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

���

������������ !���

��"# �$���%��$"" ��$!�&�'"$���(%�($��� !"��(�
"# �' )%$' � !"��(�'�"# �� *'  ��(�

���" '��(��'"��$!��+�!��$+��

��"$�!����!$, '�$"��-��$,.��#�����+�� ��/�������������������
�+�!��$+����%+�"$�!��!��� � �'+#�	�!��'"$%���������

���" '0���'�*'���$!��+�!��$+��

1223�

�&&'�, ����� 444444444444444444444444444444444444444444444444444�
�������������������������,$"��!���%��*�,����5� ����(�"# ��"�" ��6��$!�"$�!�	���$""  7�

44444444444444444444444444444444444444444444444444�

44444444444444444444444444444444444444444444444444�

44444444444444444444444444444444444444444444444444�

�'�*'����%"#�'$8 ���
"��
(( '�
 *'  ����������������������" '0���'�*'���$!��+�!��$+�9��������


�" �4444444444444444444444444444444444444444444444444444444444�



��"$�!����!$, '�$"��-��$,.��#�����+�� ��/�

���"'�+"�

��������	��
��
�	
�
��	���
�

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

�

��������������� !���

� ����(�"# ��"�" ��6��$!�"$�!�	���$""  :�����,$"��!���%��*�,���9�
�+�!��$�"9���'�����!���(���'�$! �

�

�# � &�& '� $!, �"$*�" �� "# �  6$�" !+ � �(� �� ' ��"$�!�#$&�� ";  !�  +�!��$+�

�!��!�!. +�!��$+�! ;���!��� #�,$�'��(� "# ���'�$!$�!��"�+����'� "�� ���'� "#$��

&%'&�� � "# � ";�.�"�* ��'�$!�'��� ��"� �)%�' ��� "#�����*�� $��%� ��� ��"� "# � ($'�"�

�"�* ����<��	�� "#�����*��$��+#�� !�"��$����" � +�!��$+�! ;��+��&�! !"��

�(� "# � ��� ', ����+'�� $!�$+�"�'��� �"� "# � � +�!�� �"�* � �%��$ �� (�'� "# ���$!�

&��$"$+���  , !"�� �' � ��� �� "�� "# � �!����$��� � �# �  �"$��"$�!� ' �%�"�� �#�;� "#�"�

 +�!��$+��!��&��$"$+���! ;���� ��$!(�% !+ �"# ���'�$!$�!��"�+����'� "�' "%'!����"�

$�������' , �� ��"#�"��"�+��' "%'!��' �&�!����' �"��!�!.��! "�'��! ;��;#$� �"# �

' �&�!� �� "�� ��! "�'�� ! ;�� �' � ; �� '� �!�� $!�$*!$($+�!"�� �#�%*#� &��$"$+���

 , !"�� $!(�% !+ � "# � � #�,$�'� �(� "# � ��'�$!$�!� �"�+�� ��'� "� ' "%'!9� �!���

-*���/�&��$"$+���! ;��#����$*!$($+�!"�$!(�% !+ ��!�$"���

�

�



� $$�

������
��	
�������

�$�"��(�"��� �= ���= = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = ���� $$$�

�+�!�;� �* � !"�= = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = ���� $,�

>�����'�= = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = ���� ,�

� � �

� � �

	#�&" '�?���!"'��%+"$�!= = = = = = = = = = = = = �= = = = = = = � ?�

	#�&" '�1���$" '�"%' �' ,$ ;= = = = = = = = = = = = = = = = = = ���� @�

	#�&" '�A��� "#�����*���!��
�"��� �+'$&"$�!= = = = ��= = = = = = = �� ?A�

	#�&" '�@����"$��"$�!�' �%�"��= = = = = = = = = = ���= = = = = ��= ���� 1@�

	#�&" '�3��	�!+�%�$�!�= ���= = = = = = = = = = = = = = = = = = ��� A2�

����$��$�*'�&#����= = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = � A1�

����&& !�$6��= = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = ���� AB�

����&& !�$6��= = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = � AC�

����&& !�$6�	= = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = � AD�

����&& !�$6�
= = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = � @2�

����&& !�$6��= = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = � @A�

�



� $$$�

�����
���������

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

?� �# ���$!�&��$"$+��� , !"��;#$+#�+�%���#�, �&��$"$, �$�&�+"��!�"# �����

������� #�,$�'��(��"�+��' "%'!��$!���'�$! �5
+"�� '�?DDB�E�F�!%�'�������

������12237= �= = = = = = = = �= = ���������������������������������������������?B�

1����# ���$!�&��$"$+��� , !"��;#$+#�+�%���#�, �! *�"$, �$�&�+"��!���

�����"# �� #�,$�'��(��"�+��' "%'!��$!���'�$! �5
+"�� '�?DDB�E�F�!%�'������

�����12237= �= = = = = = = = = = = = ��������������������������������������?C�

������A�����"$��"$�!�' �%�"�= = = = = = = = = = = = = = = = ���13�

������@�������" �"�(�'�G�$!"��$*!$($+�!+ ��(���! "�'��! ;�= = = ����1H�

�3�������" �"�(�'�G�$!"��$*!$($+�!+ ��(�!�!.��! "�'��! ;�= = = �1H�

�H�������" �"�(�'�G�$!"��$*!$($+�!+ ��(�������+'� +�!��$+�! ;�= ��1B�

�B�������" �"�(�'�G�$!"��$*!$($+�!+ ��(���! "�'��! ;�= = = ����������1C�

�C��	#�;��' ��&�$!"�� �":�?DDC:2C= = = = = = = = = ���= ���1C�

�D����"$��"$�!�' �%�"��= = = = = = = = = = = = = = �= = ��1D�

�

�

�



� $,�

�	��
���
>������

�# ��%"#�'�;$�# ��"�� 6&' ����$!+ ' �*'�"$"%� �"���'�(����"��!��I���"$!�9����

"# �$����,$��'9�(�'�# '�('%$"(%��# �&��!�� !+�%'�* � !"��%'$!*�"# �&'�+ ����(�

"# �$��;'$"$!*����;�%���������$� �"��"#�!���'�(������	�%& 9��'�(����������'�

�$��"��+#� �!�� �'�(�� ���$!�� ���� !��� (�'� "# $'� +��� !"�� �!�� ,��%��� �

�%** �"$�!���

�



� ,�

>�
����J�

������$!$�%��&'$+ ���� �� '�;�!"��"��* "�(�'����"�+���

�������6$�%��&'$+ ����%� '�;�!"��"��&���(�'����"�+���

	

�
���
���
������ �
������� �'��� �� "#�"� +�%��� �'$� � $!�  +�!�� "'$+�

 �"$��"$�!��'$*$!�" ��('���"# �%� ��(�$!+�'' +"���� ��%' ��,�'$��� ���

�������!!�%!+ � !"��(�%!�!"$+$&�" ��+#�!* ��$!���� "#$!*��

��
�����
$(( ' !+ �� ";  !�"# ������!��"# ��$���

�

�



� ?�

� �	
� � � � ��

����

�	��
��

�!�' + !"�� �'�9�"# � (( +"���(�(%!��� !"�����+'� +�!��$+�! ;��

�!� �"�+�� ' "%'!�� #�, � ' + $, �� +�!�$� '��� � �"" !"$�!� $!� ��"#� "# �

($!�!+$���&' ����!�� "# � ' � �'+#��$" '�"%' ��(� ($!�!+$��� +�!��$+�����!��

)% �"$�!�� #�, � �  !� '�$� �9� ���!*� "# �:� �#�"� '�� � ��� "# �

��+'� +�!��$+�! ;��&����$!� 6&��$!$!*�"# ���, � !"���(��"�+��&'$+ �K�


�� "# � ' �&�!� �� �(� �"�+�� ' "%'!�� "�� ! ;�� ,�'��� & !�$!*��!��%�$! ���

+�!�$"$�!���'� 6+#�!* �'�" � ' *$� �K�
��&��$"$, ��!��! *�"$, �! ;���'�

��" '!�"$, �����G�'��!���$!�'�! ;��+�%� ��$(( ' !"�' �+"$�!�"��"# ��"�+��

��'� "K� �' � �"�+�� ' "%'!�� &' �$+"��� � %�$!*� &��"� ��+'� +�!��$+�

$!(�'��"$�!K�

�$!�$!*� �!�; '�� "�� "# � � )% �"$�!�� #��� � +�� � $�&�'"�!"� (�'�

��"#���'� "�&'�+"$"$�! '���!���+�� �$+� +�!��$�"����'�+"$"$�! '�9��$� �

�!����"���!�� ($'�� ($!�!+$�����!�* '�9��' �&���$���� $!" ' �" �� $!�%�$!*�

�**' *�" �  +�!��$+� $!(�'��"$�!� $!� &'$+$!*� ��� "�� $!� �& +%��"$, �

��'� "���'���" '!�"$, ������$!*�� +$�$�!�����%"�(%"%' �' ���$!, �"� !"���


!� "# � �"# '�#�!�9� �+�� �$+���$*#"�� � $!" ' �" �� $!� "# � �)% �"$�!��

�$!+ � �!�; '$!*� "# ��;$���# �&� "�� $� !"$(�� ��� � ��%'+ �� �(� ���" ��"$+�

'$��� (�+"�'�� "#�"� �#�%���� �&'$+ ���!� "# ��"�+����'� "��++�'�$!*�"��"# �

�"�!��'�� +�!��$+�"# �'����# ' (�' 9�$"�$��!�"��%'&'$�$!*�"#�"�"# ��$" '�"%' �

�!��"�+����'� "�&' �$+"��$�$"��#��� ,��, ��+�!�$� '������, '�"# ����"�"#$'"��

� �'�����'�����!*�"$� �$"�;���"#�%*#"�"#�"��"�+��' "%'!���' �!�"�&' �$+"��� 9�

�"�� ��"�!�"�$!��!� +�!��$+������$*!$($+�!"���!! '���# �&���$�$�$"���(�� $!*�

&' �$+" ������"# '���� ',��� �,�'$��� ���  � �� "��� �%!"'%�";�'"#��%!"$��

"# �  �'��� ?DC20����"� "# �� *$!!$!*� " �"�� �(� &' �$+"��$�$"�� �(� �"�+����'� "�

' "%'!��; ' ���"$,�" �������'� "� (($+$ !+����

>'��%����9� #�; , '9� �� � '$ �� �(� �'"$+� �� #��� ��+%� !" �� �� ������

� *'  � �(� &' �$+"��$�$"�� $!� �"�+�� ' "%'!�� ��� �� �!� &'$�'� $!(�'��"$�!9�

�& +$($+������"���!*�#�'$8�!����"�($'�"�;# !��!���&��"�' "%'!��; ' �%� ��"��



� 1�

&' �$+"� (%"%' � ' "%'!�� "#$��  ,$� !+ � ;��� '�"# '� ; ��9� �%"� $"� �  � ��

+�!�$� '����� �"'�!* '� ;# !� �"# '� ,�'$��� �� ; ' � �'�%*#"� $!"�� �!����$���

���!*� �%+#� &' �$+"$, � ,�'$��� �� "# ' � �' � �#�'".� �!�� ��!*." '�� $!" ' �"�

'�" �9� �$ ��� �&' ���� � ";  !� ��!*." '�� �!�� �#�'"." '�� $!" ' �"� '�" �� �!��

� ";  !���;.� �!��#$*#.)%��$"����!���$ ���9� �"�+����'� "� ,���"$�$"�9�����.

"�.��'� "� '�"$��9� &'$+ . �'!$!*�� '�"$��9� �$,$� !�� �$ ���9� �$,$� !�<&'$+ �

'�"$��9��!����' �+��&� 6�� ��%' ����� ���!��!����"�0�(�' +��"����

��;������ "# �  � '* !+ � �(� ! ;�  )%$"�� ��'� "�� $!� "# � ;�'���

&'�,$� ����!��! ;��&&�'"%!$"$ ��(�'�$!, �"�'����# � ���'� "�� 6#$�$"�#$*#�

 6& +" �� ' "%'!�� ��� ; ��� ��� #$*#� ,���"$�$"��� �# $'� ��;� +�'' ��"$�!�� ;$"#�

� , ��& ��+�%!"'$ �0� )%$"����'� "���$*!$($+�!"���' �%+ �"# �%!+�!�$"$�!���

&�'"(��$��'$����(���;�'���$!, �"�'������"��(�&�& '��$!���"#� +�!��$+���!��

($!�!+ ��$" '�"%' ��#�;�"#�"���� "�' "%'!���' �$!(�% !+ ��"����� � 6" !"����

 +�!��$+� ! ;�� �!�� $�&�'"�!"�  , !"��� ��' �, '� ��!�� �'"$+� �� ���%"�

&' �$+"��$�$"�� �(� "# � ' "%'!�� (�'� "# � &%'&�� � �(� "�+"$+��� ��� "� ����+�"$�!�

' , ��� "#�"�  � '*$!*� ��'� "� ' "%'!�� �' � ��' � �$� ��� "#�!� � , ��& ��

+�%!"'$ ��"��� �$!(�% !+ �������+���$!(�'��"$�!9���+��� , !"�����

�# ���$!�)% �"$�!�;#$+#���;�!"�"�� $!, �"$*�" � $!����' � �'+#�$�� "��

($!�� �%"�#�;� $!(�'��"$�!� ���%"���+'� +�!��$+� & '(�'��!+ � �(���'�$! 9�

;#$+#�$����� ', ��"#'�%*#�,�'$�%����+'� +�!��$+�$!�$+�"�'���!��! ;�9� $!�

���$"$�!� ;$"#� ��$!� &��$"$+���  , !"�9� $!(�% !+ �� � #�,$�'� �(� �"�+�� ��'� "�

' "%'!�� $!� ��'�$! �� �!�"# '� $�&�'"�!"� )% �"$�!� �(� ��� �"%��� $�� "�� ' , ���

;#$+#�$�&�+"�$���$*!$($+�!"�(�'�"# ���, � !"���(��"�+��' "%'!���!��;#$+#�$��

!�"����'�"# �&%'&�� ��(�"# �"# �$��"# �";�.�"�* ��'�$!�'��� ��"��)%�' ��5
��7�

 �"$��"$�!� � "#�����*�� %� �� &' ,$�%���� ��� 	%"� '�  "� ���� 5?DCD7� ;$��� � �

(����; ���

	�!�$� '$!*�"# �(�+"�"#�"��%'$!*�"# ����"�(�%'�� �'����'�$! � 6#$�$"��

)%$" �#$*#� '�" �� �(�  +�!��$+�� , ��&� !"� �!��*'�;"#9��%"�)%$" �%!�"��� �

&��$"$+��� �$"%�"$�!9� $"�;�%���� �, '�� $!" ' �"$!*� "��� ��%' � "# � $!(�% !+ ��(�

 +�!��$+� �!�� &��$"$+��� $!(�'��"$�!��� +��&�! !"�� �!� "# ���'�$!$�!� �"�+��

��'� "�� �!� ���$"$�!� "#$�� ' ��"$�!�#$&� �"$��� ' ��$!����'* ���%! 6&��' �� $!� "# �



� A�

 � '*$!*���'� "����#$��+�%���� � 6&��$! �����"# �(�+"�"#�"� � '*$!*���'� "��

�' � +#�'�+" '$8 �� ��� ��;� �$)%$�$"�9� �!�� ! + ���'�� $!�$+�"�'�� �' � ' ��"$, ���

�+�'+ �$!�"# � ���'� "����

�# �"# �$��;$���� ��'*�!$8 �����(����;����# �� +�!��+#�&" '��� "+# ��

���$" '�"%' ��%', ���!�"#$���!��' ��" ���%�G +"����# �"#$'��+#�&" '�$!"'��%+ ��

"# �� "#�����*��(�'� (%'"# '� �&$'$+���' � �'+#��!����"��� �+'$&"$�!9�;#$� �

"# � (�%'"#� �! �+�!"�$!�� "# �  �&$'$+��� ' �%�"�� �!�� "# � �!����$�� �(� "# ���$!�

($!�$!*����# �($!���� +"$�!�;$���� �(�'�+�!+�%�$�!���

� �

�



� @�

� �	
� � � � ��

����������������� �

�# ' � �' � ,�'$�%�� ;���� $!� ;#$+#� "# � �"�+�� ��'� "� �!�� "# �

��+'� +�!����#�, ��  !�' ��" �� $!�"# ��$" '�"%' ��� "�%��($'�"�+�!�$� '� "# �

 (( +"� �(���+'� +�!��$+�  , !"�� �!� �"�+�� &'$+ ��� 
! � �&&'��+#�#����  !�

('��� �!� ��� ".&'$+$!*� & '�& +"$, � $!� ;#$+#� "# � �'�$"'�* � �'$+$!*� �# �'��

5���7� ;��� %� �� ��� �� ('�� ;�'�� "�� ���' ��� "# �)% �"$�!� �(� ;# "# '� '$���

����+$�" �� ;$"#� &�'"$+%��'� ��+'�� ,�'$��� �� $�� ' (� +" �� $!�  6& +" �� ��� "�

' "%'!����# ��'$*$!���;�'��$!�"#$���' ��$�����	# !9�������!�������5?DCH7�;#��

�&&�$ �� "# ���� �� "�� "# ����� 	# !9� ����� �!������� 5?DCH7� " �" ��;# "# '�

$!!�,�"$�!��$!���+'� +�!��$+�,�'$��� ���' ��$*!$($+�!"���&'$+ ��$!�"# ��"�+��

��'� "9� ' ��$!*� �!� "# � ��� �� �(� (%"%' �  6& +" �� +��#� (��;�� "�� +#��� �

�&&'�&'$�" ��"�" �,�'$��� ��(�'�� " '�$!$!*�"# �' ��"$�!�� ";  !��"�+��' "%'!��

�!��(%!��� !"������# ���& +$($ ����($, .(�+"�'���� ��$!�;#$+#�"# ���"%'$"��

&' �$%�9�  6& +" �� �!��%! 6& +" �� $!(��"$�!9� $!�%�"'$���&'��%+"$�!�*'�;"#�

�!�� � (�%�"� &' �$%�� �' � �$*!$($+�!"��� &'$+ �� $!�  6& +" �� ' "%'!��� �$� �!��

I%�$%�5?DDC7�(����; ��	# !9�������!�������$!�"# $'��"%����(�"# �' ��"$�!�#$&�

� ";  !� "# � ��$��� & '+ !"�* �+#�!* �� �(�� ��$!*���� �"�+�� $!�$+ �� �!�� �!�

 6&�!� �� � "� �(� ��+'� +�!��$+� �!!�%!+ � !"�� ' ��" �� "�� "# �  )%$"��

�$�+�%!"�'�" ��!��+��#�(��;����# ����� ��"# ��&"$�!��(�����;$!*��"�+��&'$+ ��

"�� ' �&�!�� �$(( ' !"��� � & !�$!*� �!� "# � �"�* � �(� �%�$! ��� +�+� 9� �!��

+�!�$� ' �� "# � $��% � �(� ;# "# '� "# � ��� � ��+'� +�!��$+� (�+"�'�� #�, �

�$(( ' !"�� , ���(�$!(�% !+ ��!�"# ��"�+���;$"#���'* ��!��������+�&$"��$8�"$�!��


! � �(� "# � (%!��� !"��� $��% �� �(� "# � ���� $�� "#�"� -! ;�/� +�!+ '!$!*�

��+'� +�!��$+��!��($!�!+$���,�'$��� ��+�!"�$!��%!�!"$+$&�" �� � � !"��"#�"�

�$*#"� 6&��$!���� "�' "%'!����%+#�-! ;�/�$�� $"# '�%! 6& +" �����"# �� �, �9�

�'� � ��� ;$"#� &�'�� " '�� "#�"� +�%��� !�"� � ��!�;!�  6�+"��� $!� ��,�!+ ��%"�

'�"# '�#�, ���� �&'����$�$"���$�"'$�%"$�!��� !+ 9�$"�$��! + ���'��"��� " '�$! �



� 3�

"# �  6& +"�"$�!�� (�'��"$�!� &'�+ ��� $!� �'� '� "�� * ! '�" � %!�!"$+$&�" ��

+��&�! !"�� "#�"� !" '� $!"�� "# ��'$*$!������ �����+��� ��.' ��" ���!����$�� $��

"#�"� �(� "# �	.	����;#$+#�+�!+ !"'�" �� �!� �� �$!*� ���+'�� $!(�% !+ 9� "# �

*'�;"#��(��**' *�" �+�!�%�&"$�!�5>'�����!��!���#$�� '�5?DC?77��

�# ��$' +"$�!��(�$!(�% !+ �%!� '��$!*�"# ���� ".&'$+$!*��$" '�"%' �$��"# �

"'��$"$�!����! �E�('���"# � +�!����"��"# ��"�+����'� "�����$�$��'�(�+%��$��

(�%!��$!�"# ��$" '�"%' �;#$+#� 6&��' ��"# �' �&�!� ��(��**' *�" ��"�+��&'$+ ��

"��"# � 6& +" ��$!(��"$�!�'�" ����'���' � �'+#��"%�$ ��+�''$ ���%"�$!�"#$���' ��

�' �������$ �5?DBH79�������!���+#; '"�5?DBB79�F�(( ��!����!� �� '�5?DBH7�

�!�� � ���!� 5?DBH7�� ��' � ' + !"� �&&�$+�"$�!�� $!+�%� � "#�� � ��� ����%88$�

5?DD379� >'�#��� 5?DDH7� �!�� �$����� �!�� �;��� 5?DDD7�� �$�$��'� �"%�$ ��

 �"$��" ��"# �' �&�!� ��(�"# ��"�+����'� "�"���"# '���+'��,�'$��� ���%+#����

"#�� �;#$+#�+�&"%' ���! "�'�� �!�� ($�+��� &��$+�� �#�+��� 5� �'+ � �!�� ��� ��

5?DC379�F�$!�5?DCC79��**�';����!���+#$'��5?DD179��!���$!*#�5?DDA77���"�!��'��

�"�+�� ,��%�"$�!� ��� ��� &' �$+"� "#�"� �"�+�� &'$+ �� �' � �(( +" �� ��� "# �

�$�+�%!" �� ,��% ��(�  6& +" ��+��#� (��;���	# !9������ �!������� 5?DCH7� �!��

����� 5?DD27� #�, � �#�;!� ' ���  +�!��$+� �+"$,$"�9� $!" ' �"� '�" � �!�� �"�+��

' "%'!��"��� �+�'' ��" �����; , '9����"��(�"# � � �'�$ '��"%�$ ��; ' �(�+%� ��

%&�!� "# � �#�'".'%!� ' ��"$�!�#$&� � ";  !� �"�+�� ��'� "� �!�� ($!�!+$��� �!��

��+'�. +�!��$+� ,�'$��� �9� ;#$+#� ���� ' ��, � $�&�'"�!"� $!(�'��"$�!�

+�!"�$! ��$!�"# �& '��! !"�+��&�! !"��(� +�!��$+��+"$,$"���

��!�+��&�'$��!�"��"# ����, 9��%�# 'G  9�����9� 5?DD379�	# %!*��!���*�

5?DDC79� ������$� �!����#� 5122279����� #� �!���"'�%��� 512227� +�!+ !"'�" �

��$!��� �!� ��!*.'%!� ' ��"$�!�#$&� � ";  !� �"�+����'� "� �!�� "# �  +�!��$+�

,�'$��� ������%�$!*�"# �+�!+ &"��(�+�$!" *'�"$�!9�($'�"� $!"'��%+ �������!*� �

�!��>'�!* '�5?DCB79�; �+�!�$!, �"$*�" �"# � �&$'$+�����!*�'%!�' ��"$�!�#$&��

� ";  !��"�+����'� "� $!�$+ ���!����"#�� ��%' ���(� +�!��$+��+"$,$"���!��

($!�!+$���,�'$��� ���	�$!" *'�"$�!�� ";  !��"�+��&'$+ ���!�� +�!��$+��+"$,$"��

+�!�� ��  !�"��� �+�!�$�" !"�;$"#���"#�$!" '!����!��"# �' "$+���+�!�%�&"$�!.�

�!��&'��%+"$�!.��� ����� "�&'$+$!*���� �����# � ���� ����%** �"�"#�"��"�+��



� H�

&'$+ �� �' � ' ��" �� "��  6& +" �� (%"%' � &'��%+"$�!� "#'�%*#�  (( +"� �!� "# �

�$�+�%!" ��,��% ��(�+#�!* ��$!�+��#�(��;���!���$,$� !���5	�+#'�! 5?DD?77���

�# �  (($+$ !"� ��'� "� #�&�"# �$�� �""'$�%" �� ��, � !"�� $!� ��� "�

&'$+ �� "�� ! ;� $!(�'��"$�!� "#�"� �(( +"��  $"# '� "# �  6& +" �� (%"%' � +��#�

(��;�� �'� "# �  6& +" �� �$�+�%!"� '�" �� �"� ;#$+#� "#�� � +��#� (��;�� �' �

+�&$"��$8 �9��'���"#���++�'�$!*�"�������5?DB279����"�+����'� "�$�� (($+$ !"�

$(� +%'' !"� ��'� "� &'$+ �� (%���� �!�� $!�"�!"�! �%���� ' (� +"� ���� �,�$���� �

$!(�'��"$�!�� �!�"# '� $�&�'"�!"� ��& +"� $�� "#�"� "# �  6& +" �� �'� &��"�

$!(�'��"$�!�+�!"�$!��!��! ;�$!(�'��"$�!9��!��"# ' (�' ��#�%���#�, �!��

 (( +"� �!� �"�+�� &'$+ �9� �$!+ � "#$�� $!(�'��"$�!� #��� ��' ���� �  !�

$!+�'&�'�" �� $!"�� &' ,�$�$!*� ��'� "� &'$+ ��� � !+ 9� "# � $�&�$+�"$�!� �(�

��'� "� (($+$ !+��$�� "#�"� $(� +�!��$+��* !"���' �+�' (%��%� '���(��,�$���� �

$!(�'��"$�!9�"# !��"�+��&'$+ �+#�!* ��+�!��!���� ��% �"��! ;�����%"9�(�'�

 6��&� 9���+'� +�!��$+�(%!��� !"�����

���"� &'$�'� �"%�$ �� 5 �*�9� �  � � �'+ �L���� ��?DC3M���'��%, �$��

?DCBM� � ��� '(��� !� ?DCDM� ��� *#$� ?DD1M� �;$!*� ?DDCM� �!�� �$����� L�

�!%�$ ;$+8� ?DDC7� �#�;� "#�"� �"�+�� ' "%'!�� &'$��'$��� ' �&�!�� "��

��! "�'��! ;��;#$� � "# � ' �&�!� �� "�� !�!.��! "�'��! ;���' �; �� '��

�"" �&"�� "��  6&��$!� �"�+�� &'$+ �+#�!* �� �����+'� +�!��$+� ! ;�� #�, �

������  !��$��&&�$!"$!*����,�'$ "���(��%"#�'��$!+�%�$!*������5?DCC79�	%"� '9�

��" '��9� �!�� �%�� '�� 5?DCD79� �!�� �$!*9� � !"�!�9� �!�� � ��#;�!$�

5?DD@7��#�;�"#�"��!����! �"#$'���(� "# ��"�+��' "%'!��+�!�� ��""'$�%" ��

"��"# �! ;�����%"�� ��(%!��� !"���9��"�"# ����"��
!�"# ��$!!$�#��"�+��

��'� "9� "# � $�&�'"�!+ � �(�  +�!��$+� ! ;�� �  ��� "�� � �  , !� ��; '�

+��&�' �� "�� "# � ��'* � �"�+�� ��'� "�� �%+#� ��� "# � ����� 5 �*�9� ��#"$� L�

������! !�?DCDM��$���'$�?DD1M��!��F%!""$��9���'������L�� '""%! !�?DDB�

�!�� ' ( ' !+ �� "# ' $!7�� �# � �, '���� +�!+�%�$�!� �&& �'�� "�� � � "#�"�

��! "�'�� ! ;�� 5 �*�9� ��! �� �%&&��� �'� $!" ' �"� '�" 7� �(( +"�� �"�+��

' "%'!�� ;#$� � !�!.��! "�'�� ! ;�� 5 �*�9� $!�%�"'$��� &'��%+"$�!� �'�

%! �&���� !"�'�" 7�#���; �� '� (( +"���



� B�

��+#� �(� "# � � �"%�$ �� $�&�$+$"��� ���%� �� "#�"� "# � $!, �"�'N��

' �+"$�!�� "��  +�!���.;$� � ! ;�� �' �+�!�"�!"� �, '� �$(( ' !"� �"�* �� �(�

"# ��%�$! ���+�+� 9���"#�%*#�����' �' ��$�"$+���� ������;��"# �$!, �"�'N��

' �&�!� �� "��! ;�� "�� ,�'��� & !�$!*��!��%�$! ���+�!�$"$�!��� �"��$*#"�

� � �� ' ���!��� � ���%�&"$�!� "#�"� �� #$*# '� "#�!�  6& +" �� $!�%�"'$���

&'��%+"$�!� �%'$!*� "# � � &' ��$�!� $�� *���� ! ;�� (�'� "# � �"�+�� ��'� "�

�$!+ �$"��$*#"�� ����$*!��(�"# � !���(�"# �� &' ��$�!��
!�"# ��"# '�#�!�9�

$(�"# � +�!����$������$!*9���&��$"$, �O�%'&'$� O�$!�$!�%�"'$���&'��%+"$�!�

$���$� ���"��� �����! ;��(�'�"# ��"�+����'� "��$!+ �$"��$*#"�' �%�"�$!�( �'��

�(��!��, '# �"$!*� +�!������#$���$*#"�&���$����$!�%+ �&��$+����� '��"��

$!+' �� � $!" ' �"� '�" ��� �# � $�&�$+�"$�!� �(� "#$�� &�" !"$��� ����� "'�� $��

�"'�$*#"(�';�'�:� $(� "# � ��� � "�& ��(�! ;�� $��+�!�$� ' ��*���� $!� ��� �

�"�" �� �!������ $!��"# '�� �"�" �9� "# � �"$��" ��! ;�� (( +"�� $!�&' ,$�%��

�"%�$ ��;$���� ��$�� ��"�;�'���8 '���

�# ' � �' � ����� �"%�$ �� $!�;#$+#� "# � ����� "'��;$"#� ' �& +"� "��

"# �� , �� �(� "# �  +�!��$+� �+"$,$"�� $�� " �" ��� ��'�  6��&� 9� �+P%  !�

�!����� ��5?DDA7��#�;�"#�"�;# !�"# � �"$��"$�!���' ���� �+�!�$"$�!���

�!� "# � �$(( ' !"� �"�* �� �(� "# ��%�$! ���+�+� 9� �� �"'�!* '� �!!�%!+ � !"�

 (( +"� � ";  !� �"�+�� ' "%'!�� �!��  +�!��$+� ! ;�� $��  ,$� !"�� �# ��

(�%!�� "#�"�#$*# '� "#�!�  6& +" �� $!�%�"'$���&'��%+"$�!� $��*���� ! ;�� (�'�

"# ��"�+����'� "��%'$!*�����;��"�" ��(� +�!��$+��+"$,$"�9��%"�����! ;��

�%'$!*���#$*#� �"�" ��(� +�!��$+��+"$,$"����$�$��'������ "'�� 5;$"#��$*!��

' , '� �7�#����� "'% �(�'�%! �&���� !"� '�" �! ;�����; �����%'"# '��' 9�

"#$���%�$! ��.+�!�$"$�!������ "'��$����$!���' ��" ��"��+��#�(��;� (( +"�

'�"# '�"#�!����$�+�%!"�'�" � (( +"��

�%'"# '��' 9� $!� "# � �$!!$�#� �"�+�� ��'� "� ��"�9� ��(�%!�� �!��

�%�� �$!�5?DDB7�" �" ��(�'�"# �&�" !"$�������� "'��$!�"# ��$!��� ";  !�

�"�+�� &'$+ �� �!�� $!�%�"'$��� &'��%+"$�!� �%'$!*� �$(( ' !"� �%�$! ���

+�!�$"$�!��� �++�'�$!*� "�� "# $'� ' �%�"�9� (�' +��" �� $!�%�"'$��� &'��%+"$�!�

*'�;"#� �  ��� "�� �(( +"��$!!$�#� �"�+�� ' "%'!���$(( ' !"���� & !�$!*��!�

"# � � , �� �(� "# � +%'' !"� $!�%�"'$��� &'��%+"$�!�� �& +$($+����9� #$*# '�



� C�

+�!�$"$�!��� &'��%+"$�!� *'�;"#� $!+' �� ��  6& +" �� �"�+�� ' "%'!�� �!���

;# !�"# � +�!����$��; ����

��; , '9� "# � � �(�' � !"$�! �� �"%�$ �� �' � �����"�  6+�%�$, ���

+�!+ '! ��;$"#�"# �' ��"$�!�#$&�� ";  !�"# ��**' *�" ��"�+����'� "��!��

��+'� +�!��$+�! ;�9�;#$� �, '���$""� �$���!�;!����%"�"# �+'���.� +"$�!���

,�'$�"$�!� $!� "#$�� ' ��"$�!� �+'���� ,�'$�%�� $!�%�"'�.��'" �� �"�+��� 5$� �9�

$!�%�"'�� &�'"(��$��7�� ��� !�" �� $!� �$!*� 5?DHH79� ��"#�%*#� "# � �**' *�" �

 +�!��$+� $!(�'��"$�!� $�� * ! '����� ��%!�� "�� #�, � �� ��'� ".;$� �

$�&�+"� �!� �"�+�� ' "%'!�9� "# ���*!$"%� � �(� "# � $�&�+"� !  �� !�"�� � "# �

��� �(�'������"�+����

�!*� ��!���*�5?DDA7�� " +"������ "'��$!��"�+��' "%'!�,���"$�$"�9�

�!�� "# �� +�!+�%� � "#�"� ���� ! ;�� 5! *�"$, � ,��% �� �(� "# � %! 6& +" ��

' "%'!�7�&'��%+ ����' �,���"$�$"��"#�!�*����! ;��5&��$"$, �,��% ���(�"# �

%! 6& +" ��' "%'!�7��!�"# �F�&�! � ��"�+����'� "��F !� !��!��F�#!��!�

5?DD37�($!��"#�"��"�+��' "%'!��(����;$!*��$�+�%!"�'�" �� +' �� ���' �� ���

,���"$� � "#�!� �"�+�� ' "%'!�� (����;$!*� �$�+�%!"� '�" � $!+' �� ��� F !� !9�

F�#!��!9� �!�� ��%��!� 5?DDB7�  6" !�� "# � �!����$�� ('��� �**' *�" � �"�+��

��'� "� $!� 6� $!"�� $!�%�"'��� , ���!�� �#�;� "#�"� �$�$��'�+�!+�%�$�!�� �����

#���� (�'� �"�+�� ' "%'!�� �+'���� �$(( ' !"� $!�%�"'�� � +"�'��� �%'"# '��' 9�

>%�� ���!���%�"�!�5?DDC7�($!��"#�"�! *�"$, �,��% ��' *�'�$!*�"# �+�!�%� '�

+�!($� !+ � $!� 6� #�, � �� *' �" '�  (( +"� �!� "# � 
�;� F�! �� �!�%�"'$���

�, '�* � "#�!� &��$"$, � ,��% ��� ��%"���� 5?DDD7� +�!+�%� �� "#�"� *����

! ;�� 5&��$"$, � &��"� ' "%'!�7� $�� ��' � & '�$�" !"� $!� �(( +"$!*� ��

+�!�$"$�!��� � �!� "#�!� ���� ! ;�� 5! *�"$, � &��"� ' "%'!�7� �(� �!�  )%���

��*!$"%� ������"# � �' �%�"��$!�$+�" �"#�"��"�� ��"���� ��$!���(������ "'��

$��&' � !"�$!��"�+����'� "�' �+"$�!��"���$(( ' !"��$!����(���+'� +�!��$+�

�!���"# '�"�& ���(�! ;���

�!���" '!�"$, �"��"#$���$' +"$�!��(�$!(�% !+ �('���"# � +�!����"��"# �

�"�+�� ��'� "� $�� "�� �!���8 � "# � $!(�% !+ � �(� �"�+�� &'$+ �� �!� "# �

��+'� +�!���� �'� � � +" �� ��+'� +�!��$+� ,�'$��� ��� �# � ' ��"$�!�#$&� �(�

"#$�� !�"%' �� ";  !� �"�+��&'$+ �� �!�� $!, �"� !"�#��� ' + $, ��+�!�$� '��� �



� D�

�"" !"$�!�� �"%�$ �� �(� "#$�� "�& � �"�'"� ;$"#� ���$!0�� )."# �'�� �(� $!, �"� !"�

5���$!9�?DHD7��!�������$!+�%� ��$�+# '��!��� '"�!�5?DC@79���'+�9��+#� $( '�

�!�� �$�#!�� 5?DD279� ���!+#�'�9� �#  � �!�� �%�� '�� 5?DDA79� 	#$'$!��� �!��

�+#��� '� 5?DDH7�� �!�+�!"'��"� "�� ���� �"%�$ �� ���, ���%'�� 512227� �"%�$ �� "# �

+�'' ��"$�!� � ";  !� �%"&%"� *'�;"#� �!�� ��** �� �"�+�� ' "%'!�� ;# ' � "# �

(�'� '� $�� "# � � & !� !"� ,�'$��� �� � � (�%!�� "#�"� "# � +�'' ��"$�!� � ";  !�

"#�� � ,�'$��� �� $�� ��� �"'�!*� $!�  � '*$!*���'� "�� ��� $!� "# � +�%!"'$ �� ;$"#�

��,�!+ ��  +�!��$ �� �!��+�� � "�� "# �+�!+�%�$�!� "#�"� ��� "� &'$+ ��+�!"�$!�

,��%��� �$!(�'��"$�!�$!�(�' +��"$!*��%"&%"�$!� � '*$!*���'� "� +�!��$ �����

; �����$�� ' �%�"�� +�!�� � ����� $!" '&' " �� $!� �� �$(( ' !"�;��9� "#�"�  � '*$!*�

��'� "�� " !�� "���#�;�"# ���� �� , ���(� ' ��"$�!�#$&�� ";  !��"�+��' "%'!��

�!��(%!��� !"����"#�!�� , ��& ��+�%!"'$ ���' ��  !�"����� ', ��

�# �$!, �"$*�"$�!��(�"# � 6$�" !+ ��(���' , '� �' ��"$�!�#$&�� ";  !�

�"�+����'� "�� #�,$�'��!�� +�!��$+�� , ��&� !"�� +�� ����+�!"'�, '�$���

$��% �;# !�; �"%'!�"��"# ����%�&"$�!��(�"# � !��* ! $"���(����"�+����'� "��

�# � ' ���!� "#�"���** �� ,��% �� �(� ' "%'!�� �!� �"�+��&�'"(��$���;�%��� �(( +"�

&'��%+"$�!�� , ���+�%����'$*$!�" �('���"# �+$'+%��'�!�"%' ��(�"# �$!, �"$*�" ��

' ��"$�!�#$&���# ���** ��,��% ���(� "# �' "%'!���$*#"�� � 6&��$! �������+'��

,�'$��� �� "# �� �, �� �!�� $�&�$+$"��� &���� �� '�� � �(� $!�"'%� !"��� ,�'$��� � $!�

�%+#� ' , '� � �'$ !" �� $!, �"$*�"$�!��� �%+#� �$!�� �(� $!, �"$*�"$�!�� ;�%���

&' � !"� ' �%�"�� �(� �� ;$� � ($ ��� �(� ' � �'+#� �"%�$ �� +�!+ '!$!*� "# � �$!��

� ";  !� +�!��$+��+"$,$"���!��($!�!+$�����'� "����

��' � ' + !"���  �&$'$+��� ��� ��� ;$"#�%"� �!�� �& +$($+� "# �' "$+���

�"'%+"%' �#�, ��  !� �&&�$ �� $!� ����' � &'�*��"$+� (��#$�!� "�� "# � ";�.;���

' ��"$�!�#$&� � ";  !� �"�+�� &'$+ �� �!�� ��+'� +�!��$+� ,�'$��� ��� �# �

, +"�'� �%"�.' *' ��$, � 5���7���� ��#����  !� &�'"$+%��'���&�&%��'� $!� "#$��

�' ��*$, !� "#�"� $"�+�!�� �%� ����� �� ('�� ;�'�� (�'� (�'���� 6��$!�"$�!��(�

�%+#� ' ��"$�!�#$&��;$"#�%"� "# � !  �� "�� �& +$(�� �� "# �' "$+��� ('�� ;�'�� ��

&'$�'$��
!+ �  �"$��" �9� "# ���� ��+�!�� �%� �� "�� �$�%��" � "# �  (( +"�� �(�

�#�+��� $!� �� ;��� "#�"� $�� +�!�$�" !"� ;$"#� "# � ��"�� ��� "# � %� � �(� $�&%�� �

' �&�!� �(%!+"$�!���!��(�' +��". ''�'.,�'$�!+ �� +��&��$"$�!����' ��"$, ���



� ?2�

 �'��� �&&�$+�"$�!� �(� "# � ���� ��� �� "�� "# � �!����$�� �(� "# � ' ��"$�!�#$&�

� ";  !� �"�+��&'$+ �� �!�� "# ���+'� +�!���� $������  � 5?DD17� �!����' �

' + !"� �! �� +�!� � � (�%!�� $!� 	# %!*� �!�� �*� 5?DDC7� �!�� >G '� � �!��

�� "" �� 5?DDD7�� 
�'�"� �!�� �%�# 'G  � 5?DCB7� �&&�$ �� �� , +"�'� �%"�.

' *' ��$�!���� ��5���7����!*�;$"#����$� 0��($!���&' �$+"$�!�"��"# ��!�$�!�

��"���, '�?D@C.?DC@��!��(�%!��"#�"����$*!$($+�!"�+�%����' ��"$�!�#$&� 6$�"��

� ";  !� �"�+�� ' "%'!�� �!�� � � +" �� ��+'�. +�!��$+� ,�'$��� ��� ����9�

�%�# 'G  � �!�� �%(" � 5?DDH7� #�, � �!���8 �� ' ��"$�!�#$&� ���!*� � � +" ��

��+'�. +�!��$+� ,�'$��� �� �!�� "# � �!�$�!� �"�+����'� "�� ���  �&���$!*� ��

, +"�'�  ''�'� +�'' +"$�!� ��� �9� "# �� (�%!�� "#�"� ��� �"$+� $!(��"$�!� �!��

��� �"$+� �%"&%"� �' � "# � ";�� ���"� &'��$! !"� (�+"�'�� $!(�% !+$!*� �"�+��

&'$+ ����

>G '� � �!�� �� "" �� 5?DDD7� $!, �"$*�" �� "# � ' ��"$�!�#$&� � ";  !�

�"�+�� ' "%'!�� �!�� ��+'� +�!��$+� (�+"�'�� $!� �� �����9� �& !�  +�!���� ���

�&&��$!*�"# �, +"�'��%"�' *' ��$, ��&&'��+#�"����'; *$�!���"��� "��, '�"# �

& '$��� �(� ?DB@.?DD@�� �# �� (�%!�� "#�"� �"�+�� ' "%'!�� �' � �$*!$($+�!"���

! *�"$, ��� �(( +" ����� ' ��� $!" ' �"� '�" �+#�!* �9�;#$� � "# � �"�+����'� "� $��

&��$"$, ��� �(( +" �� ��� ��** �� +#�!* �� $!� $!�%�"'$��� &'��%+"$�!�� �# �

&# !�� !�!� �(� "# � �"�+�� ' "%'!�� � ��� �� ' �&�!� � "�� +#�!* �� $!� "# �

��� �"$+�' ����+"$,$"������� � 6&��$! �����"# �#�&�"# �$��"#�"�$!" ' �"�'�" ��

"# �� �, ��'�"# '�"#�!��"�+��' "%'!���' �����+$�" ��;$"#�"# �+#�!* ��$!�' ���

�+"$,$"��;#$+#�+�%���� ���$!, �"�'��"��"# ��, '' �+"$�!�"��$!" ' �"�'�" �! ;���

�"� �++%'�� �% � "�� "# � ;$� ��� � �$ , �� &��$"$, � ����+$�"$�!� � ";  !� #$*#�

$!" ' �"� '�" �� �!�� "# �  6&�!�$�!� &#�� � �(� "# ��%�$! ���+�+� � �$*!���$!*� "# �

$�&'�, ��+��#� (��;�� �!����� �� ' �%�"���' ��%�$!*�&' ��%' � (�'�+��&�!$ �0�

�#�' ���

�#$� �"# ������!����$��$��%� (%��(�'�"# ��$�%��"$�!��(�"# � (( +"���!�

"# �  !��* !�%�� ,�'$��� �� �(� �#�+��� "��  )%�"$�!�  ''�'� " '��9� "# � !�!.

"# �' "$+���!�"%' ��(� �%+#���� ������ �� "# � $!" '&' "�"$�!��(� "# � ��#�+���

�$(($+%�"��



� ??�

� + !"���� , '���' � �'+# ���%+#������ �"� !�� "������5?DD379�����"'��

�� �$!*��!���"# '��5?DDH79���"�%' �$��5?DDC79�����"#�512217�' +��� !� ��

"# � %� � �(� �'"$($+$��� � %'��� � ";�'�� 5���7� (�'� $!, �"$*�"$!*� "# �

+�$!" *'�"$!*� ' ��"$�!�#$&� ��� ; ��� ��� (�' +��"$!*� $!� +�&$"��� ��'� "��� �!� ��

' + !"� �"%��� %!� '� ��"$�!��� �"�+�� �6+#�!* � 5���7� � � �'+#� �!$"$�"$, �

����"#�512217�%� ���'"$($+$���� %'���� ";�'��"�� 6��$! �"# �' ��"$�!�#$&�

� ";  !� ��+'�. +�!��$+� (�+"�'�� �!�� "# � ' "%'!�� �(� $!�$,$�%��� ��� "��

��� ', ���"� "# ���������"�+���6+#�!* � 5���7����' � ' + !"� �"%�$ ���$� �

�#�""�+#�'����!���%�# 'G  �5122179������!����G �;�'$� 5122279�� "# ��!��

��'!$��512227�%� ����,�!+ ��� "#���� $!� +�!�� "'$+��"���"%���"# ���� �

' ��"$�!�#$&�� �#�""�+#�'��� �!�� �%�# 'G  � 512217� " �" �� "# � +�%����

' ��"$�!�#$&��� ";  !�"# ������ #�,$�'��!��($, ���+'� +�!��$+�,�'$��� ��

�&&��$!*� "# � " +#!$)% �� �(� %!$".'��"� " �"�9� +�$!" *'�"$�!� �!�� ��!*.'%!�

>'�!* '�!�!.+�%���$"��" �"���# $'���G�'�($!�$!*���' �"#�"�"# ' ��' �!��+�%����

+�'' ��"$�!�� ";  !� �"�+��&'$+ �� �!����! �� �%&&��9�!�"$�!��� $!+�� � �!��

$!" ' �"� '�" ��
!� "# � �"# '�#�!�9� "# �� (�%!�� "#�"� "# � $!� 6� �(� $!�%�"'$���

&'��%+"$�!� � ���� "# � �"�+�� &'$+ � �!�� "#�"� "# ' �  6$�"�� �� ";�.;���

' ��"$�!�#$&�� ";  !��"�+��&'$+ ���!��'�" ��(� $!(��"$�!�������!����G �;�'$�

512227� "'$ �� "��  6&��' � "# � '�� � &��� �� ��� �� !%�� '� �(� ��+'� +�!��$+�

,�'$��� ��$!�$!(�% !+$!*�"# ��"�+����'� "�;# !�' �%+ ��$!"������!�* ��� �

!%�� '� �(�  +�!��$+� (�+"�'��� �# �� " �" �� "# � '$��.' "%'!� ' ��"$�!�#$&� (�'�

"# � ?DD3.1222� & '$��� %�$!*� "# � "'��$"$�!��� 	���9� "#'  .(�+"�'� ��+'��

 +�!��$+�(�+"�'���� ���!��"# �($, .(�+"�'������� "# ��!����'!$��512227�

%� �� %!$".'��"9� +�$!" *'�"$�!� �!��  ''�'.+�'' +"$�!� ��� ��� "�� " �"�

' ��"$�!�#$&� � ";  !� �"�+�� ��'� "� � #�,$�'� �!�� ��� � ��+'� +�!��$+�

,�'$��� ����

�!� �&$" � �(� "# � ,$ ;� "#�"� ��+'� +�!��$+� (�+"�'�� ���" ��"$+�����

�(( +"���� "�' "%'!��#����""'�+" ��;$� �&' ����"" !"$�!��!��#���*$, !�'$� �"��

����'* �������(�  �&$'$+���;�'�9��#$�� '� 5?DC?7�+��$� �� "#�"� �"�+��� ' "%'!��

�' � "��� ,�'$��� � "�� � �  6&��$! �� �!������ �#�+��� "�� (%"%' �+��#� (��;�� �'�

&��%�$�� � ,�'$�"$�!�� $!� (%"%' � �$�+�%!"� '�" �� E� "# ' � �' � �"# '9� !�!.



� ?1�

 +�!��$+9� ��%'+ �� �(� ��, � !"� $!� ��� "� &'$+ ��� 	%"� '9� ��" '��� �!��

�%�� '�� 5?DCD7� #�, � �#�;!� "#�"� ��G�'� !�!. +�!��$+� 5&��$"$+��7�  , !"��

' �������"" '� (�'�  6&��$!$!*� "# � �"�+����'� "���, � !"�� 	%"� '9� ��" '���

�!�� �%�� '�� 5?DCD7� ����� (�%!�� "#�"� &%��$+��� �,�$���� � ��+'� +�!��$+�

! ;�� �!� (%!��� !"��� ,��% ��  6&��$! �� � ��� "#�!� #��(� �(� "# � ,�'$�!+ � $!�

�**' *�" ��"�+��&'$+ �����$#%���!����#��5122A7��%** �" ��"#�"���, �� $!�

�"�+��&'$+ ��' (� +"���� "#$!*��"# '�"#�!�(%!��� !"���,��% �9�����%** �" ��

���	%"� '9���" '����!���%�� '�5?DCD7���# ��+��$� ��"#�"�� �$���"" !"$�!�

�(( +"��"# �; $*#"�"#�"�"# �&%��$+��""'$�%" ��"��! ;���!��"# � 6" !"�"��;#$+#�

"# �! ;��$��$!+�'&�'�" ��$!"���"�+��&'$+ ����

���+�!�� � �  !9� ����'* � !%�� '� �(� �"%�$ �� $!� "# � ($!�!+ ��$" '�"%' �

#�, � +�!($'� �� "#�"� �"�+�� &'$+ �� +�!� � � $!(�% !+ �� "�� ��� � � *'  � ��� ��

,�'$ "���(���+'� +�!��$+�,�'$��� ���� ; '��"%�$ ��+�!�$� ' ��"# �$!(�% !+ �

�(��!���&��$"$+��� , !"���'�"# �+����!�$!(�% !+ ��(� +�!��$+��!��&��$"$+���

! ;�� �!� � #�,$�'� �(� �"�+�� ��'� "� &'$+ ��� �# � ��G�'$"�� �(� ���� �"%�$ ��

� !"$�! �����, �#�, ����� �� $"# '��"�"# �����"�+����'� "9�"# �����"�+��

��'� "��'�"# ���$�!��"�+����'� "�����'���'�$! ��%+#��!��!����$��#���! , '�

�  !���! �� (�' ���#$��;$���� �"# ���$!��$(( ' !+ �;$"#����' � �'+#9�;#$+#�

;$���+�!+ '!�"# �' �&�!� ��(�"# ���'�$!$�!��"�+����'� "�"��"# �%!�!"$+$&�" ��

+#�!* �� $!� ��+'� +�!��$+� ,�'$��� �� 5 +�!��$+� ! ;�7� �!�� "�� "# � ���"�

$�&�'"�!"�&��$"$+��� , !"��;#$+#�"����&��+ ���$!���$!���'�$! ���

�



� ?A�

� �	
� � � � ��

�����


�
>J���
�
����
��	�����
��

�!� �'� '� "��  �"$��" � "# � ('�+"$�!� �(� ,�'$�"$�!� $!� "# � ��'�$!$�!�

�"�+�� ��'� "� ' "%'!�� "#�"� +�!� � � �""'$�%" �� "��  +�!��$+� �!�� !�!.

 +�!��$+�! ;�� ��;$���& '(�'�� $!� "# � (����;$!*�;�����$'�"��(� ���9� ��;$���

 �"$��" �' *' ��$�!��' ��"$!*��$(( ' !"���+'� +�!��$+�,�'$��� ��"��"# $'�

�;!�#$�"�'���!�� "����** ��,��% ���(��"# '�,�'$��� ����#$��+�!�� ���! �

��� '%!!$!*� �� , +"�'� �%"�' *' ��$�!� ��� �� $!� �'� '� "�� $� !"$(�� "# �

%! 6& +" �� +��&�! !"� �(�  �+#� "$� � � '$ ��� �# � � %! 6& +" ��

+��&�! !"�� 5' �$�%���7� ;$��� � � "' �" �� ���  +�!��$+� ! ;�9� "# �

 6&��!�"�'��&�; '��(�;#$+#����; ������ "# �  6&��!�"�'��&�; '��(�!�!.

 +�!��$+�! ;�� ��;$���+�!�$� '� $!�  6&��$!$!*��"�+����'� "���, � !"��

$!���'�$! ���

� "�%��!�;��& +$(��"# ���"��;#$+#�;$���� �%� �� $!� "# �&'�+ ����(�

�%'� �!����$��� 	�!�$� '$!*� "#�"� "# ' � $�� !�� &' +$� �  +�!��$+� "# �'��

;#$+#� +�!�  6�+"��� � ($! � ;#�"� ��+'� +�!��$+� ,�'$��� �� #�, � "# �

�"'�!* �"�' ��"$�!�#$&�;$"#�"# ��"�+����'� "9� "# �� +$�$�!����%"�;#$+#�

,�'$��� ���#�%���� �$!+�%� ��$!�"# ��!����$��$���'�$"'�'��"����� � 6" !"��

�# ' (�' 9� (�'� "# � &%'&�� � �(� ��� �!����$�� �� � +$� �� "�� $!+�%� � "# �

(����;$!*�$!�$+�"�'��;#$+#�� �+'$� ���"#�' ����!��($!�!+$���+�!�$"$�!���(�

"# ���� �"$+� +�!�����!������$!(�% !+ �"# ��"�+����'� "�' "%'!�:?�

� �# ���*�'$"#�� �(� $!�%�"'$��� &'��%+"$�!� 5������79�� ��%' ����� "# � $!� 6� �(�

$!�%�"'$���&'��%+"$�!�5� ���!�������G%�" �7��

�������������������������������������������������
?��# ��'$*$!�����"��� "�(�'�"# �� �+'$� ��,�'$��� ���' � 6"'�+" ��('���"# ���"���� ���(���"$�!�����!���(�

��'�$! �(�'�"# �& '$���('���?2��?DDB�"#'�%*#�2?��1223���  �� �+'$&"$, ��"�"$�"$+��$!��&& !�$6 ���9����

�



� ?@�

� �# ���*�'$"#���(���! ���%&&���5(�'��1���! "�'���**' *�" :����17��

� �# � �&' ���� ";  !� "# � !��$!��� �#�'"." '�� $!" ' �"� '�" � �!�� &��$"�� �!�� "# �

!��$!����#�'"." '��$!" ' �"�'�" ��!�+' �$"��5�����
7��

� �# ���*�'$"#���(�	�!�%� '��'$+ ��!� 6�5��	��7��

� �# ���*�'$"#���(�
(($+$��� 6+#�!* �'�" ��(����#'�,!���*�$!�"���������'�� "����"# �

����5����7��

�

�����������# �,�'$��� ��� �+'$� �����, 9�;$���� �%� ���"�"# �($'�"��"�* ��(�

��� �!����$�� $!� �'� '� "�� $����" � "# � ! ;�� +��&�! !"�� �(�  �+#� �(� "# � �

��+'� +�!��$+�,�'$��� ���
(�+�%'� 9�(�'�"#$��&%'&�� �$"�;�%���� �� "" '�"��

%� � &'�6$ �� (�'�  6& +" �� �!�� %! 6& +" �� ,��% �� �(� ��+'� +�!��$+�

(%!��� !"�������"#�"��$' +"�� ��%' ���(�! ;��+�%���� �+�!�"'%+" �9��%"�$"�

$�� $�&���$�� � "�� ($!�� �%+#� ��"�� (�'� ��'�$! �� ��� � ' � �'+# '�� 5	# !*9�

?DD37�&' ( '� "��%� ��$�&���($'�"��$(( ' !+ ��(� "# �,�'$��� ������&'�6��(�'�

! ;��� ��; , '9� "#$�� +#�$+ � !  ��� "# � ���%�&"$�!� "#�"� ��+'� +�!��$+�

,�'$��� ���' �'�!����;����&'�+ �� ����(�"#$�����%�&"$�!�$����"$�($ �9�"# !�

($'�"� �$(( ' !+ �� �(�  +�!��$+� ,�'$��� �� �' �  )%$,�� !"� "�� %! 6& +" ��

,��% �9�;#$+#�+�!�� � "' �" �� ���%!�!"$+$&�" �� $!!�,�"$�!�����; , '9� ��

� +$� �� "��+#��� ��!�"# '��"�"$�"$+���&'�+ �%' � $!��'� '� "�� 6"'�+"�! ;��

('���"# ���� ', ��"$� �� '$ ����$� �$!���!��' � �'+#��"%�$ ��5	%"� '� "������

5?DCD79��$���'$� 5?DD177� �� � " '�$! �� "�� ���, � "#$�� &'��� �����%�$!*� "# �

������� �� (�'� "# � ! ;�.* ! '�"$!*� &'�+ ���� ��; , '9� "#$�� �"�"$�"$+���

&'�+ �%' � ���� ����� � � &'��� ��"$+� �% � "�� "# �  ''�'�.$!.,�'$��� ��

&'��� ���������, � $"�; ��#�%������%� �"#�"� +�!��$+��* !"��' �&�!��"��

"# � � ��%' �� '�"# '� "#�!� "# � "'% � ! ;��� 	�!� )% !"��9� �%'�  �"$��"$�!�

�#�%���� ���� ���!�� ��%' ��'�"# '�"#�!�"'% �! ;���



� ?3�

�# ' � �' � ����� "$�$!*� $��% �� ����+$�" �� ;$"#� "# � ' � �� � �(�

��+'� +�!��$+�$!(�'��"$�!9��$!+ ����"���+'� +�!��$+�"$� �� '$ �����

!�"�� +�� � �,�$���� � '$*#"� �;����% � "�� &%��$+�"$�!���*�� $!�  +�!��$+�

�"�"$�"$+��� 	�!�$� '$!*� "#�"� "# � ���� &'�+ ��� $�� ��� � �� "#'�%*#�

(%!+"$�!���(�"# ���** ��,��% ���(�"# �,�'$��� �$"� �(9��!��"# ���** ��,��% ��

�(��"# '�' � ,�!"�,�'$��� �9�"#$��&'��� ��+�!�� � ��$������, ����

�!�* ! '��9�"# �($!$" �&.�'� '�����&'�+ ���;$"#�!�,�'$��� ��#���"# �

(����;$!*�(�'�:�

�

it

p

k

p

k
kntnk

p

k

p

k
ktkktkktkit exAxAxAxAx ++++=� �� �

= =
−

= =
−−−

1 11 1
332211 ... �(�'�$Q?9!����5?7�

;# ' �(�'�"# �+�� ��(������� ��6$"��$����536?7�, +"�'��(�,�'$��� �:�����

�� �������� �������� ������ ������ ������7<9� �� $�� �� 5365?R3�77�

��"'$69� �!�� ���� $�� �� 536?7� , +"�'� �(�  ''�'� " '���  $"���������� ��������� ��� � ��

������� �������� N�;#$+#� �' � ���%� �� "�� � � $!� & !� !"��� �!�� $� !"$+�����

�$�"'$�%" ��;$"#�8 '��� �!��!��&��$"$, �� ($!$" �+�,�'$�!+ ���"'$6�S3T3��
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As you can see, both of the breakpoint test statistics reject the 

hypothesis of no structural break in August 1998 when Russian financial 

crisis took place. 
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