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�� '���	����������)������	�����	�����*��+������	���,������-�	�	�� �.
��	�����	����������*�	�	��	��	�����������	�	��*	�+��������.$%%$��/
�	�����	� ������)	��0���	�*	�+������/� �����	����*����	��$%%%��
�)��	�
*��������	���,������������������	����������*����0	��	����	����	�.
���	���,���������	����	�/�	�����	�����	��	�*�	��������������,����
��)��������������	��*����	������������0����������	1�	�����/�����	�����,�
�	����*���	2���'���1�����	��*���������	*	��	���������	��	��	�������.
��������,�����������	���������*��������	��������	�����		�����������,���	�
�	������������	����/��	����������������*�	�	�����,���	������	�����	
�	������	������������	�� ���	����

$� 3���*��+������ 	���,�������	�������������� �������)	����	��������
����������/� �	������� ���� 	�� 	-��*�� ��������/� ��� ������������,���	�
!��������2,��*��� ��������	�� ���	�������������������	����	1�	�����
������*�/�������*��������*����	��*	�+�����	���	�����������������	�.
��	��	��$%%$��	���������������	-��0��	��	����' ����45�������	���-�	
����	�*���	���*��1������	��	���6�7$�5%%�������	��

�� '�� ���	�����	����������������	���-�	�����*��+�������	��������	��	�
�	����������)�����������	�������*���������2���������)	��0����	��*�����.
����*	�������������-��	����	���������������-�	��	�������	�	��*��*����
*����	��	�*��*,������������	� 	��*	�+�����	�����	���� �������������	�
�����������*	��,�����	��	�����	��!�������	�����	��	����/��	�����
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�	�*��+�������	����	������������*��+�������	��!���������	�����������.
�������� 3�� *���	��� �	0���,�� �	�� ���	���� 	1�	������� -�	� ����	� ��
��*�	�	�����,���	��*��������	���,�������	�����*�	�����*����	���%
�	� )������	��$%%%�� �	����	�� ���������	��	�	�������� ��������	������	
�	�	�*	�������	�����	��*���������	���	��	*��	���	�/������	���	�����	�.
��	��	������$%%%��8�����	0�����	���	�	�����	������	��!�����	������
�����	�������	��������	�����	����

��������	��	�

9�����������:	���	*������2�� ����	��6������������/�
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��������������#���������
���������
�����$�����$����
�#����������������������'�������*���	��	�
�	�	�������	���	�	�*	������������	���������	����-�	��	1�	�������	���
���	��������	�*��+�������	�������	���������,���	���������������������.
�	�����/��	�������	��	��	���	�	-����������������	��-�	�������*�	�������
*	�����������������*��+���������	������/�����������

$� %
��������������
������������$����
����&�
������������
������������
��
���������
�������������������������������
�������������������

������������
���������� �'��������$�����������������������������

���������
�����3������������	��������������	���	����������������	�
	�����������������,�����������	������������	��	��	�*������*���,���	����
����	�����	��	�������,��	�*	�+������/���-�	��������	������	���������.
��,���	� ���� ����	���� �����	��	��-�	������� �������������,��������
	�������	�����	��	�����*��������	������	�����,���	�������������	�
 ���	�����	�������;����������������-�	�	��*���	����	��	��	������2�.
��,�������������/�����������������������	�������������0	���������	�
 ���	�����	������������<�������	������������	������	�*��������.
���	����������	���	���������������������������0��*��*����,���	����
�	�������������	���������������	����������	��

�� &�
�����������������(������������������������������$��������
��������
����
�������������������
��������� ��	��������������������	.
����2���,���	������	����������	���/��	�����	�����	1�	������/�������	�
���	�����	����*������*���,���	���	�����*��0����	������0����	��	���,.
���������0	���'�����%��	���*�	�	��,�������*������	��	����������.
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��������������	�	1�	���,�	�����=��������/��+���	����������������	����
�	�0����	��*<��������;����*����0	�����*������*���,���	���	�����*��0�.
���	������0����	��	���,���������0	����������������	��������������
����	����	��*�����������������,��/��*	����,���	�*��/	������	������.
	�����������/�������������	��	�*�	����*<�������	�������	����	���	
�	�	������������	���	�	��+��/����	�+�����������*��0���2������6�����.
�	���*��0�����	�*	�����	����������	�������*�����2���,������0��������	
��	,�	�������������������	�����0���������	������	)����*����������.
��������,���	�����	����������������>��������	��������)	�����	������
*������*�����������0	���,��	1����)	������	���?����������������	1�������
���������������	������	����	��*	����	���/��������	���

&� ������������������������������������������
����������)��*�#���

�������������������������������)�������������
��������������
��
�����������������������'�����+���������3�������	����*���	1*��.
������	���	��	��)	�����	�������������	��	���+���	������*�	������	����
*����������������/�����������������	��	���,�������	���������*�+�	�
0	�������@�	�������������	�����	�������	��������������	�������	���.
������	��/������	��	��	�*�	���*���,������	��������	�����������	����
�����	�����������������/�	1�	�����	����������������)	������	*�������
�	�*�	��,���������	��*	������������	���*����	��/�*���������	��	�	�0����'�
�	�*�	������������������	����������������*�-�	�	�	���,�����	���	*.
��	���	��	����A�*��������������	��������*<������/�*	������������	0�.
�����,���	���*������*���	�����	���	���������������������'������	��.
����/�����	�������,���	�����	�	��	�����	���,�����*����	���	�������
������������	���	������������	����	�������2�����	���	����������������/
�������������������������,���	������������	����	�����������	��/��	��	�
�	��	���0�	���	��	����A�

4� %
�,-.����
� ��/,�=�5�*��� ��	���� ������	� ��� *���	����������	�����
B���*����������	���������	����C���	�*�����	�������+����	����	�����
�	����	�	�����	����	�?��	�	�*	���-�	�	��;"
��	����	����������������4�*��
��	����	�������� �3������������������������
������	��,����$%�*��
��	����	���	*��	���	��	��������	���=�*�����	�����������	���	����A���3�
����������$
�������	��$��	�	�������	���������	�����	�������������+����
�	��	�����*���	�����	�$$�*�����	�������	�0����������	�����<��������%
������6����	*�	�����,���	����	��*	����	��$&�*�����	��������*������
��������������	����������������������������	��	�����	�	�����	�����	1.
*��������	����������������	��������*�+�	�������������2�����	��	������*	��
����������������	��	��	�����,��	������	1*��������	��������*�+�	���	�
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;�����@�������3����
��/�� ��������
�*��,��� �	�	�� ��*	�0��� 	�� ���
*���	����������	�	���	��������	�*�����	����	��������	������������
�������	����	��	)���������	������	��	�	����	��������*��������	���	���
���������,���	�����	����������������/���������������0���	*�	�����,�
�	����	��*	���

=� �����
�����
��������$��������������������������������
�����������
���$���
������)��0���$���������������
��������
������������!���$��
����������#�
�������������
���������������'���
�������
��������+���
����������
�������!�������������+��������������
��������������
��
���������������������3�������������	���	����������	������	����
����	�	�����	����*������*���,���	��������	���0	�������	��������	��	���.
������������	�����	����%�*�����	����������������������$�*�����	����	�
�	*��	���	��	������B*����	��)���	���&���*�����	����	����/�C���	������.
�	��*��������/�	����������������0���	�	�������	�������0	������>�	�������.
������	���	����������	�������������������	�0	������*����������������	�
/��%�*	-�	���������������	������������	��������@��-�	��������������.
*����	� ���	��	�������� �������	�����	������	���������� ��������������	�
����	������	�����*�	�	������	�������������*<�������-�	����	)���	�
$%D��	������	*,�������	������	���������������������	�������������	���.
������������*������������������������,���3��������������	��	�*	�����.
2�����	������������*��	�������	���	�������*�����������	�	�����	�����
�������	����	����	�����A�/�*��������	�����,��	������*�	������	���������.
0���� 3����/��+�� �	� ���� ������� *<������� ���� ����� *��������	��	
�	���*�����2�������������	�������	��������*�	���	��	������0	��	������
����*��*����,���	�����	���0	�������	��$&�*�����	����	���	*��	���	��	
���������*����������	�����$�*�����	�����	�������������

5� ,������������������������������������������������)��*��
�������
�����������,��������������������������������������
������������
������$���
�����������������#�$����������1�	����������/	�����	����	�
�	�������������*�����,���	�������	��	��"E@��	������	�	�����	�������.
*�	���������	���������������	��/��������������,���	�*���������*���
������	�	������	���	���,���	���*�	�����/�������������	0���,��/�	�����.
����������'����0�	���	��	����A���	��	����,�����	�	��	�����	���,.
��������)�����������	��������)�������*�	�����	��%�$�*�����	���������
�����������	���������	����*�����/�����������������*����������	����.
0����������	����	����*��	�������/�*����������	�	�������������*<������
/��������*	����0����������	���������	��	��	�	��	��/�����	������	��	�
����	1����	��;����F���������	��	���������B����.$%%$C�-�	���	��*����.
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���	����/���	��������	�*����	�,�	��	���������	�����	�*����	����	�.
���������	���	������	����	��	��	������2���,���������B	�*	�����	��	���.
�	����������	����	������	��������	��	������,�C��	������	�����,���	
����	������������	�
���/�	��	�����	����	��	)��	�����	���0���*������
��0	���,��*��0����	�������	����	��*	����	���/����	���

A� 2�������������������������
�����������$����
��������
�������)���������
�����������
��������
���������������������'����$�������!���������

������������$����
����#������������������������������
�����#����
�������������������������!�������
�����������'����$�����
���������
��
������������������������$��������������	�	�*	���-�	�	�����������	�
�	�����*<����������������	���B�;F!C����	��	�������	��=�*�����	����	�
�������	��	�����	�&�*�����	�����	��;"
�	������������	�������������
���	����	�

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

��	���������*�����	�����	��;"
�	��������	��4���*�����	�����	��;"
�	�
���A����������������	����������2�����	�������	�������������	��$�=�*��
��	�����	��;"
�	�����A��������*	�0����	��$���*�����	�����	��;"
�	�������
'����*	�0����	������	�����	���*��������������	��	�����+����	��	�	��	��/
������	���������	�	�*	���-�	������	�	�0������	���������	���	����������
	������	�6�75%%�������	��	�������

�� ����������������������������������������"��������)���������������
������	���������
���!����
���'�����	��$���
������������#����
�
��������
����
	���������������#������������������
�����������������
�������
����'��$5��	�)������������������	�����������������	����	������.
��,��/�	����	����	�����	�������	����	������*����	������$%%%?���������
��	�*������������������������	���	0��	��	��	0�������	�������*�����	�.
����/������0	2����*�������	�5����%�*�����	�����������������	��*������	����
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�����������������$
������������������'����+������(�
������������
������������
���#������!��(����(����������!�����(���
��������
������
�����
�����������:	��	)�����	�������)	��0����	��*��������*���
����.$%%$�	����	�������	����������������,����������	������		�������.
����,���	���	������������	����	�������	1����������	����������	��������/
	�������*�	�	�����,���	������	�����	��	�������	����������	���3���<�.
-�	����	���	����	����	���,���������	�����	������*���	��	�������	
����	���	�2����	�� ���	����*�����	���������*���	2���/�*�����*�/����<�
���	��	���)	��0������*���������-�	����*��	������	���	��*�/����.
�������	�	����������	��	��������	���*�/���	���	��������������	���	��/
������	��

��� �����#�����������������
����������!�
�����
�������������
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����������������������0��	��	��'���������	������	������*�������	��.
����*����	�*�	��	�����	�-�	������	�����	��	�����	��������,������
������*�������*��+��������	�������/�*����	��	�*��*,�����	��������)����
	�����*���	����	����	�	���0���	�*�	�����,���8�����-�	��������������
	�	�*�	����	�����*������	����	����	�����	�������	����	��������������.
����	���������+��*�������*��+������	��	��������,���	���������	������

$=� %��&�
������
����
	���������������������������������������������
)���������!���������������������������������������'��	�����	����	
�����������	�0������	�����*�+���*	����	�0�����)��������	��	��	�*�	��,�
	�����A�/����������	�����-�	���������������,�	��	�	�����	���	�	�����
�	���������������	����	��������/����������	�����	�������	������������.
��	�������	���������	��/������	�	-����������	�����	�����+�������������
���	��������'���	�*�	�������	�����������,��	��
������	����:	*<�����
�*�	�,����*��+��������	��������)���,�	��*������	�����	����������	�����
�������	��B���������	�������*�����	���C��/���*��,��������������0	2�
������	�����,����	�����	��	�� 9������������� ��	��	� �	�����,���	� ��
�������,���	������	�*��2���	�����/�	����0���	�����	����������	�������
���������	������	��������������������������	�������������	*�	���.
��,���	��*	���	������������	��	��-�	�����	�0����*�����	�����������*���.
��,�����*	����0���	����������	�������	����������	���������	������
	��������	�	�	��	���/�����	����	��	��)���	��������*���	����	��	��*�����.
���	���,�����*��������.$%%%��	���������	������	�����,����������/
*	�����,��������	��������,���	��*	����������	���	��	*��	���	��	�������'�
�������	������	�*	���-�	�	��*	�������-�	�	���	��������)	����������	����.
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����*����	��*	����/��	������	�����+���������������������	���	)������
���-�	��	1�	�����/��������	������������,���	����*��+��������	�����������
���������-�	��	��2������	�*	������,���������������	������	������*	�.
�����-�	�	���������	������������<	��������*��+������	��	��������,���
�)�
	�������	���	�������	���������������	�� ��� ���	�0	���,��*���*���	��	�

������	����:	*<������	��	���	�����������������	���������������	�	�
	�����	���������������	���	���	����������0�2�����������0���	������	
������*��2��	�����������	������������������	��������������	��	��������
*��/	�����	���	��*��������*���������	�	�0������	���������	���	����

$5� '��*�����������	������*���������/�	������$%%%��	���������	�����
���0����	���*	���1���������	�����	������	���������0����	�����������.
����/��	� ��*	���+����������	� �����	�	�0��� ���	���������	���	�����	�

������	����:	*<�������������	�	1*�����	�������	�����	��""�@�/�"""�@
�	���	��������>���������	1��
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$A� %
�3�����������������!���������������������������������$����
�����
�����
������������
��������$������������'����0�	���	��	����A��	
	����,�����	��	����	�	�	��	�����-�	��������������*�/����	���-���	2��
���������������	�������0	��	���/������	������������	����	����*��	�������
�������*	����0����������	����/������������*<�������*���*���	��	�� �.
��	���?� 	���������	����� ��	� �����������	��*���	� ���� �	��������	�� ��.
*�	���������������������	���������	�����;���	�����	��	��	��������)����
*��������*�����	��*�����2������������������	���������	����*��0�����0��.
��	�����/�����������������	�	���	��������������������*�����	��*������
�	��*�����2���,���
�)��	��	�*�����������������������	0���	��0������	����	
��������������	���B���	���	����0�C�/�����������������	��*�����2��������.
���������0	�	���	-�	�����������������������	��	������*��2���	��!����
�	� �����+����	�"����������	��!������	����B!H @!"FC�-�	�����	������
	��A%�*�����	����B�������2�����������*������*���,��	��������������,��/
����������������+�����	����	���-�	�	������*�����	�����	��*��������	��
����	���C�/�����+������	��$%�*�����	�����	�����������,��*���*���	��	
�����������������6���*���	��	�	��������������,��*�	�	��	������������
����������������	��	����	�	���	��!H @!"F���	�*��������������������.
�+���	���������	������2���,���8�����	�����	�������������������������
�	��*�����2�������)��	��	�*����
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���	����������������������
��������4   �#�4  )����	����������������
���������	������	�����	������������	��	�������������	�����*	����,���	
	�������������3��	�����	�����	��	������,���	���	������������	����������
�	-��	�	������/���������	����	�����	������*	�0���,�����������������.
/	����0��������	����*	���,��������	�����/�-�	������*	����	��	����

�����������	��	������*������	0�����������	��	�	����0	���	�����*��0�.
����	���	����������������	������������������	������	�����	���������	�
*���������	���	��$%%$��'��)������	������	�������	����*���,������	/��	
�	�������	���	������������	���-�	�������	�	�	��*��	���	��������������	�
��*	�0�������*�������	)��������������	��*����	�����	��������*�����/
*��������	�	����� �����	-�	����	������+�������	���*������	���	������
�	�������3��� �	��������	�� �	-�	������*���� ��� ��*�	�	�����,���	� ��
��/��+���	�	������	����������	��������������������	����*	�0����������	�
�	���%��	�)������	������$%%%�

�%� %
�3�������������������!���������������/����������
!���
�������
��
������������������
��������$�����������
�����
�����
�!�������������$����
/������������!��������(���������������������
������!�������������
����'��	��	�����	1����	��������)��	��������	����*��/	�����	��	/�������.
��	�������	����)	��0���	��������0�����������������	�������*��	�����������0��
�	����*���������	��	�����,���	��	������-�	��	�����������������0	����.
�	�����2�����	��������*���*���	��	������	����������	�������������������	.
���������/��������'���������	��*�-�	�	��	�������,��*�������������������	�
*��0������*<�������/����*	����0���	���	���������������	��	�	����������
�	�0�����*�	�	��	��	����	��	��	-��0��	��	����&.=�*�����	�����	��;"
�������.
/	����	��*���������	����0����*���������	����	����*��	�������/�	��0����
*�	�	��	��	�����*���0��������������������	�*�	�����B*�����*���	��	�*	�.
����	�C��	������)��@���������	�����	������	�������	���������������	�	1*��.
����*�������	�	�������	��	��*�����2��������������*<��������'��*�������
������������/	�	���������	���*����	�� ���	�����	�������	������*	������	�
�	��		�����������,���	���	������������	���

��� '��*����	���	�������*�	�	�����,���	����	�����	�����	��		�����������,�
�	���	������������	���/����*��0���2���,���	������������*<��������	�
�������	����	�������	0�����	���	�	�����	���	��*������������*���	��
�	���������	��	�����)����*����	���%��	�)������	��$%%%�
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�$� '�� ���	�����������������������	������*�����/��������		�������������
�	�����	���	��������*�����0���;����	��	������	��)������	������	�� ���	�.
���������,��+�	���	�*	����	���	�����������������������*���	��"��������
�	�!��	����"����������/�	��
������	����	�����'1�	������	����������
��������	�����������������	��	������	���	��	������*�����'������	������
�	����	������� ���0����	� 	������	����������	���	���	���������/������
��������	��	������*�����@���������	��	��	��������	�	�� ���	������.
�����)�����*��/	�����	��	/�*���������������������	�����0������������	
�		�����������,���	��	����

�� ������	��
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��	���
�������

��� &����#�������������
���$��������
��������������������	�*��/	����	��$�&
*�����	�����	��;"
�	��	������$%%%�/����*����*���	�������	����*��
��	�����	��;"
�	��	��$%%��/�	��$%%$���������	�	�������	��*	����,�
��	��	�/�����������	�����	1*��������	����������������	��/������	��.
��	�������	������	�������*��������	����*�/�����	�������	*�	���.
��,���	����	��*	����	��$&�*�����	����	������<��������$��	�	��/���/�.
�	������������	�����*	����0�����������	�	��*	�+����$%%%.$%%$����.
������ �� ��� 0	2� 	������ �����������,�� ������� ���������� /� ��� �	�����
	������������3���*��/	�����	���	������	���������	��	�����������	�	�
	����	�����������������,���	�����	1*��������	���	�*	��,�	���	�*���
�	�-�	��������*���	1���	��	��������	�����*�������,���1����	�������
@��-�	��������������	�������������������	�������*�����	0	�����������.
������,��*�	0�����	�����*�������,���	������������*	��*	���0��������.
�	�� ����	�	�� -�	� ���� 	1*��������	�� �	� ������*���+��� �	��	�� 	����
�	�����	���	������/�	��$%%$�

�&� %
�3���������������������������������������������
�������������
/�����������	����	������������*�����*�����	����H�����2���,�����������	�
���	�����BH��C��'��	��	��	����������*���	���,���	���	���������*	������
/�������*	���,���	������	�	���	���*������,���	���	�����	�������	����	�.
������������	������	��;�����@������/��	�����	����	���������	������+���	
���*�	�����	��	�����	�����������H����'�����*��	��	��	�����������	����
�	������������	�:		�������>����������B�':>C��	��	����������	����	�.
����������*���������,������������������H����'�� ���	�����������	�	�
������/������	�����,���������	������	��;�����@�����������*�����	����	
����	��,���*����������	��	�����	��@3�@�/�	���':�H�6:��@�*�������	
	�	����	��$%%��������������	�2�����	����������������	��	������	�.
��������	��������������	�����	�����)	����������*������,���	��!�����/���	*.



��

������������������	���	��@��+�����E"""���	�����	��$�����/�&��	��������+�����
�	��@��	�����	��!���������	���	�������2���	������$%%$�

�4� ����������+��������
�������������������������"��
�������������
�������������$�����!����������
��������������������	���$�*�����	���
�	��;"
�	�����5�����&��*�����	�����	��;"
�	��������
�)��	��*��������
�������������	���������	�������2�������	����	�����	�	�����	��&�.&&�*��
��	�����	��;"
�����������	��	��	�0������������	��������)����	���*������	
������*��2��/�	��������	�������	������	����������	����	���������	��������
���	����������	���������	���	�����������)���������/	����������*�������.
�����	��+�	���	1�	������	���������*����	������	����������	����'���	-����.
����	��	*,���������	�	��	��	�����	����	1�	����	�����	�����*������9����
���	���0���	��
������	����:	*<���������������	���������������	��	
	��������	��	��	��/������������	��	)�����	�����	�	������	���	����������
�	����	���������������/��������	���������	���'���	-��������	��	*,�������
�������	�������������	���������	���*�����������	0�����������	������	�0��.
�	������������������������������������������,���	��	����	1�	�����	
������*��2��

�=� 3���	����	1�	����*<�������	�����������	���������	���������0����	��+��.
�	������	�����	������	�	���	�	��������	����	��������	����/�	���������	����
������+���*��0������*���	���	�����*<������*��������	����	1�	����*��0��������
������	��������	��	���	��������>���������	1����	�����	��"""�
�/���
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����������������	��	�����,����	�����	��	��	�
����	���	��	����A��	��	��	�,����� �	������ ����������?� ���� ��������	
������������,�� �	�� ���	�����	������ B���� ����	�� *��0		�� ������� �	
������*��������*��������*��/	������	���������	����������	�C���������
	���������?�	��	1�	����������	����	��	������	��	�������,��	�*	�+����
B�����/	����*��0�����	���	��	�������,��	�*	�+������	����*�	�������0�.
�������	����C��	�	�����	����	����/��	����	������	1���	�/�	��*�	�����	
�����������������������	�����
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������������������)����������(��������
���������!��������$��������������
�����'�� ���	�������*�	�	��������
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�����	������*��/	�����	��	/�*�������	�����	����	��	����������	���	�
����	����	��	��	������2���,����������	�����	������	���,���	���������
�	�*	�����	���	���������	���/�*����������	�	�����������2����	���������	�.
���������	���	�����	������������,���	�����������������	��	��������/�
�	�����,��	���	������	�������-�	�/���	������*�	�	��������������	�����/
�������������	���������������������-�	��������+��	�������������	����	
������	�	������������	������	�������	���	����*���	���)	���)���	���������	.
����������	���	�� ���	��������������	��-�	�*	����	�	�����������	�
	������������	��	���'�� ���	����*�	�	��	�-�	�	����	0������	����	������.
�	�	�������	������	�	���0��	��	������$%%��	��	��������	�����������	�	�.
������������	*�����	������/�	��	��$%%$�	��	��������	�����������	�	�������
����������*����

��� 2�������
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�&�����������"�
�����������������
)�����
�3�����������(�����������������������������������$����
�������
���
�������������������������&�
�������'��	�*��/	���������.
/	������	�������	��	�������	�	����,���	������	����	��	���������������
��+������������	��*������	0�������	�-�	����	�*	����	���	�*	�����	�
���	������+�	���	�����*��0�����	���	�*	�����	���	������	����	�	�����	
�	����������������'��	�	����������������*������	��	�	������	��������	
�	�����������������������,�������	0�������	���	��	����������������	
��/�����*�	�����	��	������$%�%�������������	�����	��%�4�*�����	���
�	��;"
��	�������*	����	��	�

&%� &�����������������������������
�3�����������������(��
�&�������
������$�������������������������������
�����4   �-�	����������	�.
����������	��	����*�	����������	����/��	���������0��+���	��	��"E@��/�	1�	�.
�	��	����*�	���������������������	���������	����������	��$%%$��@�����.
�����	�*���	�� ���	������������*��*�������������	��������	�����
-�	��	����+������������+�������������������	����������	�����������*�.
��+���	�	�������%�$�*�����	�����	��;"
�����������

&�� %
����������������!���/���������&�
�������'�������������������

����������������������������
������������
���� �������(��������
�
������������
��������������
�����������*�	���	�	�*	���0	��	��0�����
	�*�	���������	�������	����)	��0���	�������	�*��*����-�	����������
�	�������	����������	���	���������	�����	�	����/��	�	�	�������������
������	�� 	�*	������� 	��  ���	���� �	� 0����� �	� ���� ���������� �	� ��
*��0���2���,��*�����/�����������������	��*��������	��	��$%%%�/�	���	.



�	

����������	��	��$%%����	����	�������� �����	������	��-�	�/���	����
��������	�� ���	����	�*	���-�	������������	���	������$%%%��	���*��0�.
��2��������������	�����*��+����	���	������	�����������,���	�	�	������.
����/�-�	��	���/���������������0	�����	������/������*��+�����	��
B�@:
H�H3C�������*���	��	�����		�����������,���	���	������������	���
�����������*<��������	�����	���	1�	*���	��
�����@���������	������	�����
	��0	��������	�����*��0�����'��	���	������	������	�	������������	���	�
 ���	����������	���������������0��	��	�	�����	�������	�����*��0�����/����
���������	������������������	������	�������������	����	�	��	�

&$� '������<��������������������������	��������������������������
���

�+�������
������������������
�����������!�������
�����!�������������
!�����������$����������������	�	�������������������	�����*��0�������.
�	����	��*������	0���*��/	�����	���������������,��/��*	����,���	���.
��	�	����/�������	�������+�������	����������	���	��*����������	1���	��	��
'��	���	�����*	����	����	�� ���	�����������)���	��	��	�	��	��������	��
�����	1���	��	��	���+���/�*	�����,�������/���*������*���,���	���	����
*��0�����@���	)������������	���0���*�������	1*������,��*	����	�����	�	�*	.
���-�	�	��*�+��������<	���	�������	1*���������	�������	��	��������*��2��

&�� ;����������	�	��	���������������!��������+����"�����	�� ���	����/�
�����������	������*�����	)������������������-�	����	��������0	����.
�	��	�������	����	��*	����	���/����	����������	��������	��	��������
'�����*���	����������	�������	��*���,������	��������������������
����	����)	��0���	�����	�	����������0	���,��*��0����	��	������������
�����������	�	�����	���������	����*	�����,��)�����	���������	�	1*��.
*����,��*<��������	�	�*	���-�	�	������	��������������/������	��*	.
���������0	���,��	1����)	������	����������	�	��*	�+�����	��*��������

&&� &�
��������������������
�����$�����
�����
����)�� �'���������
�������������
�������
��$
�+���
�������
�����������������"������
	�����������*���������	�	��,���	��	��	�/����������	�	��-�	��<��	1���	�
	��	���	����������������������������������������0	���	��	�	�*�	��	�
��������������	��*��*,������	��	������	���	�	�*�	���	�� ���	������
�����������������	��	��	��	�������	�������*��2��������/	����*��/	����
�	�����	����	�������	���0���	��������	�������/�������������	���0��
������������*���������	���,���	�	�*�	��

&4� '��*����	���	�������*�	�	�����,���	������	�����	��	������	����������
�	���������	����	�������	0�����	���	�	�����	���	��*����������'��*��.
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������������*���	����	0���,���*����������*����	���������	�)������	��$%%%�
�	�	�������	������*����	�����	�� ���	����	�������	�����	�������0��/�	�
	��*���������	�*��0���2���,��
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��	�����
�
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&=� .�"��
�������������$����
�����������
�(���������
���	�������������
����*��/	������	�����	����	�����	�����	�	����/�������	�������	���0��
	��������	���������������	���������	���	�	������	0������������	��	�
�	����	������*���	���	��	������	�	�	����	��������@���������	��	�����
	��*��*,������	�����������0�0�	�����*�����������*���	��/���	���	�.
*�	�����	�������2�������*�����	�0�0�	���������������*���HF �/������.
���������)�����	��	�*�����������	������	������/�������*��	���6��	�.
-�	������������	�������2����*��������	�	��/��	)���������	���	�����'�
*���������	�0�0�	������������	�����+��	������������������	���$�������	�
�	�������	��	��4%%�����������	��������	�����*�,1�����������������
*�����*���	��	�	�������	������������3��*��0���,���	������*�����	�/��	
����������������	���������	�	�	�������*������	���	�����	���	�2����	
	����������������,��	��	���	���	����������*<�����?�	�����*���	��������
����	�	����������	�0�������	������/��������������������&�������	���	
*	�������������	�����*�,1�����������������

&5� %
�3�����������(��������������������������������
	���������!������
�����
�
�!��������������������������������,�����	������������	��	����A�
����6������'�*	������	�"��������,��/�@����������	����������0��	�����
�����	���	��	���	���������2���/������2������������,������	������������.
����	���������	����-�	�*���+���	�������������������0����	����+�������/���
*����0������������0���*��������������	����0�����	����	����'��*�*	���	
	����6��������������������	�����*�������*������,���	����3	/�4$=�*���	�
�����	���	����������	�������3����������	1���	��	������	�	���	*���	��	
�����������	�� /� �*	�����	�� ���*	������� ���� �������	��	�� ���� ���
	������	�����	���������	��

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

&A� %
�3�����������&�
����������������������� 
�� ��������������� 
�
���
����������������������$�������������������#�$�����������'�

������	����:	*<������/������*	����	��	�����
��������*�����������



��

���������������	����������,��	������*�������	�"��	��	������������-�	
	��������	�����	�8���	����/�	���	*�����	�����	�;���	���,��F��������
�	��	����=�������������*������*����	�������������0���	�F������'�*	.
����	���	���0������,���	�������BF'��C��6�������,��������	�������
�	���	*�����	�����	�'����+��������	��!�����0����,�����������������	�
�	����5�/�����������	����������	��	����������������	�����������	���	�.
2���-�	�	������	����������������������	��*����������	�	�����*�����.
��,���	����������,��	����+������

&�� '�� ���	�����	����������*��0		�����!�"�����������������,���	�	��.
����*�����������	��������*�	�	�����,���	��*�����������+��������������
���������,��-�	�*�	����	���	�	������*�����������	�����	������	��	
	���	���������	���,�����/��������	���	�����������
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�� '��	��	��������	�����	�	�����	������,���	�����	*�������������	������	
�	�	�*	���	�*	�+������������	������������0����	��������������	��	���.
����	����������	���/�������*�	�����-�	��	����*��������������	�	��*��.
�������	��*���	�������	��@��	����'1�	������

�������	���	����	

2��&����������������������������
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$� '��������	��	�	�����	������������
���������
������B�;C��	��	���	�����
��� ����� �	� ���� ������	�� �	�	���	�� �	�� �	����� *<������ ��� �������	��
B�;F!C��	���	���������	��*	������	��	�	���0���B������	������������C��	�

������	����:	*<������B
:C��	��������	��	�	�����	��!������	� ����.
�+����	�"����������	��!������	����B!H @!"FC��/������������������	���	.
�������������*���	�� ���	�����	�������	�������������������		���������.
��,���������	����'���,67�	��������������*���	������	�����	�	����/
����	�*�	����*<������?�	������	�����	�	���������/	�	������	�����	������
��������	����� �����	���/� 	�� ����	����	� �	�������� ������?� 	������	���
�	�����������/	����������������,���	������/�������	�������	��	������2�.
������������	���������	�������������	����	�

Piso 2/

desde el 1 de enero de 1999 hasta:

31 de diciembre de 1999 (Criterio de desempeño) -9.150

31 de marzo del 2000 (Criterio de desempeño) -11.550

30 de junio del 2000 (Criterio de desempeño) -13.300

30 de septiembre del 2000 (Meta indicativa) 3/ -14.400

31 de diciembre del 2000 (Meta indicativa) 3/ -15.300

(Miles de millones de pesos)

Balance general del sector público consolidado,
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���������	� ��	����������
	�������
�����������	�!"���	
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�����������
������
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�� ;��������-��	������	���	����	��������	����
�����������
���
��,��	����	
	��*	�������������������������������	(��C��������������	�����	�����.
��������� ��C� ��� ����������	���� �	��� 	1�	����� /� ���C� ���� ����	���� *��
*��0���2�����	���������	��	���	�������	����	��3���	�	�	������	��.
��������	�����	���	1����)	����	������0	���������*	���������������	
�������*	��G�,�����	���+��

&� '��$������������������������������	���;����*�	��	��C�	���������	�
��������������	�����	������	����������	���	1���/	��������	����	����.
�������C�	���������	������	����	��������B�����/	���������������	��.
��������	�������	1���������0�����	1����)	���C���	����	���������*��
0�������,�?����C�	���	��������	�	���0���	��*	����,���	��
:?��0C�	�����.
����	������	�����������	�B��	�����*���*����C��	����������������,���	�.
����� B��*�������	����2���	��$%%%�����	�����������	��	� ����*�����*��	�
	�*�	����*<��������	�����������	*�������	���������C?�0C��������*<���.
������������������*���!�����������/�0�C�����-��	���*	����,�����������
�	�����������,�������������	��!H @!"F������-��	����*�����2���,���	
���	�	�	���	���	0���	������	���	��������	�� ���	�����	�������������
������*����	��*��*,������	��	����	�����������	���;�

4� '����������$�������������*�	��	�	���	����������������������*�������	�
�	��������/�0�0�	������������*�������	���������	��������!'F��	��"!"�����
���*��+����	�����������	�������	�������
������	1��!�������/�!���	�	��
'���	�������������������/	�	��
:����������������	�����	��/�	��
�8�

=� '��$���������������+������������	���;��	��	���	���������������	��C
�	�	���������	�*���������*����*��/	�����/�������*���������������/	�.
�����������2�����	�?���C�����	����*��0	��	��	���	�	����,���	�������	�
	��	1�	����?����C��������������	����	������	����	1�	�����	�������*��2�?
�0C�����-��	���������	������*������	����	�	�	��	1�	�����0	������?��	.

SP = SPNF 1/ + FOGAFIN + BR cuasifiscal + Costos netos asumidos por el GC

relacionados con la reestructuración bancaria.

SPNF = Gobierno general (GG) + Empresas públicas (EP)

GG = Gobierno Central (GC) + Gobiernos locales (GL) + Seguridad social

GL = Gobiernos territoriales + Agencias descentralizadas locales



��

����0C�*�����	��	�	���0���	�����0	�����	������	��*�����*����	�������/
*��������?�0�C�*�����	��	�	���0��*��������	��������-��	����*���	��	�.
����	1�	�����0	������?�0��C�����-��	��*�	*�����	��	����	1�	�����/�0���C
��������	����������0���	��	��	1�	�����*���	���;�

5� �������������������!���/���������	��	���	�����������*�����	��	�	�.
��0���	��������*���	���;�����0	�������	��*	�������������������������
�	���������	��	������	��	�����	�����	���������������,���3���*�.
�������*	��,������*�������	����	���	��	�0������*<�����������	������
���� �	�� �	����� �	� �	�	������������	��� �	� ������� ����� ����	���� �	
*��0���2�����	���;����*��*,������	��*����������������*������	������.
����2����*����	��*	�+�����	��������	��,����������������	����������	�
�����	���3�������	����*����	���*�����2���,���	�	�*�	����*<��������	
������	����������*��0���2�����	���'������	�����	��-�	��������*��.
���	���	�����	�*�	����*<�������������������	������	������������	���
�	��� �����2����*��� 	���� 	�*�	���� ������	� 	�� *	�+���� �	�� *�������
���������0	�����	���	��������	������������	�����	����	���;?����	���;
����	�����	�����	������������	�����	��������2����*������	�*�	�����.
����	�	��*	�+�����	��*�����������	���	����0	����*	����	�	������
*���	��	������������	�����	���;�
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Tope 1/

30 de septiembre de 1999 (Observado) -8.642

31 de diciembre de 1999 (Criterio de desempeño) -7.650

31 de marzo del 2000 (Criterio de desempeño) -8.950

30 de junio del 2000 (Criterio de desempeño) -9.050

30 de septiembre del 2000 (Meta indicativa) 2/ -8.740

31 de diciembre del 2000 (Meta indicativa) 2/ -7.980

(Miles de millones de pesos)

Saldo de ADN a:
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Meta 1/

30 de septiembre de 1999 (Observado) 7,850

31 de diciembre de 1999 (Criterio de desempeño) 7,850

31 de marzo del 2000 (Criterio de desempeño) 8,150

30 de junio del 2000 (Criterio de desempeño) 8,350

30 de septiembre del 2000 (Meta indicativa) 2/ 8,250

31 de diciembre del 2000 (Meta indicativa) 2/ 8,570

Saldo a:

(Millones de dólares)
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�������*���	���������������	��	1�	�����	����6�74%�������	��B	��	
	1�	���*���+��	0�����	����	���������������0����	���;�	��	��	1�	.
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Pérdida de RIN

con respecto al escenario base

(En millones de dólares)

Entre 0 y 200 100

Entre 200 y 300 90

Entre 300 y 400 80

Entre 400 y 500 70

Más de 500 60

Incremento marginal

en los topes de ADN 1/

(Porcentaje de la pérdida de RIN)
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Desembolso neto acumulado de deuda externa Tope

del sector público, desde el 1 de enero de 1999 hasta:

31 de diciembre de 1999 (Criterio de desempeño) 2,450

31 de marzo del 2000 (Criterio de desempeño) 2,600

30 de junio del 2000 (Criterio de desempeño) 2,750

30 de septiembre del 2000 (Meta indicativa) 2/ 2,850

31 de diciembre del 2000 (Meta indicativa) 2/ 3,200

(Millones de dólares)
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Desembolsos netos acumulados de deuda externa de corto Tope

plazo del sector público, desde el 1 de enero de 1999 hasta:

31 de diciembre de 1999 (Criterio de desempeño) 382

31 de marzo del 2000 (Criterio de desempeño) 70

30 de junio del 2000 (Criterio de desempeño) 70

30 de septiembre del 2000 (Meta indicativa) 2/ 70

31 de diciembre del 2000 (Meta indicativa) 2/ 70

(Millones de dólares)
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Mar. Jun. Sep. Dic.

2000 2000 2000 2000

Financiamiento externo neto del sector

público consolidado (acumulado en el 2000) 1/ 1,218 2,087 2,452 3,197

Ingreso acumulado por privatizaciones

(acumulado en el 2000) 385 1,265 2,235 2,785

Financiamiento externo neto acumulado

del sector público consolidado 2/ 3/ 833 822 217 412

&������)
������������
����������������������
�$�������������

�+�������������
�����������
���������
�����
���������	
�	
������

�� '��	� ���	
��������������#����
�
�� '��	� �������+������������������
�� 1
�
������������	����+�
�
���	����
���
��������#�������������	�������������������	�
���3000����	�6

 ��	��-�.700���		�������������
���
��������������������������������/444�(����������
�������6
�������	��#�������&
�
��	�������������������	�
���3000�



��

��������	
�����������	��	

����������������������	������	�������

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

���������
���������

��
 ����
!�
������

����"��#�
����$	�%���!
�������

���
��	��	
����	
������
�	�
����&���


