d��=��%�s��c���EFA�L��.����L
n��dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����t �̂���@�

L��.����Ù}}Ú��S�^����.h�������������	��|�©��\�¦µ¢����*��¡�������9�¢µ££����4��9�5
%�

EFA�dI����������d��=��%�EFA�L��.����s��c���L
n��dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����t �̂��@��

L��.����Ù}¦�Ú�S�^����.h������9�N���	��|�©��\�¦µ¢����*��¡�������9�¢µ¥���,4��5
%�EFA�

dI�������������A��	��
��d��=��%�EFA�L��.����s��c���L
n��dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����

©��e��t �̂���@�

L��.����Ù}�Ú��S�^����.h�����	 ������	��|�©��\�¦µ¢}���*��¡�������9�¢µ¥����,4�5
%�

EFA�dI�������������A��	��
��)�d��=��%�EFA�L��.����s��c���L
n��dQ��	��9�����^c��MJI�89�

�	�����©��e��t �̂���@��

L��.����Ù}¥�Ú�S�^����.h�������������	��|�©��\��µ�����*��¡�������9�¢µ£���,4���9�5
%�

EFA�dI�������������A��	��
���d��=��%�s��c���EFA�L��.����dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����

©��e��t �̂���@�



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

�

96 

L��.����Ù}�Ú��S�^����.h������9�P����	��|�©��\��µ�£���*��¡�������9�¢µ¥¦��,4���9�5
%�

EFA�dI�������������A��	��
���d��=��%�EFA�L��.����s��c���dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����

t �̂���@�

L��.����Ù}��Ú���.h������	������	��|�©��\��µ¥����*��¡�������9�¢µ�}��,4���9�5
%�EFA�dI�

������������A��	��
���d��=��%�EFA�L��.����s��c���dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����t �̂��@��

L��.����Ù}£�Ú���.h����L�v������	��|�©��\��µ£����*��¡�������9�¢µ�}��,4���9�5
%�EFA�dI�

������������A��	��
��d��=��%�EFA�L��.����s��c���dQ��	��9�����^c��MJI�89��	����@��

>�2>2�����&H��.,�8�����

�A��� !�/��DEF�2�>1G��]�
���5�\��	��
���������^����%���������=��¡c���������e����/	����

-F%�C����������@��

A�&��� ���&H	��� �
�p�8����

.K��#��� �

�d�&#
0�

6�������� �

}�� ��� �&����3F#h�~�	I�EFA�"%�C����� �&9�����F��3���V�h@��µ���¢µ£¥�

>E� ���	�������6��	��EFA�ß=�a�i���"%�C����� �&9�>�
?�	��V�%@ ��µ���¢µ¥£�

�}� �
�"%�C���� ��� �F��3��� �� !���� "#�$�� ��9�F�9� EFA�  �C�A(�� V�%

- �̂�N���-F7�
��@�

�µ¥��¢µ�}�

>>� ��>�
?�	��V�%"%�C����� �&9�����7�����'��[I�V������������0����@� �

�

�µ¥��¢µ¥}�

��� �
���F%�C���� � �&��� -'��� 89� �3F#h� "'I� ��Q� g������ >�
?�	�� V�%

���������=������[I�89�L �3�	(��@�

�µ¦�� �¢µ�£� �

>]� ��S���� ��	�CF�� !���� "#�$�� 0	��%� �,��� -F%�C���� Z%���� ����7�� V�%

��.�1�EFA��1�%
��@�

�µ¥�� �¢µ�}� �

��� �-F%�C����Z%��������7��EFA���	�CF�� �̀1�����"#n����[�%@ ��µ�}� �¢µ�¢� �

>a� �"%�C����S�.AI�"Ca�EFA���	����L�
'�<
9�����������v����Ð.Ph@ �

� �

¦µ¢}� �¢µ£¢� �

� �S�9��BCK�i8�/���� ��µ¢¢�}µ¢¢�

������
��.��/��� �
A;�89��1�.�	c��ZW��1�EFA�� �C�A�@�



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

�

97 

�5�
2����L ������ZW������89��'6/1�D¢�����}G���
�.������N��
�.F���F#n�������3���0�h�h�8#f

-F%�C���� �������� �F��������r��h���� )"'Q�� :;� <�'Q�� ���c�� 89�©��e�� �	����� EFA�  �C�Ac��� l��

���-F%��CJ��	��
������A����3m��������^y����N����������*��¡c�]��

�S�^�L��3����Ù�£Ú����.h����:�Q���	��|�©��\�¦µ¢}���*��¡�������9�¢µ£¢���5
%��,4�EFA�

dI�������������A��	��
���d��=��%�EFA�L��.����s��c���L
n��dQ��	�����©��e������^���MJI�89�

�	�����t �̂��@��

�S� �̂�L��3����Ù}�Ú����.h������1�P����	��|�©��\��µ�����*��¡�������9�¢µ�¥��5
%��,4�EFA�

dI�������������A��	��
���d��=��%�EFA�L��.����s��c���dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����

©��e��t �̂���@�

�S� �̂�L��3����Ù�¢�Ú���.h�����P��P����	��|�©��\��µ�����*��¡�������9�¢µ¥£�5
%���,4�EFA�

dI�������������A��	��
���d��=��%�EFA�L��.����s��c���dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����

©��e��t �̂���@�

�S� �̂�L��3���Ù��Ú����.h�������������	��|�©��\��µ�}���*��¡�������9�¢µ�¢��,4��5
%�EFA�

dI�������������A��	��
���d��=��%�EFA�L��.������.�A���dI��	��9�����^c��MJI�89��	�����©��e��

t �̂���@�

�S� �̂�L��3���Ù�}�Ú���.h������9�N���	��|��µ¥����*��¡�������9�¢µ�}��4��5
%�EFA�dI�

������������A��	��
���d��=��%�EFA�L��.����s��c���dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����t �̂���@�

�S�^�L��3���Ù�¦�Ú���.h�����	 ������	��|��µ¥����*��¡�������9�¢µ�}��,4��5
%�EFA�dI�

������������A��	��
���d��=��%�EFA�L��.����s��c���dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����t �̂��@�

�S� �̂�L��3���Ù��Ú����.h�������������	��|�©��\��µ¥����*��¡�������9�¢µ¥}��,4�5
%�EFA�

dI�������������A��	��
���d��=��%�s��c���EFA�L��3���dQ���	��9����^c��MJI�89��	�����t �̂��@�



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

�

98 

�S� �̂�L��3����Ù��Ú����.h������9�P����LX7Q���	��|�©��\��µ¦����*��¡�������9�¢µ�£����,4�

5
%�EFA�dI�������������A��	��
���d��=��%�EFA�L��.����dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����

©��e��t �̂��@�

��RCF���"#J�ÖF���	�����©��e���µ�¥��*��¡�������9�¢µ¦¥��,4��5
%�EFA�dI����������

���A��	��
���d��=��%�s��c���EFA�uh���.A���1�CP���s��c���dQ��	��9�����^c��d�J�MJI�89�

�	�����©��e��t �̂��)���%��l���dI�uh���.A�>
��g�b����,���Ð����89�uF^I_��I���I�0	��h�

R �̂������A�3�����1�P����Y�N��������"%�C���@��

>�2F2�v�K�"��J�N8����&��

�A��� !�/��DEF�2>>G��]�
���5�\��	��
���������^����%���������=��¡c���������e����/	����

����Q��B%r�h����'@��

A�&��� ���&H	��� �
�p�8����

.K��#��� �

�d�&#
0�

6�������� �

�¥� ��V�%�%��CP�	(��B%��n���,�3�h�"^I�89�����Q���r���\��"�k3h@��µ�£�¢µ�}�

>c� �"%�C�������CP�	(������'�EFA�����Q��B%r�h����'��'��%@���µ���¢µ�¦�

��� �����Q��B%r�h������'���������������0�������	����>
?��h@���µ£}�¢µ¥��

FE� �
�9
�A� ����Q�� B%r�h� EFA� ��	���� L�
'� "�h��"�[� ������� 0����� �.h

d�%
���"#�4@��
¦µ¢£� �¢µ£�� �

�}� �d�%
�����F�P9�d�#h��9
�A�����Q��B%r�h�EFA���	����L�
'�"�h@�¦µ¢�� �¢µ¥}� �

F>� �
�L
A�������9�F����X=�h���¨	�Î����9�F����>��1��� �̂Ó�>
?��h

����Q��B%r�h����'������EFA@�
�µ�£� �¢µ�}� �

FF� ���CA��V�\��[�%����Q��B%r�h����'�EFA���	���@� ��µ£��¢µ¥¦�

�¦� ���	�����������������u�3�m��!����"#�$��VA
%@���µ£�� �¢µ��� �

F^� �
�B%r�h����'������0�1��=��9�89�!����"#�$�����F�������9�F����V+�h

����Q�@��
�µ¥�� �¢µ¥}� �



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

�

99 

�£� �
� ����Q�� B%r�h� ���'� �[I� V������ o�����0�1� >�
?�	�� V�%��	� EFA�

V+���@��
�µ�}� �¢µ¥}� �

Fb� �
�
����  
&�� ��	���� d�#h� �9
�A� ����Q�� B%r�h� �.�1� "�F�h� V�%

�%��CP�	��B%��n9@� �
�µ�¢� �¢µ�¢� �

� �S�9��BCK�i8�/���� ��µ¢¢�}µ¢¢�

������
��.��/��� �
A;�89��1�.�	c��ZW��1�EFA�� �C�A�@�

�5�
2���� L ������ ZW������ 89� �'6/1�D¢����G����N�� 
�.F�� �F#n�������3���0�h�h� 8#f������

����Q�� B%r�h����r��h���� )"'Q�� :;�<�'Q�� ���c�� 89�*��¡c�� �� ©��e���	����� EFA�  �C�Ac���l��

�-F%��CJ��	��
������A����3m��������^y����N���������]��

�S�^����.h����:�Q��L��3���Ù�}�Ú�	��|�©��\�¦µ¢�����*��¡������9�¢µ¥}��,4��5
%�EFA�

dI�������������A��	��
���d��=��%�s��c���L
n��EFA�L��.����dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����

t �̂���@�

�S� �̂����3��L�Ù�¢Ú����.h������1�P����	��|�©��\�¦µ¢£���*��¡�������9�¢µ£���,4��5
%�EFA�

dI�������������A��	��
���d��=��%�EFA�L��.����s��c���L
n��dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����

t �̂���@�

���\��S�^�L��3���Ù��Ú����.h�����P��P����	��|�©��\��µ�£���*��¡�������9�¢µ�}�dQ�

�	��9�����^c��MJI�89��	�����©��e��t �̂��@�

�CJ��S�^�L��3���Ù�¥Ú����.h�������������	��|�©��\��µ�£���*��¡�������9�¢µ�}��,4��5
%�

EFA�dI�������������A��	��
���d��=��%�s��c���EFA�L��3���dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����

©��e��t �̂���@�

�S� �̂�L��3����Ù��Ú����.h������9�N���	��|�©��\��µ�����*��¡�������9�¢µ�¦��,4��5
%�

EFA�dI�������������A��	��
���d��=��%�EFA�L��.����s��c���dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����

t �̂��@�



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

�

100 

�S� �̂�L��3����Ù�¥Ú����.h�����	 ������	��|�©��\��µ�¢���*��¡�������9�¢µ�¢��,4��5
%�

EFA�dI�������������A��	��
���d��=��%�EFA�L��.����dQ��	��9�����^c��d�J�MJI�89��	�����t �̂����

�S� �̂�L��.����Ù���Ú���.h�������������	��|��µ¥����*��¡�������9�¢µ¥}�)��,4��5
%�EFA�dI�

������������A��	��
���d��=��%�s��c���EFA�L��.����dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����t �̂��@�

�S� �̂�L��3���Ù���Ú���.h������9�P����	��|�©��\��µ£����*��¡�������9�¢µ¥¦��,4��5
%�EFA�

dI�������������A��	��
���d��=��%�s��c���EFA�L��.����dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����

©��e��t �̂���@�

�S� �̂�L��3���Ù�¦Ú����.h������	������	��|�©��\��µ£����*��¡�������9�¢µ����,4��5
%�EFA�

dI�������������A��	��
��d��=��%�s��c���EFA�L��3���dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����t �̂��@�

�S� �̂�L��3���Ù��� Ú���.h����L�v������	��|��µ£}���*��¡�������9�¢µ¥���,4��5
%�EFA�dI�

������������A��	��
���d��=��%�s��c���EFA�L��.����dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����©��e��

t �̂���@�

�S� �̂�L��3���Ù�£Ú����.h�����% �e��L�nA��	��|�©��\��µ�}���*��¡�������9�¢µ¥}��,4��

5
%�EFA�dI�������������A��	��
���d��=��%�EFA�L��.����dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����

t �̂��@��

��RCF���"#J�dy=����������d��=��%�EFA�uh���.A�s��c���dQ��	�����©��e������%��µ¥��

��*��¡�������9�¢µ¦}�!�������dy=�����.A���Î��>
��g�b����,���Ð����89�uF^I��4��~��'�

R �̂������A�3����P��P���i�����h�EFA�dI�!����"#�$��V+�%�����������'�B%r�h�����Q��@��

��

��

��

��

��

��



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

�

101 

F�2�����&H�����q&���

�A��� !�/��DEF�2�>FG��]�
���5�\��	��
���������^����%���������=��¡c���������e����/	����

��F7�
������FC���@��

A�&��� ���&H	��� �
�p�8����

.K��#��� �

�d�&#
0�

6�������� �

Fc� ���������������!����"#�$�����	��������h@ �¦µ¢}�¢µ¥}�

��� �����������������	����!����"#�$��
A��%@ �¦µ���¢µ�¢�

]E� ���	�CF�������������������?nh���!����"#�$��
A��%@ �¦µ}��¢µ�¢�

¦}� ����������
�v�h�������������v������0�����EFA���	����
C��h@ ��µ���¢µ¥}�

]>� �!�����+3����=��9�89���	����!����"#�$��
A��%@ �¦µ¢��¢µ££�

¦�� ��"#�$��EFA���	����
C��h���������B�&����F7� ��	���J�!���@ �¦µ¢��¢µ�}�

� �S�9��BCK�i8�/���� ��µ¢¢�}µ¢¢�

������
��.��/��� �
A;�89��1�.�	c��ZW��1�EFA�� �C�A��

� 5�
2���� L ������ ZW������ 89� �'6/1�D¢����G��
�.����N�� 
�.F�� �F#n�������3���0�h�h� 8#f

���������
�v�h��l����� )"'Q��:;�<�'Q�� ���c��89� ���r��h���©��e���	�����EFA� �C�Ac���*��¡c�

�-F%��CJ��	��
������A����3m��������^y����N���������]��

89�567�5�
2���.�%�dI�L��.���� �Ù��Ú�ÐhI����.h����:�Q���	��|�©��\�¦µ�����*��¡��

�����9�¢µ�¢��,4��5
%�EFA�dI�������������A��	��
��d��=��%�L
n��EFA��,4�L��.����dQ��	��9�

����^c��MJI�89��	�����©��e��t �̂���@�

�S�^�L��.����Ù¦¢Ú����.h������1�P����	��|�©��\�¦µ}����*��¡�������9�¢µ�¢��,4��5
%�EFA�

dI�������������A��	��
��d��=��%�L
n��EFA�L��.����dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����©��e��

t �̂���@�



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

�

102 

���S�^�L��3���Ù¦�Ú����.h�����P��P����	��|�©��\�¦µ¢����*��¡�������9�¢µ�}��,4��5
%�EFA�

dI�������������A��	��
��d��=��%�EFA�L��.����dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����©��e��t �̂��@�

�S� �̂����3��L�Ù¦�Ú����.h�������������	��|�©��\�¦µ¢����*��¡�������9�¢µ££��,4��5
%�EFA�

dI�������������A�GR.���d��=��%�EFA�L��.����dQ��	��9�����^c��MJI�89��	�����t �̂���@�

�S� �̂�L��3���Ù��Ú����.h������9�N���	��|�©��\�¦µ¢}���*��¡�������9�¢µ¥}��,4��5
%�

EFA�dI�������������A��	��
���d��=��%�s��c���EFA��,4�L��.����dQ��	��9�����^c��MJI�89�

�	�����©��e��t �̂��@�

�S� �̂�L��3���Ù¦}�Ú���.h�����	 ������	��|�©�R	��µ�����=��¡������C�¢µ¥}����,4��9���%�

dI�������������A��	��
���d��=��%�EFA�L��.����s��c��@�

�S� �̂����3��L�Ù¦��Ú���.h�������������	��|�©��\��µ�����*��¡�������9�¢µ�£��,4��5
%�EFA�

dI�������������A��	��
���d��=��%�EFA�L��.����s��c�����.�A����	��9�����^c��MJI�89��	�����

t �̂��@�

�S� �̂�L��3����Ù¦¦Ú����.h������9�P����	��|�©�R	��µ�����*��¡�������9�¢µ����,4���9���%�

dI�������������A��	��
���d��=��%�EFA�L��.����s��c��@�

�S� �̂�L��3���Ù¦£Ú����.h������	������	��|�©��\��µ£}���*��¡�������9�¢µ££��,4��5
%�EFA�

dI�������������A��	��
���d��=��%�EFA�L��.����s��c�����.�A����	��9�����^c��MJI�89��	�����

t �̂��@�

�S� �̂�L��3���Ù¦¥�Ú���.h����L�v������	��|�©�R	��µ£}���*��¡�������9�¢µ¥¢��,4���9���%�

dI�������������A��	��
���d��=��%�EFA�L��.����s��c��@�

��RCF���"#J�dy=��	�����©��e������.�F���µ�����=��¡������C�¢µ¦���,4���9�5
%�EFA�dI�

������������A��	��
���d��=��%�EFA������.���s��c�����.�A����	��9�����^c��MJI�89��	�����

©��e��t �̂���@�

�,4����%�dI�����.������9�P����1�#����,$���Î��>
��g�b����,���89�uF^I�ÐCCY��)uh���.A�,4��

��%���I����h�R �̂����i�����h�EFA�dI�!����"#�$��V4��%�����/?����!������FA�3�@��



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

�

103 

��������+,-����
���$�<(���e&	����

�89��+�FA�"&Î��ZW������EFA� �C�Ac����+k=����I��$�.����	��
��������=���.�7;�-F%��C�=�5��R�	

Z9�1�������1��.���Ö%�3h�­@Ô@­@­�ì�£@��

1�2�Z!&	���w!&4���$�<���

���.�7c�8%�.����"�Fa�S��^;�O�������������;�EFA�!����"#�$��X[Th���o��=� � �̂�<��h��	��
���"p

�×�.���1��.����	��
������	�CF�� �9�������1��.����������CF�� ��3�m����� ��&?n��@��,4�>��%�G�\

�EFA�*���������.�7(�;������/	�������o��=� � �̂���1�#9����A�CD�89��PJIXb�9�89��PJQ@��

�d�J�5�\��� ��9
����×=��EFA���h� ��W�&\c�� L
A����Æ��89�MJI� ����Î�Æ��C�'��� ����
2��

­ÁÃ��89�"'I¢µ¢���5�.'�!������R �̂���F%
.����@��

1�212���8'!���$�<�����������&�I���.4�Z!&4�mQ�����K8/���,����	�g8��!����5C�����
��$��Kx��

− ]����h�(�<��h��	��
�����Xb�9���o��=� � �̂������CF����3�m�������&?n�����1��.���@��

− ]�����<��h��	��
�����Xb�9���o��=� � �̂������CF����3�m�������&?n�����1��.���@�

�A��� !�/��DEF�2�>]
�G���	��
�����Xb�9���o��=� � �̂��8%�.����"�Fa���.�7;�ZW��1<��h�

���&?n�����1��.�����3�m����@��

&�I����� �y� �z{|� ���%��R0��P�9�H��� �

-3�m����0&���� �¢µ��}� �¢µ££�� ���'��=�
 �̂h�(� �

-CF����"4���� �¢µ�£¥� �¢µ���� ���'��=�
 �̂h�(�

��&?���� �}µ�¦�� �¢µ¥¦�� ���'��=�
 �̂h�(�

���+���LMN�� �}µ¥��� �¢µ��¥� ���'��=�
 �̂h�(�

�������
��Z9�1����� �̂Ó�EFA��S�����.��/��� �
A;�89­@Ô@­@­�ì�£��



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

�

104 

tk�%�89�5�
2��V'��Ù¢����¦� Úu1I�(�
 �̂h�o��=���� ���W�&\;���X[Th�"J���Xb����<��h�

����1��.����3�m�������&?n����;�dI���.�7��8%�.����� �\Q��"#��89�0&����)-3�m����"4����)-CF����

�&?����LMN������+���u��<���9���( �MJI�89�¢µ¢��!�������(�
 �̂h�o��=�������( ���W�&\;��I�

dI�R �̂�����F%
.������p@���

1�2>2�����������&�I���.4�Z!&4��8'!���$�<���mQ����!������������,�����������
��$��Kx�

− ]������	��
�����Xb�9�X[Th���o��=�
 �̂h�(����	�CF���9�������1��.����<��h�	��
��@�

− 
����	��
������	�CF���9�������1��.����<��h�<��h��	��
�����Xb�9�X[Th���o��=�
 �̂h@�

��A��� !�/�DEF�2�>^
�G��<��h��	��
�����Xb�9���o��=� � �̂��8%�.����"�Fa���.�7;�ZW��1

�	��
������	�CF���9�������1��.���@��

&�I����� �y� �z{|� ���%��R0��P�9�H��� �

��n���� �¢µ�¦�� �¢µ£¥�� ���'��=�
 �̂h�(� �

� �&�'(����/���� �¢µ£��� �¢µ�£�� ���'��=�
 �̂h�(�

�̀1�����"#n��� �}µ�¥£� �¢µ¥�¦� ���'��=�
 �̂h�(�

V�e�� �}µ��¦� �¢µ£��� ���'��=�
 �̂h�(�

�������
��Z9�1����� �̂Ó�EFA��S�����.��/��� �
A;�89­@Ô@­@­�ì�£��

tk�%�89�5�
2��V'��Ù¢�������Ú�dI��.�7��8%�.����� �\Q��"#��89�)��n������/����)� �&�'(��

"#n����̀1�����V�e����1�#9���3�m��������"#�$�uF�<���9���( �MJI�89�¢µ¢��!�������(�
 �̂h�o��=�

������( ���W�&\;��I�dI�R �̂�����F%
.������p@��

>�2����$�<(���e&	�����9&	������������!�#�K��H,�������

� ��C'��.�7���<
9�5�.'��I�×=�������=��	��
���89�567�>�
?�	����.�7��í��L
\����� ����F�

<���|���[â�����)�l�����CJ�-F%]��

��



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

�

105 

>�212����$�<�����e&	���
�������

�u1I�EFA���h�i�����x�]�:@�w&�	�����������m�������&H���p�-5��.4�.�������B�����A7���

���������}x��

��;�Ð1�J��C�'�í�����Î����'���"7� ���/�9�5�.'�R �̂����)�%�3&���".�h�R �̂�����%�3&���×=�h��

R �̂�����F%
.����C������;�Ð1�J��C�'��í����Î����'���«��7���/�9�5�.'�R �̂�����%�3&����I�"7� �

��/�9�×=��R �̂����)�%�3&���dy=�R �̂�����%�3&���×=�h�".�h��R �̂����)�F%
.���l����
�A�<���9�

�%������"C����������.�7(���4��¢µ¢��)��,������%�u1I���;�Ð1�J��C������%������"'I�89�¢µ¢��dy=�

*6�7(�������	�Q��M��%��%���9������( �)��W�&\;��9I���;�Ð1�J��C������%������MJI�89�¢µ¢��)�

dy=�*6�7(�������	�Q��M��%�X§�����9�X§��5� ���W�&\;@��

�A��� !�/��DEF�2�>aG��]���.�7;�ZW��1í����F��������9������������/����!����"#�$�@��

�8#���� �
�p�8������

.K��#��� �

�d�&#
0�

6�������� �

�����~��

�K8�#���� �

�m8���

������� �

���'��

��&#��� �

��/��


��$�<0�� �

�����������/�� ��µ�¥� �}µ¢¢� �£�µ��¦� �¢µ¢¢¢� ���� �×=�� �

�������
��Z9�1����� �̂Ó�EFA��S�����.��/��� �
A;�89­@Ô@­@­�ì�£��

5�
2��89�tk�%�V'��Ù¢�����£�Ú���C�'�dI�í�-4�"#J���RCF������Î�£�µ��¦����� �-4��

�
�A�89�"'I��%���9�<���9¢µ¢���C�'�dI��CJ�)í��
�A���� ���Î������=�89�L��=�"#������Î��<���9

�89�"'I��%���9¢µ¢���:;�Xnh��������L
A�'�dI��|���)�]��

�×=�1�u�FA�R �̂�����9
���������".�1�R �̂���F%
.�������u1I�EFA���h�i���x�]�w&�	��:@�A7���

�������������������m�������&H���p�-5��.4�.�������B����}x��

>�2>2����$�<���e&	������������

��� u1I� EFA� ��h� i��� x� ]� :@� w&�	�� A7����m��� ����&H��� ;�5��� A�_��� .4� .������ �B����

������������������}x��

��



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

�

106 

�A��� !�/��DEF�2�>bG��]���.�7;�ZW��1í����F������������������V�����@��

�8#�����

� �

�p�8������

.K��#��� �

�d�&#
0�

6�������� �

�����~��

�K8�#���� �

�m8���

������� �

���'��

��&#��� �

��/��


��$�<0�� �

���CP�	(��������� ��µ��� �}µ}£� �£�µ£¦�� �¢µ¢¢¢� ���� �×=�� �

-F%�C����������� ��µ�£� �}µ¢¢� ��¦µ��£� �¢µ¢¢¢���� �×=��

����Q��B%r�h����'� ��µ�£� �}µ}�� �¦�µ���� �¢µ¢¢¢���� �×=��

���������V���h� ��µ��� �}µ}¦� �£¥µ��¥� �¢µ¢¢¢���� �×=��

�������
��Z9�1����� �̂Ó�EFA��S�����.��/��� �
A;�89­@Ô@­@­�ì�£��

5�
2��89�tk�%��V'�Ù¢�����¥�ÚdI�<���9���(
�����RCF��5�Q������%�¢µ¢¢¢��4��"'I�89�

¢µ¢���×=�1�u�FA�R �̂�����9
���������".�1�R �̂���F%
.��� ����u1I�EFA���h�i��x� ]:@�w&�	��

A�����.�������B�����.4�;�5�����&�����������m��������������!�����x@�

89��89�567��31�5�
2���.�%�dI�<���9���(
�����RCF��`�P�������%�¢µ¢¢¢��4��"'I�89�

¢µ¢��@�×=�1�u�FA�R �̂�����9
���������".�1�R �̂���F%
.�������u1I�EFA���h�i���]}:@�w&�	��

A����.�������B�����.4�;�5��������&H.,�8�����m��������������!�����x}�

89�567��31�5�
2���.�%�dI�<���9���(
�����RCF��G��P�������%�¢µ¢¢¢���4�"'I�89�¢µ¢���

� u�FA��×=�1R �̂��� ��9
���� ����� ".�1�R �̂���F%
.��� ����u1I� EFA���h�i��� ]}w&�	��� :@A����

.�������B�����.4�;�5�����&��J�N8��"�v�K��m��������������!�����x}�

89�567��31�5�
2���.�%�dI�<���9���(
������RCF���[6P��� Ù���p�� ���')��CP�	(����p����'�

)"%�C������p�B%r�h�����Q��Ú�����%�¢µ¢¢¢��4��"'I�89�¢µ¢���u�FA��×=�1R �̂�����9
��������

�".�1�R �̂���F%
.�������u1I�EFA���h�i���]}w&�	��:@�.�������B�����A����.4�A�_�������&H���.4�

�����������!�����x@��



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

�

107 

�×=�1�u�FA�R �̂�����9
���������".�1�R �̂���F%
.�������u1I�EFA���h�i���x�]�:@�w&�	��A7���

�������������������m�������&H���;�5���A�_���.4�.�������B����}x��

>�2F2����$�<���e&	�����K�&����

u1I� EFA���h�i��� ��� x� ]� :@�w&�	�����������m�������&H��� ��q&��.4�.������ �B����� A7���

���������}x��

�A��� !�/��DEF�2�>cG��]���.�7;�ZW��1í����F��������������
�vw@��

��

�8#���� �

�p�8������

.K��#��� �

�d�&#
0�

6�������� �

�����~��

�K8�#���� �

�m8���

������� �

���'��

��&#��� �

��/��


��$�<0�� �

���������
�v�h� �¦µ¦�� �}µ�£� ���µ��£� �¢µ¢¢¢� ���� �×=�� �

�������
��Z9�1����� �̂Ó�EFA��S�����.��/��� �
A;�89­@Ô@­@­�ì�£��

�5�
2��89�tk�%�V'�Ù¢�����¢�Ú�dI<���9���(
�����RCF���9�N������%�¢µ¢¢¢��4��"'I�89�

¢µ¢�@���×=�1�u�FA�R �̂�����9
���������".�1�R �̂���F%
.�������u1I�EFA���h�i����x�]�:@�w&�	�

�.4�.�������B�����A7����������������������m�������&H�����q&�}x��

��

��

��

��

��

��

��



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

�

108 

��	����WV<���������

���"PC�h��,����BC�D�
%
a�O�G�\��	��
�����S��^;�����+�9�:;�o�/����O�"&3����,4�567�89

� 89� �A�CD�% �&�'(�� ���	���@�� �FPC����� �	��
��� L� I�  �
A;� ��3�J� t������ ��C'� G�\��L��C�	�

ÐAr����1�w#���d��.�	�����/�����L
^�������	��
������A��% �&�'(�����	�������F9������3m����EFA

���A��&����L���Ar�������h� �%(��� 
����ÖF��G�\��	��
���"p�BC�Ò��  ��=I�89���1��.���BC2�L� TJ� )

�d��.�	6��!�Kc�����1�.�	�@�

��o
&������.P��� -F9��9�s��\� 567� 89� d��.�	(�� �,4� o
Y����.[�� ~��'� :;� ��'�/h� �4
��

�V���h�89��S
���	��
����,4����9
?�������W�&\c��0���	Q���F�Ó��
%
a��CJ�)�3�I�à�.1��J���/�

���������)���������
�v�h�����������V���hW�&\c���9�e��Z9�1���L
A��|�uFJ��,4��)���­@Ô@­@­�
����)

��� ����W���� �	��
��� �����=� ��.�7��� X7Q�� GR.��� �� ��C'� l��R �̂���EFA� �S���� �$� ��A�3��� ��

��W�&\c������.�7c�@��

�[�R.�������^;���'��=�M��������=��)�	��
�����Xb�9�����[Q���'6A�M��������=�Õ��4�d�#=�

� ��Xb�CF�� ���h� ��3�m����� ��&?n��:;� �=��;� ������CF����% �&�'(�� ���	����� ��F����� ��Xb���

�	��
��@��

���.�7�����W�&\c���	��
���
���R �̂���89���#ª���;��[I� � �̂�«����	��������!����"#�+F�����I�

�4
�v�h���+C���h������������	��
���5�\��P\�.�������^;�����'��=� � �̂�>
A�«����	��89���#ª��CJ�)

�<��h� �+FCJT���3�m����� ��&?n�����Xb����89�"J�X[Th��� ��W�&\;� ��� ���'��=� 
 �̂h� (�l�,J�� )

����h���Xb������3�m�������&?n�����Xb���@��

X[Th�����W�&\;���� �o��=�
 �̂h�(�u1��������	���CJ����h���Xb�9�"J�����	�������F�������1��.F�

�	��
������A�X[Th�����W�&\;���� �o��=�
 �̂h�(��CJ�)����Q��B%r�h����'��"%�C�������'�)��CP�	(�����'@�



�

 



�����������

�	�

���








���������

���������	�
������
������������������������������� ������!�"�#�$���%&�'(�)����*+�,��-�./

���01��&�������������2���!�3����)����*+�,������456�� 78���8�9$+:��0������;<=��������(�>$#�456�

�?5+�=����3��@��!A���/��B�8����)�(�*+�=�"#��	CD�'(�E�!��������6���'(��/�.���>$#���)���

������8�� �*/$����� �����8�� ������� �F�D� �����2��� G<H�(� I�(�� �/J���� K#$/� 9�� L:MN� '(� O�?��(

�P��8� 	CD� '(� 	�.Q�� ��N�� *+R&� P<H���� ������� �����2��� S8$�T�� �U�&�V�� "/W$T� �����8�� ����X�0��

56���01����?/����
�������5/$��������B���S5�Y�I��H�0A�Z�(��)����*+�?5��45X����7��$����*�+RT�4

��8$�������2���[��.T��,�'�\/��]�����.Q��P>�7+&^�

���
�����������������
�����

���Q�_5/��̀.�� 0�ab�� �������� 5F$T��?��A�'(�	CD�*�5c���&��A�9����0�������D������#�7����

"\:��d.&���
�e8f��g�Qh����0�����i�j�����5�2��(^��

�.&�`��.�0��S5�Y�k:�$��l$#$���'(��	CD��0����������� �8����������ab�� ���mA�*F$����n�o�

− ��?p��ab��:��0������I�6��$���g��Q��������b�B
A�����MT�*q����r��������Zs.T����:�����&

��7�p$������BHR���*+��'(�kB ����_7�p$���*=1����_�5.���tBH����P-u����� ?��^�

− ��?p��ab��:��0������I�6��$���g��Q��������b�B
A�*+��'(��v�R ���l�w2����G��B�8���

*+R���x$:�2���[yz����:�+(���7�p��)����*+�,�^�

− ����N��ab��:��0�������/��B�8��� ���01����Q$�T�456����s�?y�������:�+(f����/�����

I�H��T�����$�$ +�����X/�z���=�$wT���2Q��{�����
������q��Q$�/��?/���I��:�|�($5.(}0�~���

�$w�(�_7/�������
�&���01���'(���($5.�����C�2��(�����(������8�!�3���������!A��(�	�
^���

− ���N���0������mA��/��B�8������01���9��� �6��0������I�H��T����N1���k� �������������

�{����8�!�3�^�



�����������

���

− ��q����N��mA��/��B�8������01���� �6��0���������N1��[��2T�>��V���w�T���^��F�u��'b�&s��&�

����:����&�������
�_w.T��(���=�����q��<,��$���E�!����2�&�*\Q����(�u���Q�#A�mA�

*F�$������������[?.(�)����&���7�c��? b�&s&��2c��������#������6�[,^�

− � �&����ab�� �9���/��B�8������01���� �6��0������Sp$T��=���$(��
������*(�+��&���
�I$2T�

�0���&�������
���������'b�&s����7B&�P����(�'(�*����Q$T���(�u��[,����8$����k0� ���

k�y��T���+R��[?/���.T��*5u�����8���B8^��

���
��������������
��������� ���

���� �����!�"��#�K\T��9��� �� [=��/� 9�� '+�� )���� *+�,���������� $�%�������01��� Z��

�0������� �6��/��B�8�������	�/�456�	$�8���#�7�����:�X��^�

���� ����"��"��#�%�T����[=��/�9��'+��)����*+�,��9��&�'����������������8����5/$�������/���X�0��

U�&�V��"/W$T���/��B�8������01���Z��������	�/�456�	$�8���#�7����X��X��^�

���� ����������#���
�� �&�ab�� ���%�T����[=��/�9��'+��)����*+�,��9������������(����Z��

�/��B�8������01������<=���(��q1/���F���#�7����.&����^��

��)��
*+���

�� k��9��*�R/�*+�,��)������01�5��456�a/s(�'(����B(�*/$�����g$2j���+5���*/$������

�9$/���&����k��s�qe���456���B(�)�(���
���9���[�T��5#�7���%&�;<=����B����/�c��9W$���

}� ���������*q��? (���*+�,��)����k�
�U�&�V���22����? (�k�
���=��������:�T�

�75+T�	�$(V�������f����01�5��[��.T����?���8�

�� 456���01�����7�
���>s��'(�U�&�V���22�����?�Q�I�6���?./W$T��̀r&�P��6A��=���X�0�����

[=��/���P��/W�g$2
���+5�������01���[6�/����,�����



�����������

�,�

�� � 6��/�c�*+�,��)������01�5��G<����[�./���?���8�_r� /�9��9$+/��� =�9W�$T�%&��b�.���

"8$����'(�I��H�0���<=�*+�,��%&�����H��������̀.�/��,���b�.�����j�9$+/��b�.���"8$����

O�q�d/$.����5��[?0V���/��.���'6����H�������'+��9���̀.�/��,��<=���b�.����

�� k��456���01���I��2����0���&��2�.(�S5�H����� 2T����T�	$FV���I$Bu�����q��&��'(�

����A�� &��5.�(�����&�*+�,��)�������01�5��'�#���/$�����5
�P���f�����wH������7�+��

	$Bz��456�	�$(V���&$5w������8$���G<������c��?��A����01����/�c��	�$(V���(WC���*=�

_=�P�B8�����w0$�(�I���5/$���*�V��E�!��'(�	CD�1� ������2Q����&��/�2 �����>$#��wD�

*�.����F�u����01��&���

�� k��456���01���I�6�v��Qf����I��H�0��9$/�������?5+�=��)�������kTe/�'6�;<=�P�DV��

'(��75+T���1T�456��/����(���01��^�

-�./����������

A9�l$#$(�*+�,��)����	�s/���.0�����/����I���=��&���������!A�42�T��X+���'(���6$#$���v�2 ����

����'+��9��9$+T��&�X]�����+NA�i$����P�/����? (o�

�� Z�(���MT�*(�$.�����q$5����%&�O�������01����=��MT��456�*+�,���)����

�� �75+T�����	�����=��MT��456�>� &�*+�,��)���^��

��

��

��

��



  

  

�

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 



����������	
���

�

����

��
���������

�����������	
���

�����������

�� ������	�
���

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

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

"# � �'�(�	�
���
)�$��%��&�����
���������'
()'���*+,���� -%�./��*�+	��� !�	���",-.

���(.��/�0�1�	���������.�2	�3� 4%&&&���

5� ���1,��.�6��7!���	�89�$��
�������������-%�./�����:�6��.��:��4����
	
 �	��	���*�+	��� !�	

�:��+	��:��6%&&;����

<� ��=�>��	�?	�
 6�
)���7,��	�8

�	�@AB�$���
����-%�./��7�.�2	�CD#�	��	���������	��� !�	

��(.���

�#,E	��F

G	%&&H���

;� �I�J���KB�$%
�*��'��-%�.0��:��+	��:��6���������
L���	���*�+	��� !�	%&�M���

M� � �'
��N�	� 
��� /N)$���
���� -%�./�� �
��
��*�+	� �� !�	��O
��D�	�� ������ P�	��	� �",-.� �

��:��+	��:��6%&&M���

Q� � �'
��N�	� ����� /N)$��,&����� ���
���� -%�./����:��+	� �:��6� �O
��D�	�� ������ P�	��	� �",-.

%&&<���

R� � �:��ST�� U��"�	� 
��� V��S$1
�23�� -%�.0�4.
5�������� CD#�	� �	�� �",-.� �*�+	� �� !�	

�P	���	��	
W���O
��D�	�%&&&���

H� �C� 4� @T� V.�X� 

��$-�6
����� ���
���� -%�./�� �7� ��,&��������� /Y"�	� �	�� �*�+	� �� !�	

��:��+	��:��6���6� !�	��O
��D�	�%&�5���

�&� ��
��S�'�	��	�5�
�����8
(7/������
����9	��&�����
�������������	���*�+	��� !�	��

�:��+	��:��6���6� !�	��O
��D�	��������/Y"�	%&&&��

��� �Z��� 
 6� 
��� 
[	��:�;���� �� ��<=���� �+�<=��$���:��6� �O
��D�	� �� ������ �
����2	

��:��+	%&�5���

�%� � �'��2	� 
)�� �\��]	� :�9^� �_
���	� :���6� � �̀S+	� _a�6� ��b���	� 
�4��-%�./�

$��
���������������:��+	��:��6��O
��D�	���������X��	��	���*�+	��� !�	%&&���



����������	
���

�

����

�5� 6N�	��
���c��0�d��
�������������-%�./������	���6� !����#e�	��	����*�+	��� !�	��

��:��+	��:��6��O
��D�	�%&&&��

�<� � �:�f.�� c��,� ��
�$���
���� -%�./�� �
��
���������� g�e(�	� �	�� ����	��	� �� !�	

��:��+	��:��6�O
��D�	��HHM���

�;� �:��ST��h,�.�'����'Y14�$%
�*��'��-%�.0���O
��D�	��������/Y"�	��	���*�+	��� !�	

��:��+	��:��6���6� !�	�%&�&���

�M� � �:�,�
��� c���� _a�6$�:�;���� ���
���� -%�./��� �+��������7�.�2	� �#e�	� �	�

���(.���
�
�#,E	%&&M���

�Q� � ��!.� 7,��6� �:	�#"�	� �,�
� ��������� 7�6� ��B	�X� c��G	� 
 6���������� -%�./�

��
����� $�
&�5>)� 9�?
@�$A����:��6� �O
��D�	�� ������ g�eb� �	�� �������	� �� !�	

�:��+	%&&M���

�R� �76�.�7G	�
 6$��%��&���B
C)���7��
�������D��
����5�
������
����������� !�	

���(.���
�
�#,i	���.�2	��	���",-.��*�+	�HH5���

�H� �7e�j� ��eW�	� 
 6����� �
��
��� $���
���� -%�./��� �+�����.�2	� �	�� �������	� �� !�	

���(.���
�
�#,E	��/


2	%&&%���

%&� �7e�j� ��eW�	� 
 6$%��&��� B
C)���E,�� -�6
����� ���
���� -%�./��� D#�	� �*�+	� �� !�	

��(.��/�0�1�	���

G	�������	%&&&���

%�� ��
��,�
���'��]	�
 6���
����-%�./���+�������%
�*��/�������3�����
�����������

����,������
�����:��+	��:��6��O
��D�	��������
.�G	��	���%&&%��

%%� � �'��kG	� 
)�� 7�6� 
� 6$�+������ %.
(���/�0�1�	� �������	� �fK��	� �	�� �*�+	� �� !�	

���(.%&&����

%5� �7���D�	� �	-l� 
4�	� �7�����	� Z
�m� :��
6$��,&����� ���
���� -%�./�����	� �� !�	��	�� ����

�:��+	��:��6��O
��D�	��������������	�'������	%&&H���

%<� �Z4�n	�C,�X�o,�
��7�����	�Z
�m�:��
6$���
����-%�./���7��
��
�����*�+	��� !�	

��:��+	��:��6��O
��D�	��������/Y"�	��	�%&&Q���



����������	
���

�

����

%;� � '���� 'Ye4� �p�,� 7.N6� �.�,�� �7.�"�	� '
K.� :�
�,�7�����	� Z
�m� :��
6��h,�.

$F�5>����� �+�<=��� ���
���� -%�./����:��6� ��6� !�	�� O
��D�	�� ������ /Y"�	� �	�� �������	� �� !�	

�:��+	%&&H���

%M� � �q	�.�"�	� c4�0� :��
6� ���
���� -%�./�� ������� �E,����:	�0�� �	��������	� �� !�	� �

��:��+	��:��6��O
��D�	�������%&&H���

%Q� ��`� 6�7�6$���
����-%�./���	�:��+	��:��6��O
��D�	��������g	�r^��*�+	��� !%&&R���

%R� � �
���� :	�s�� �����	���
���� -%�./�� �7� �
��
��� ��%
�*��'�� ��%���� G�0� �E,�

�+�������
�
����:��+	��:��6��O
��D�	������	���6� !���/�"��	��	����*�+	��� !�	��%&&%��

%H� ��
)��
���c�0	��^�7>Dl�4.
5���7���� H�$���
����-%�./����+��������*�+	��� !�	

��(.��t��,����.�u�����	��	�%&&Q���

5&� �����	�he!(.�7�Kl�$��
�������������?	�I	���O
��D�	��������@��	��	���*�+	��� !�	

�o!"�l%&&R���

5�� ��

�l�?	�
 6�@�v����


��"�	�V�w�V(�l$��
�������������-%�.I��J������KC�����

��:��+	��:��6��O
��D�	��������x���	�O�Dy	�� D#.��*�+	��� !�	%&&<���

5%� ��
)��
�"�	�o.��7e!���7�%
�*��/���L�.3����������9��&)�M��N3���
�����������

�6%�5�����(.���
�
�#,E	�����.�2	��	
�	��������	��� !�	�%&&%��

55� � �zY(�	� 
��$O���?� ��������� 1
���� -%�.0���7�.�2	� �#e�	� �	�� �*�+	� �� !�	

���(.���
�
�#,E	%&&Q���

5<� ��'�����	�
��$�*+,�������
����-%�./����:��+	��:��6��������V[	���	���*�+	��� !�	

%&�5��

5;� �x�W�	� Y��� ����� �=m�e�	� 
������P�/�� Q%
(���� �7� �R
C���� -%�.0��� !�	� �

�D#�����

G	���9��X+	��*�+	���(.��/�0�1�	��7�.�2	�3%&%&���

5M� � �{	
��	� |N6� 89�� 
��$�
 �S����7� ���+������ -%�./���:�#� ��	� �	�� �������	� �� !�	

���
���"�	�������	��#���	��$�
��	�:	�Kv�	�:����	��@�} ���
Kl�~��	���.�2%&�&���

5Q� �{	
��	� |N6� 89�� 
��$�
 �S��� �7� ���+������ -%�./��� �� !�	�:�#� ��	� �	�� �������	

���
���"�	�������	��#���	��$�
��	�O
��D�	�������%&�<���



����������	
���

�

����

5R� �{	
��	� |N6� 89�� 
��$�
 �S��� �7� ���+������ ���
���� -%�./�����.�2� :�#� ��	� �	�

���
���"�	�������	��#���	��$�
��	�:	�Kv�	�:����	��@�} ���
Kl�~��	�HH5���

5H� @AB� �'���G	� ��b� 
���� �
���	� c�0	��^�B
C)�� �� ���&��� �E,�� ���
���� -%�./�

$��%��&������(.���
�
�#,E	�����.�2	��	���������	��� !�	��%&&M���

<&� ��
 ��	�c�0	��^�@AB��he!(.�

�l�@�K����'���G	���b�
�����
����-%�./�����������

$�
2��S������
���
�
�#,E	�����.�2	��	
�	��*�+	��� !�	���(.���%&&5���

<�� � �V16� =�e.� 
��� $��
���� ��������� -%�./�� �7� ��,&���	�� �*�+	� ������	� �� !�	

�:��+	��:��6��O
��D�	��������8
���B�%&&M����

<%� � �= b� ����$��3�� ��+�R� ���
���� -%�./���/�0�1�	�� ��� o6� ��.�B� �/��kD�	� ���X�

���(.%&&&���

<5� ��
����!.���
�����������$T
��	'�����:��+	��:��6��������V[	���	���*�+	��� !�	

%&�&���

<<� ��'
�0�c�0	��^�Y�.L�.3��9��&)����
�������������7�U+,������@������� �V��E,�

�$�
 �S������.�2	��l���	��	���*�+	��� !�	���(.���
�
�#,E	%&&M����

<;� ����� �b���	� 
 6� �V�6��^� V�6��^� �
��� �X�4� Y�.��2
=6� �E,�� ��
���� �������

$��%��&�����:��+	��:��6��O
��D�	��������V[	���	��*�+	��� !�	%&&;���

<M� � �:��ST��7��"�	�:�
�,�'
K.$F�5>������+�<=�������
���� -%�./����	�� �*�+	��� !�	

��:��+	��:��6���6� !�	��O
��D�	��������/Y"�	%&&Q���

<Q� ��[�(�	� :���� V� ���� T
��	'�$�7�(��������� ������	� CD#�	� �	��� *�+	� �� !�	

��:��+	��:��6�O
��D�	�%&�R���

<R� � �d6N�	� 
��� c��0$��
������������� -%�./�������	�� ����!��� �#e�	� �	�� �*�+	� �� !�	

��:��+	��:��6�O
��D�	�%&&&���

<H� �{� ��	�
���
���$��
�����+�&�����5�
�����4.
5��	��	���*�+	��� !�	�������:�#� ��

��
���"�	�������	��#���	��$�
��	��O
��D�	�%&�M���

;&� �����G	�7B���
����$��
�������������7��*+,�����
?
W)'��������g	�r^��*�+	��� !�	

��:��+	��:��6��O
��D�	�%&&H���



����������	
���

�

����

;�� � ����G	� 7B��� 
���� ��
���� �������� �7� -�6
����� �
?
W)'�X����2�� �WY=�

��
���Z$��:��+	��:��6��O
��D�	��������P�	��	��",-.��*�+	��� !�	%&&<���

[������
W���D��5����

�� ��7e�S�:�K�^$��%��&���B
C)���7��
��������\
<]�%�.��/��K4�V�����.
1.�/����.�Y��/�X�.

�
��(D�i	�I����	�c"���@��6+	�/�	�^�z���D"B��	���kD�	�I����	���
��(D�i	�I����	����X���I��6���


���[	N2	����m�����fn���G	���.�B��Y�"D�	%&&H���

%� ���6�/�	��8��$�+.
(��'���:�;�����7����
������%��&���-L
@ �9��&)��7���
������������%�.�

z���D"B��	�/��K4�V�����.
1.�/����.�Y��/�X�.��I����	����X��Y�"D�	�I��6�c"��������	�/�	�E	

�kD�	���
��(D�i	��[	N2	��Vk�B��7��8���

(�	�
�����.�B��Y�"D�	�I��6���
�%&�Q���

5� �:iN�����6�8�$�:�;����L�.��^���7�����7���
������������%�.���.
1.� /����.�Y��/�X�.

�� �d,��	� ���
D�	� z� },��	� /��K4� V�����Y�"D�	� I��6�� �
��kD�	� I����	�� �
��(D�i	� I����	� ���X

�G	�
 6���.�B��[	N2	����WD".���
����8��
�%&�H���

<� � �_,�
� 8

.��� ������ ��������:�;������
=���� ��
���� ���Y��� %
��E����.,��� �����%.

��	

�Y������ ������1
�!3���:�;����
V��$�_
��]��� �̀7��V�����.
1.�/����.�Y���j��a�

�����	� I����	�z� �	��DX
�	� /��K4��� �
��(D�i	� I����	� ���X� ����.�B��Y�"D�	� I��6�� �
��kD�	� I����	

��[	N2	&5���[	N2	��%&�%���

;� � �7j	
.� :���6$�+.
(��'�� ��%��&��� B
C)�� �7� ��5�
����� �
�������� %�.��Y�� �j��a�

� z� �	��DX
�	� /��K4� V���� �.
1.� /����.Y�"D�	� I��6��I��6�� �
��kD�	�� �
��(D�i	� I����	� ���X�

�Y�"D�	���[	N2	���.�B&5����[	N2	��%&&H����

M� ������c�N�$�>��������-���(����:�;�����7����
������%��&���G�2���
�������Y����a���/�X�.

����",-�	�����.�z�},��	�/��K4�V�����.
1.�/����.�Y���
��kD�	�I����	���
��(D�i	�I����	����X

���[	N2	�������������.�'
b�����.�B��Y�"D�	�I��6�%&�%���

Q� ��

�	���'��0N���+.
(��'���:�;������+������b��:���G�2�8

%3���+_�)���
�����ac)����%.

� $�6%�5��� �7� ��%,����� ��",-�	� ����.� z� },��	� /��K4� V���� �.
1.� /����.� Y�� /�X�.����X

��[	N2	� �������� ����.� '
b��� ��.�B� �Y�"D�	� I��6�� �
��kD�	� I����	�� �
��(D�i	� I����	���

%&�%���



����������	
���

�

����

R� � ���0���
��$�:�;������
���� L�.3��G�2����
������%��&��� �a����.
1.� /����.�Y���j��a�

�",-�	� ����.� z� �	��DX
�	� /��K4� V�����Y�"D�	� I��6�� �
��kD�	� I����	�� �
��(D�i	� I����	� ���X� �

��[	N2	���.�B&5���[	N2	�%&�R���

H� � �'�A�� /Yv�W��� ��
�:��� ��P2� ���%.�:�;���� ��+������ ���Y�

� ��	
5� ����P2� ���%.

� �:�;���� ��+������ ���Y�

� ��	
5W��� ��
�:��d���(���� ��2
=(��� �:�;���� ��
V� ���%.

$-,���:
�1
���T
e�%�-,V�����5(�����z���D"B��	�/��K4�V�����.
1.�/����.�Y��/�X�.

@��6+	� /�	�^
��kD�	� I����	�� �
��(D�i	� I����	� ���X� �� ��.�B� �Y�"D�	� I��6�� �%&|���H;;�

���[	N2	��/
#�#,�%&�����

f���
�&������������);�����

�� � :	����� ����� ����� �/Y0�� '��b� 8���j� �m�6� 8�� �he!(.� I
1�����%
W+/��F+�R�^2��+�����

� �7�(���� ������ ��5���� ��W�)����g U	
�E	�� /��
��	� z� O�	��	� 7����	� ��-�	� z� �.
1.��

��
��(D�i	�I����	����X��

�1����#��x���.�B�������	�|�

���KB	�.�z�@��6+	�|��k�m	},^

�7.�
���[	N2	��:�"��m��Y�"D�	�I��6���
��kD�	��M���Q�� �̀�.%&&;���

%� :	���������������������{�"j��=�	��{�S���O���?����	�JW����7�h���c�����+�������
7�������

��>��������-���(����
:�;���� 
̀>&����+��)��+,5 �V�0�m�|� �!D����
�	�h1D��	�z��.
1.

��
��(D�i	� I����	� ���X��f�S� 
��� ��.�B� �������	� @�
�	� z� �!,�D�	�� /YW(�	� |�",-�	

�[	N2	��/�#"���Y�"D�	�I��6���
��kD�	��7.�
���Q����R��V
�l�%&&M���

5� � :	����� ����� ����� �:��ST�� C���� �#��.��+�	�JW��� ��2
=(����
:�;���� �7� ��
���� b��:��

����X��[	N2	�z�����D���


B�:�0�X��!,�D�	��/YW(�	�|�",-����O�	��	�\a��	�h1D��	�z��.
1.

� ��.�B�� Y�"D�	� I��6�� �
��kD�	�� �
��(D�i	� I����	%&|���H;;�7.�
��[	N2	� �/
#�#,� �

&%��&5�V
�l�%&�5����

<� �:	����� �����������/���B���`���^� �C�����#��.��:�;��

��+������%�����2
=6�A������%.

�+.
(��'����
��(D�i	�I����	����X��
��(D�i	��",-�����	�1�	�O�b�@�j���
�	�h1D��	�z��.
1.

�
�����.�B��Y�"D�	�I��6���
��kD�	��7.�
���[	N2	�����"�	�����s���M���Q��V
�l�%&&H��

��

��

��



����������	
���

�

��	�

.����
�����PW������,	��W���

�� � �:���	� p�,� �I�1 �	� 7�6� ��A4� :����,��
 �!� �7� ��
���� ���Y��� -.,����� �������

��
���� ��?
:���� �
 �!� �7� ��&�5>)� ��
V� 1
�23���T
�2� ���� �7� ��%,���� ��].%3�

��
���Xijjk��"lliZ���/����	���L��
�y	�<��:��+	��/����	��@�+	��
��	��%&&R���

%� �c4�0�c,����>� b�*+,�����+�������+�<]��$� �S���-
�V�-%�.��m
&��'���+�<=�����2�F�5>)�

�
��	� ��
�	�E	�� �
��(D�i	� I����	� ��LR5���	
W���	
W�� ��.�B� ���(D�i	�� /�	�E	� ���X�

�P	���	%&&&���

5� �:��6�� 
�����+.
(��'���
:�;���� �7�8

%3�� �+_�)��
�
��� G�2� \
����[
�� '�� %
a�

$�6%�5��� �7� -��:���� �
��	� �Fj� �	� ��L&R�I��6�� �
��kD�	�� �
��(D�i	� I����	� ���X� �

���[	N2	�������������.�'��(����.�B�Y�"D�	%&�&���

<� � �'
�]	� c�0	��^� Y�.P7/�� �@��)� $��5+�e������7���� ��ac)� �@��)��n	�M����'�� �2� ��
 ��

� $-cS=���� ����:��� ���&���G�2���.�B� �� ��(D�i	� �� /�	�E	� ���X� �@�+	� �
��	� �������	� ��y	�

�!��$���!����j�
�	�HH&���

��5=�3������

�����������	
���

o��pqrsotuv�

�� ������� �� ¡¢�£�¤�¥wsoxyzqu� {u� |o� }y~o~�u� {��~xsu�syvu¥�� ¦£§�

¨¢©�©¡¤¥�ª£¡«¬§�¢§�­¡§®¯�°«¬§£©§«£�¥±�£©�¥�²£�¤®§¥�%&�&��

%� ¨³©§� ´¡�§¤¥� �¤�³§�§� ²©¤�¤®©§£§¥� <§ §¨¢©�©¡¤¥¨¢©�©¡¤��

¨®¡¤¡ ©®�¥±�£©�¥²£�¤®§¥�HHQ��

5� ²�µ¡¢©¶³©�¤©� ·� ¸�µ©³³§£¥� ��u� ��vx� ��� �o�yxo|�� ��s�osoxy�~�

}y~o~�u�����u���u�s��p���~ruvx�u�x¥�¹�§�� §£©®�¤�¨®¡¤¡ ©®�

º§»©§�¥¼¡³��<R¥�½¾&5�¿«¤��H;R��

<� ²��© ���� ÀÁ�Â�£¡¥� �xsq�xqsu� }y~o~�y�su� {u� |��~xsu�syvu¥� ¨¢©�©¡¤�

¨®¡¤¡ ©®��¥�±�£©�¥�²£�¤®§¥%&&%��

;� Ã¡¤����¤�­§£¯¥�±§�§£��§�µ�£Ä¡�¥}y~o~�u�{��~xsu�syvu��5�¦ §�¨¢©�©¡¤�

²£�¤Å�©�§� �©£©¶¦§� ±�£� ª«¤��§£� ´�¬§³³§�­³�¤®�¢¥� ¥� ±§�£�¡¤�

±�£©�¥²£�¤®§¥%&�<��



����������	
���

�

�
��

M� Ã¡�§��§� ±§Á£�£¢¥� �¤�³Á§�� ²©¤�¤®©§£§¥R§ §� ¨¢©�©¡¤¥� À©Â£�©£©§� »«©Â§£�¥�

±�£©�¥²£�¤®§¥�HHH��

Q� ±©§££§� ´¡¤�¡¥� ²�£¡«¯� ¸§ ©®©¥� ª§��©¡¤� ²©¤�¤®©§£§� ¢§� ³Æ¨¤�£§¬£©�§¥�

��§ §�¨¢©�©¡¤¥���³³¡Ä¥�±�£©�¥²£�¤®§¥�%&&%��

R� ±©¦££§� ¼§£¤©  §¤¥� }y~o~�u� {��~xsu�syvu�¥&R¦ §� ¨¢©�©¡¤�¥� ��³³¡Ä¥�

¬�£©�¥²£�¤®§¥�%&�&��

�



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

�

��

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

����
������������ 
�
�������!
�
��������������"��

#�$%�����
��&�'(���������������������������������������������������������!
�
�����������)����

�����
�
����*
+����$�����

���������������������������������,-.���/���$����01���	
��
����!
�
����2
��3�����������������������������������������������������������������������������

�4�5�������,6����
����2� ������7
'(��,6�8 �!��,�
����9:�;��

��3�����!
�
����2
��

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

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

�!������"���#���

�$�%�	� &'(�	�� �
"� ��%)*�� ���+*� ,-
.� ��
/�� 0�1�2
����34�
�5� �6����� ��	
.�789:�;�<=5�>��

�$�0?%�*�� �+@�A����B)=�
�-��
 C�������D-E���0F��	��
�G��
 �0)H���
���-I���+@�$��J���*�>��

�����K�!.L-M*��$���	
*��2����<	��N
9��$�O
*��0)�P������
8�QI��2
:��
%���5��2
.��!*�2
�
 C�����.�<*�

R<K�3%�!	��S(�	���
T���
����$���.
=����L��0.
!�-:�U�M�-��Q�
F����K
��2
.��!.�V�<=�W���B)F�J��

��X��Y�>��;
Z��[
\���S(�	�]��

� �5��$� ;
�	�� ^��,	�� B)�.:��
 C���B)�%��_Q��� _.�`-
���� 
a�b�M-�0)	��J���c�� ��
�����UE��

������	��2
.��!*��d��"������	
�	
��b
8=I��W ����
Le�-�f
1�5���

g3%�!	��S(�	���.�h���iK�B�.�:�B)1�
!=��Lj��
��.I������<�	��7	
��
�.�B)	g��

*��
0��klklmnopqorrstuvwxyzmlk]{sz                             |=
P���}~~�����~v��

�



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

�<�=�� ��������� >�����$������/�-.���
%�����
����2
*
������

?@��2
*
����/�-.���
%�����
�����

� ����Q� 0�
e	�� U��-� B)�.� W ����D-E��� �.Y!	�� _��� �� ��=����� ��_.� `-
���� U+	�� �
���I�� ;
.5

��	
j���e���	������8iH	��X��!��]��

��

��

�

�

��

��

��

��

��

��

A@���!
�
�������3��
%�����
����2
*
������

��

��

��

��

��

,-�.����B�$���������������������������������������.������������������������O
.����.��

�������������������������������������������������O
.�0��������������������������`-
� �

&�'
�������������������������������������������-
����������������������������������������������������������������������	
.

�����������������������	
.���-
�����������������b
%�5��������������������������������������&�L=�

���$;����C��'������������.�0Q5~�����������������2���-������������.���>��}2���-��

�������������������������.����>��~����������������-��������������.��?�5�����-�

��,������9D3�������������1
L�	��������������������������������������������,-
.���
�L 
.���

����������������������������f�����������������������������������������������������5�2��
/��� �

E
�$������������������������U�
�������������������������������3�
�F�������������������������
.���

4
F���������������������������������������������
����������������������������3.�%���������R�����

��,*�*
����9:��������
L.�����������������.
'=����������������������������������	�ML.�2�N�����

����������������������������������



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

�,*
+��� ��������*
�
�G����:�����2� 
������

�2��
�!	������Q���;�)�	��U��-�B)�.�W ����=����.Y��_���_.�:�Q���
/!���������
 C��2
1
���J5�$

���
���0��;
.5��J
�*���%h�����5�:���
1�:
1
�J5�:
�	
��:
%����]��I��X�.�0�<=�I���
 ��0���5�W��������	��_.

���
��	� ��5� ��Q��8.�3�!�-�X	N� �E� ���H	�� ^��,	��>��U��-�6� �1� ��6���1� �+	� :R<K� ��J��� ��
��

S(�	�]��

)�����C 
H�HHHHHHH���� ��6��I�

C>�%�

�6��I�>�
������J

�6����

���J

��6���

C>�%� �

���I�����
����2� ������K�F'(L� ������

M?� ��2
1
�����
L=�2
.��!.���N
9��W���O
*��R�i*��O
*��0)�P�

��	
!K����
e)����	
*��2����<	�]�

�����

MA��L-M%�	��.
!	��
��@�	����<�	����,	
��O
*��0)�P���%L�]������

MN� ��0 E��$�����	����	��L	��R��9��.��L-M*��O
*��0)�P���)4

R-��*���&8<	�]� �

�����

MO� ��2�M��=��
���$�O
*��0)�P�����2
.��!.�_�%��>���L-M*���\�=

����<�L.������<=]� �

����� �

MP� ����@��	��
���	���/ ��*��J
�*��
@����.��HJ��.��L-M*���)4

�	�/L�]� �

�����

MQ� ������<�	����	
*��B���<	���������L-M*���)Z�O
*��0)�P��W�����
��]������

MR� ���%L��;���2I
J�0��<=��.���	
*��`L�	���2���M*��c
LJ

��	
*��2����<	��N
9����������	�]�

�����

MS�O
*��R��i�	��$������<�	��2
1���*��W����L-M*���%�!=]������

�

�*
T��2� ������)�U$(L� ������

�
I�� 
�+
����2� ���L������

MV�
���!��	��B��<=��!���
%?�-I�����Q�+i���+�e�=�0�Q��L-M%�	���	
*�

������U�
%?�-I�����H*�]�

�����

?M�
����<���A-
 ��2
.��!*��;
�1��K���O
*����A-
j����2
.��!*�

U�
%?�-I�����<	��+�e��	����<*�]� �

�����



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

??� �
���	
¡5�	����1�̂ �*�����J�$���)=�¢	�����
%?�-I��_��
H*��0�<=

�
%?�-Y	��88i*�]�

�����

?A� �6Y*��
�"��.�����.�O
.���
��
P�¢	��_��
H*��0�<=]������

?N�
�� ��	
��6Y*�����£��.�B�!=�¢	�����
%?�-I��_��
H*��0'e=

�L-M*���%�Q��.���̂ =��>�E�]�

�����

?O�
�;
�1�2
 ���W����
%��I��¤�
%����
%?�-I������Q���
e�����̂ =

A-
 ��2
.��!*�]�

�����

?P�
���L-M*��������̂ !=�¢	��_��
H*��0�<=]��

�������������� �

�����

?Q�����*����
!	�����<�	���	
*��`L�	���L-M*��;�i�L=]������

?R��
%?�-I�����Q��+9��0�Q�
�	
����-
�*��0��%�	����
8.��
���.�B��]������

?S�3���%�	�����<	
��U�
%?�-I�����<	���£���]������

�
W��9���
��� ���L������

?V�
�¢	����
8*���e�)=�¥
-5�W���0��%�	����
8.�¦�����
e*��B�=

���-
 ��2
.��!*��;
�1�
@�K��]�
�����

AM��L-M*����	Y<�-��W���§K
#�¢	��0��%�	����
8.�;��i�-��B��]������

A?�
�0��%�	��¦�����
e*��$�O
*��0)�P��2
.��!.�W����
%��I��B��

3 �
h���3����	�]�

�����

AA�
�0��%�	����
8.��
��������Q��£5�B�<�	���	
*��`L�	��;��i�-��B��

��-
�*�]�

�����

AN�
������%�	����
8*��3Q
���.��e�)=�0Q5�
¨E�©��<	��;��i�-��B��

��	
*���!K��	���£5��.���
e�-I��]�

�����

AO�
�`-
���U+	��3���%�	����̂ *���
�����B����
����L-M%�	�O
*��0)�P�

��1���*����L1�W��]�

�����

AP�3���%�	����̂ *���
�����W����L-M%�	�ª�1
<	��0)H	���£M�]������

AQ�
��
��5�0%#�W����L-M*�����Q���.���	
*��2���M*��«�?=

0��%�	�]�

�����

�
X��Y
% =��Z�[�(� ���L������

AR��0 5��.�[
��E����
\�J��0�'e=�B�����
%?�-I��_��
H*��+�e�=]������

AS� �0��%�	����
%?�-I��U���Q�W���[
��E��_���=����Q�|Q���]������



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

AV�[
��E��_���=�2����Q�N
9��$���	
*��`L�	���L-M*��;�i�L=]������

NM�
�0<£���	
*��`L�	��¦�=�
.����[
��E��_���=�W����L-M*�����Q�0<=

����	��0)�@]�

�����

N?� �����	
����<?.���)=�
.����[
��E��_���=�W����L-M*�����Q�0<=]������

NA�
�2
.��!*��&K�=�$�A-
 ��2
.��!*��;
�1�2
 ���;�i�L=

[
��E��_���=����Q�N
9��W������
L*�]�

�����

NN�[
��E��_���=����Q�W����L-M*���%���B\J��£M�]������

NO��¬�e����O
*��0)�P��B����L-M*
�����<	��N
9�]������

NP� �
����Q�N
9��`L1��K�!.��.�O
*��0)�P
���<�!�*��2
.��!*��B/L=

[
��E��_���=]� �

�����

NQ� �
��!-�W���[
��E��_���=����Q��£5�B�L<�	���L	��`L1�;��i�-��B��

B/L	�]� �

�����

NR� �
���L����8���L-M*����)=�
.����[
��E��_���=���L1�0��<=�B��

���
%?�-��_��
H.]� �

�����

� �
�
+�
T��2� ������>�\�(L� ������

NS� ����<	��N
9��$�O
*��0)�P
���L-M*��¦!�L=]� ������

NV� ����<	��N
9��$��L-M*��O
*��0)�P����
L�]� ������

OM� ��L-M%�	���	
*����!��	��7�iH=�$�O
*��0)�P����
L�]� ������

O?� ���`L�	��W����L-M*���%�!=�2����<	������=�$���	
*��2���M*�]� ������

OA� �O
*��
/e!���K�!.��.��L-M*��O
*��0)�P����
L�]� ������

ON� �2����<	��_�8	���������-
�L��O
*��0)�P��W����L-M*���%�!=]� ������

� ���

��

�C!
�]�)T�^<�3��_I�`�
-J]��>��/��a
1������^`*�
�(���`
���b�cd%� >�I�^��c=��,6	
��
�e�L��

/���
��)
�!�^^^���f1���:\��

�



�����

��

������

����������	�
��� �
���������������� �� ���������������� �� ����!���� "��#�� �$�� ����%�����$�&'

�
��� (��
%)����*��+����� ,-�.'���������/0��� ����%������10�2��� 3�4�.���56�*��!����"��#��7�8


�(�9��6���:0�*��,�����!����;�<����������%-�#.=0�>��?�����
.@�����������A�8'�2���B�.����C��D�E�6F��

$�%
%G�HI�����%����J%K$��L�E��������B�%��;MN�*�������������������� I���!����"��#���$��O��6I

���.�����P�@���Q�R8'�*@S
��T�U��&���V�
.@�����PWX������NIF��

���@�E���/0�HI� �&�=.'�+NY���$���Z�?���*��%[����QP�
����������������� �� ����!����"��#��L�E

��������U\�.]��L�E��KX� _̂��MD�����������F��

���	
��
���	���
����(!����"��#��!����"��P���B��`�����
�R&���(!����/O�.�������a���(������������������ F�

��

�������

L'étude portait sur le rôle de la structure financière dans la prise de décisions 

financières dans les institutions économiques, où le problème de l'étude était que 

les institutions sont confrontées à de nombreux défis d'origines diverses. 

L'étude visait à identifier et mettre en évidence le rôle de la structure 

financière dans la prise de décisions financières à travers la capacité de 

l'institution à choisir son mix de financement approprié pour assurer la 

maximisation de sa valeur marchande. 

 Enfin, nous avons conclu que le recours à la structure financière dans la prise 

de décisions financières contribue à réduire les risques financiers futurs en 

raison de leur concentration sur les aspects financiers. 

Mots Clés : Structure financière, prise de décision financière, indicateurs 

d'équilibre financier, théories expliquant la structure financière. 


