
�

�

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

�

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

�

�

�

�

�

��

���	���������

�

�	����
������������������ ��
����	�����!"�	���"��

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

���������������
��������������

�

$ ���	%��&	�'�������

(�	����	)�* 	�
���)��
	
�
�

�

 �"�����+,,-�

����������. ����	���������+,,-�



�

//

�

����
"��

����������	���0��	�
	����
����
���1���
	��
��������
���1���
�'
���������

�
�����)��	�����������	���'�	"�������
	����	�
���	������������	�"
	�����
���1��
	��	��

�
�����2������������	���""����0��	�
	���"���������������������3��)�"���������	�"
	�


��������"������
�������	��	�)�
	���	"��
�������"��	"���	������	���������

4����������
��������������
�����"������
	��	�������
�����"�'���	���������
���	�����

��0��	�"���������	�
	����
�������4�����"�	���
�����'������
�����������������
�����

�
����������������5�'��0�	�������
����������������	"�����	����
	�%��67-89:�;�����������

�����'��)�
	����	�)�
	�����������	���
	"�<���'�
�����'��
���=���	
��������	������	��������

4���������"����	��	���	����������
���
���������"�������������"�����"
������
	��	�

"�
���"
����"��>�"�	���"����������)�"����	���
���"�����"
����������	�������
�
	"��

��
������0��������"��	"���	�
	��	���
�������3��)�
����0�	�������������
�"�����������


	��	���
������"
	�����
���1���
��������"����"�	"�	��
��������"��������'����

�������=
��	�	��
���
�����	�������������
���1�	�)�
	������
���1�	�)�����"�����

"���������	�������
������
���������������6���:�������	�����������������������
�"���4���

����"�	�����
�����
	��"�	"�������������?���������	
	"�
�������
���	�
���	������0������

4���������	��"
��
���	��	���	
	"�
����
��������������	����������
���"��
�������"������

����
���	�
	��	���
������������	������������������)��	�����������������"�	������

��
'����������"���������������������������
	��"�	���"�����������������"������

��	�
��	�
��"�	"�����	��
	��0�
�	��������������)�
�"����������
�����	�"���
����

(��0����@�"���������	)���	
	"�
����
�����)���
������
��������������)�
	��	��

"�����)�
	����	��	�)���������������)������������	�)���	�
���	)�����������)��
'�	���
	����
	)�


�����)���
"���	
�������'��
	��	���������
	��
	��"
���
����

�!A�"����@�B+7,)�B+8�



�

///

�

�"�	�0�������	���

4���!"�	���"�����
����	��
��$ ���	%��&	�'��������	�(�	����	��
�����'�����
�

���������
	����0
���	�����"
���	��/	�
������	�������
���
�	���������������/�0����������

�����
	������������
������������)�����	��������)�
	���
����������	"���
��	��
	������'�	��

�	����0�������"�	���)�C���������4������	�(��������������
�'�"�)�����
"��
	������
���	��

���������������
	��#������	����������'�����������
�"����������)�/�
���	���������

C�����������"�
�����	
���"�)��������0�	���������0�������	�!"�	���"�)��
�����	����������

��
������	�����
��
���������������������	�����
	��	������
����
��"��0�������

�	"��������0����������
�	�	���
�"�����������������	�!		���/	�
������	�/�0
	�������
	��

���������������������������������������
"
����"���
��
	��������
��	��0������������


�
1�	���=�����	"���	���
��
����"������

�	���������
�������0	������	���������

�

�



�

/�

�

4
��������	��	���

�

����
"�� �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������//�

�"�	�0�������	��� ����������������������������������������������������������������������������������������������������������///�

�

C
���7��������
������
	��	�������
������	�"���������	�
	��
��
������ �

�

4�������
�"��#������	�� .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .� 7�

�����"�����	��	��
���������"����� .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .� D�

4������	"��C������ .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .� D�

4��������5���	��C������ .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .� 8�

4�����	�
���	�C������ .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .� 7,�

4�������"����������
���	� .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .� 7+�

!���"��	"��'��������
�������	�

	��	���
������

.  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .� 7E�

����
���������������
����� .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .� 78�

�

C
���+��������	��������
������
��������������� � �

4��������	����������
������
����
�����������

.  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .� +,�

�����������������
������
����
�����������6���:�

.  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .� +F�

5������	�
��'����	������� .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .� +F�

5������	�
��'���
	��� .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .� +G�

��	�����	
����������� .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .� +D�

C������)�"
��������'���
	����
����� .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .� +8�

4���"�������
	�����"��H�
�
��������"��������

.  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .� 9,�

4�����"�
����
		������"����	� .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .� 99�

��	"�����	�� .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .� 9E�

�

�������
���� ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������9G�



�

7

�

C
���7��������
������
	��	�������
�����

4�������
�"��#������	�

 ����"���������	�����
���1��
�
	��	��������I���������"���"
���)����������
�

"�	�����	�����
���	�������0��	�"���������	�
	����
�����)�
"�����
	��	���	����������	�

��'�������"��	�����I��
	�"���������	��	"��
����������"��	�����
	��	���	������I�� �����


���"�
����
		�����	��
	������
����'�������������"�����I� �����������"�����=�����������


	��	���	������)�"����	������
�"�����'������'���	"����
��"�
�������
��
��	��

"�	��
��"���	���3���"����	�������
������
��	���"�	"����'�������
�������
����
���	�����

��0��	�"���������	�
	����
�����������
'�	���
	����
	��	��������	���	���	
	"�
���
��������

4�������
��0����
	�0����0��#������	���� �
���
��
"
����"�����
�"��"�	"�������	�

��
���1�	��
	��	���
�����I�� �
��"
	�
"
����"�!"�	�������"�	"��������������	������

��
������
��������������I��

�
	��	�������
������
�����0	�"���������	�����	"��
��)�
	���	�������"
�������

��"��
�����	
	"�
����
�����)���������
�'
����������
�������"�
	�����
	���	"�	��'����

4�������������������
����������	�
	��
�����������������	�
���������	���"�
	��
������
������

���
�������	"������������#��	"��
	�J����
�	���������
���	
	"�
��"�����)������	�����	������)�

�����
��������������������������
��
����������������������6�/:��

4�����
������
���������������6���:����
����"������	������
�������	�����
	��	��

�	���������""����	������������)���
�������	"��
����0���������������	����"��������=���	��

�����	������)�������������������
�������0���"��
����
�������
���
	��	���	��������5�	���



�

+

�

�	������	�������
����
����������"���������	��'������
	��)�
	�������������	"��
�����
�������

4�������0���"���������	�
	����
������
��)�
""����	������������)�	��
��'�������
�����4���

�������0������������������6����"��������	����"���:��	������
�����0�����"���������	������

	����	"��
�����
�������������67-8E:)�(������67--,:)�
	��5�������6+,,E:���	��"���������	�


	����������
	�����"��
���������'����"�����
���������	�
	��B
���6+,,E:���	�������

"�	"�	��
�����
������
�������������������=�����	"��
�"�����������������
	)������"��
	��

�������1�6+,,,:)��
������
	����'���6+,,,:)�����)�B���	
���
	��4�
����67--9:)�
	��

�������	�6+,,,:����0���������"
	��	��"�)�
	���	"��
��)������	��������
	
����	���	�


	��	���

3���������
����
��������"�����
������"
����"
����"���������	������
���1��
�


	��	���	��������������	�67---:����0���	"��
��	��"�	"�	��
���	�"
	���
�������
�����

�������������	����	�;����������
��<�����"�����4���������"����"��
������'������
�����

�	"�	��'���
	��
����
���
1
��)��		�"���
������	"��
��	��������	������	�������
7
���������

���������
�����	����"��>�"�	���"����	�
���	�������������	"������/	�������)�
�"��������'��

�#���������������'�	�������
����������
�������)�"���������	�"
	����'�	������
�����

��	��	�)�����"�	�����
�����������	"������0�����	?���"�	���������������	���������
	���/	�

�������"���������	�"
	�����"���������
���
1
������
������"�������"��������

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

7
�
������
	����'���67--G:�
�������������������
���	�����
���	�������0��	�"���������	�
	����
�����)�

�"
����'��	��
���
	����
'����	�����'����	�
����
������
	���	�����'��������'����
���������"����)�

�����"�����
��'�������	�����1����



�

9

�

�
	���
�����	�
��	�
��������	�����������
�
	"����������
	��������"������#����


������6��
	�:��������#������
��������6��������:��4����
��������������#�������"��
����
�

��
������	��������3����
���	
�������'���	��������
������
���������
	����

40�����	���"
	���������������
�"���
'�����0	�"���������	������
���1�)�
	������

����
���1��
	��	���
������������
	�� ��K�"����6+,,F:�#������	�����������"
��
	��

��������"
��
�����������
�"����������	��"���������	�����
���1���
	��	���
�������

/	������������������
�����)������
�����
���	������0������
'�����	��������
�����	�

���������	���
	"���"�������4������
'��"��
����
���	��������
���������)����'�	��	��0����

����
��
	�����"��������	��
	��	��"�������/	���
	"��
����
���"���������	��	���
������

����
	��
	�)������
���������"����������
	�
����
�������������������0��	����������
���

�	�����������
�����	��	���
	"���"���������"��'������������������
���0����"�	�����

���	���"
	��
��������������
�����"���)����"
����
���	�����	����
��"���������"
��
	
������

���������������
=���1�	���?�"��'�)�����
	��
	�)����0��
������
	
����	��
	����	��	��

��
'������	�����	���
	"�)����������������)���������������
�������
��	���=��������

4���	"��
�����
�����������
�����"
	�
�������"�	���"��	���	���������	������
�������	�

�#�����������%���?�"��'���������
=���1��
	��	���������)�0����
�������?�"��'�����
�

�	�'���	����'��	��	���������
=���1����"����%��0���
����/	'�����%������"��
	�%�����

�
=��������������������	������	�����#������4����"�	���"���0����������'��	��	�%�������"���

�?�"��'�������	�����������
�	
�����������/%���4���	"��
�����
�����)������
�����"
	�

�
	�
���
�"
��������'���
�����4�����	"��
������
�������	����������	"�����	���



�

E

�

0�����
0
�J�����������"����3��������'���
��������	����	��������"�	���"��	�������J��	��

������	���������	������	���������

�����	
��'���)������
���	�"
	�����������"��
����"�	���"����������	������	��������

������	��
�	��
��'�����
���	���0��	�������
��	��
	���������)�
���
����	��������)����	�

��
������0�����	"��
���0����
	��	�������������������	�
	����	����	��	"�	��'���
���

"�	'����	���"
����
�"��������=��"�
���	�����
�	�	������
�	�������������	����	�����

���������1�	����
	��	'�����%����������
=�����	���?�"��'����

����	�
	��B
���6+,,,:)������
	)������"��
	���������1�6+,,,:)�(������67--,:�
	��

5�������6+,,E:�
�����	�����������
�	����	��������������
�����"
	��	"��
���������������
�


	��	���
�����������	�
	��B
���6+,,,:���	��������	������	�����������	"��
��	��0����

"���������	��������������������
	)������"��
	���������1�6+,,,:�"�	����"��
	��=���	����

��������	���	����������	�������������
	����	�����������"����������"�������	��������������

���'���	��
	��	�������
�������
������
���������"
���
�
��=��	�������	��	���
�����

����
	��������������	�������������������"������"�������"�����)�
	�����'�	����	����������

�=��
"��	���="����'����	������������0�������������
��������
	��	������������
��>

���"�
��1���
	������	������������"
������������������"�������"��
���)���"��
����	�
���	��

�������)�
�������'��"�����
���	���0��	�"�	"�	��
���	�
	�����������������
	�����	���

�����������"��
�����������"�	"�	��
���	�"��
����
����
���
1
�����������0���)�����"�	��

�������	"�	��'��������
����
	�)�"��
��	��
�����
���1�	�����"���	�
	��	���
�������

4��������)�"�	"�	��
���	��������������������"
�
"���������
���1�)����"���������	����
����



�

F

�

�����������������
�����
��	)�"��
��	��
	�
��
��	��"�	��
��"���	�����
	����	���	��	��

�
�������

�""����	��������������
�������0���"
	����'������
�����2����"�	"�	��
���	�"
	�

�	"��
�������"�������"�������/	"��
��	������"�������"������"
	��	��"�����
��������J�����	��	�

��	��	�������
�����0�������������	��������	�)������0�
�����������������������	��������


	�� ��K�"����6+,,F:���	��"���������	��������������0�����	"��
�������"�������"�����)��������

��
	��
������������������������������4�����������
����������
����������"��
��	���	�

"���������	)���	"���������"����������	"��
��	����

3��)���������	��������
	�
	�����������
������������
	������������
	�� ��

K�"����6+,,F:�"
	����
=����������������������������4�����=��	���	����0�������������	�����

����"������"��
��	���	�"���������	2��	"��
��	����
������������"���������	������
��������

����	��������
	����	�
��
�������������)���������"
��0����������)� ��K�"����
	��

������6+,,E:����0���������
���������
�"������"
	��	"��
�������	��	���	������
������

�	��
���	)�0�������	���	����	��	����������
���������"������4��������)��������	�	��

0�������
���	���������
�"��������'���
�����0���������
���������
���������
���

����	��	���	��	��
���	��4�������������������
���������
�"���������	����	����	��	�����

��	��
�������"����

!�����"
������
�"���
��"�
���������������"
���	"�	�����	"�����	��������
���	�����

��0��	�"���������	�
	����
�������� �
���
'��������"
���������������"���������	>

��
���������
���	��������	�I�



�

G

�

&��	��"�	"�	��
���	�
��
����=������"���������	)� ��K�"����6+,,E:�����'���

"�	"�	��
�����	����������=�����	"�������"������������
	�� ��K�"����6+,,F:������"
���


	��"�	������������������3��������=
"�����������������	������"�)� �����L">(�	��
	��

A�'�	��6+,,F�
	��+,,G:��4������	��"�	"�	��
���	���"��
�����������
���������
�"�������

����)�������"���	���'����	����	������
	��	���	�������
������	�����������
���1�	����

��
����	�
	��A
�'�	�6+,,E:�������"
������	��"�	"�	��
���	����
���������=������

"���������	��4���������������������"���������	�
	��"�	"�	��
���	����"�����������	��

"�
�
"�������"�����
	��	���
�����)���	"������
������	���"
	��������"
���������	
	������

��
����������������������
	���

��6+,,E:������	����
������	����������0��	����	��

"�	"�	��
���	�
��
����=������"���������	����	"�	��
���	��
�����
������	������=
����
���

������'������"�	"�	��
���	��	���
���"��	�����)�
	��
������������'�����	����
�����
������

����"������
�����"���
����	����

5��
����
	��5��1�67-8+:���	��
�	��
��'�����
���	�������0��	�"�	"�	��
���	�
	��

��'��
�����=�����������2���"��
��'��
�����������������)����>��>
������
	������	�	>

��������	����
	��
�����4���������
�"������������"
	��
�
����������7-G,%��
	��7-D,%���

�
�
�
�	��
	�����
�
	�67--8:���	����
�������"���	���	���
	��������
"�����
	���
�����

��	
	"�
���������
���	��	�����&	�������
���)�����	������7-8,%��� �"��6+,,G:�����'���

�������
���	��	�����7--,%���
��;�	"��
����"�
���>�����������
	����
	���������'����	�<
+
�

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

+
������
	�� ��K�"�����6+,,F:�;4����������
	��5����4
��	��5�'����<���������������
�������������7999��



�

D

�

�� ��"�����	�����
���������"�����

4�����"��>�"�	���"���������
��
�"��������'��6��	��
�:��#�������������
�����

�����
�)��
����	�0��������"��	�������!"�	��������3��������
����������
��������
�

"��������'���#������������6��	�"������:�
�����	�
��������	�)��	"����	��#�
���
��'��

�������������������	��������	�#������	��4�����
��������	��0������������������"����"��'����


��"�
���"
��
��������	���4���0������"��	����	��������������������������#������
	��

"����	���	�
	������
���	������
������"���������	"�����
�������	"�)����"���
����	)����

����"�
���"
��6�����"���:�"��������'���#�����������������)��	����������
�"��
���'�
���	�

�����
������"����"��������'���
�����������	��������
���������"��	���4������������"��	����

?�����������
	��=���	
������

4������	"��C������

�
	���
����	����	��������	���0����
�C��	"����>���	��C���������	
	"�
��

�	��������	��
������������'��
���2�
	�����	����������	���	
��1��������	�����
�����������

�
	
����4�������������������������������������6	��������/:��
��	����������"��"�������������

�	������'�	�����;��0	����������<�60��	����������
���	����	�����:���������)�
������

�������	"����0��	���
��������
	��
�������	"��
���)��	���'�	"��������	"��
������

3��)�������	������	�������"
	�����	���	�������
	�������	����������	����
���	��

� ��	��	���'�	"��������	"��
���)�
	�
��	�%�����'�'
���	"�	��'��6����������	����������
	��

�
	
����:)�"
	��	��"��
������
	
����	����
������������'�	���&	����������"�	�����	��


	�����
'��
���
�������4����������	��	��
��'���=��"���������	��	�
�������������	���



�

8

�


����
���
1
�����������)��	�
������"���	����
���	��"�	
���������������������
���
���	
����

��	�
�
	�)��	��
	���)�
�����	�
��
������
���
	����
"���	)��������
	��	�)������
���������4����

"
���������
	�����"���
�����	����������	"�����'��
�����
��������"����4�����������
���1�	��


	��"
	����	��������=>
	����

&����
����)�����0���
����������>
'��������������>������������		�"���
�����

��"��
��	���	��������	"��C��������������)�����C��	"����>���	��C��������������

���	���"�	�)���	"���
���	
��������
���
���������������>��'�	��
������
	
����	���4����

������
�"
	�"
��������
	��	���	����������"�
	�������������	����
������������'�	�)�
	��

�������������	���"
	��
������
"���	����������	�����������������������

�������	
���)����������	���
	"������"����������'�'
���	"�	��'���������	���6
	��

�
	
����:)�
	���������'����
	"���	"�	��'������C��	"������6����������:��/	���
	"��

�����������	"��
����
�'���������"���	�
	���	�
	"����������
���
1
�����	������	������)�

��������"
����
�������	���������	"��C�������4�������0����
�������
	���
���
		�6+,,+:�

"�	"�������
��0���
��������	���	�"���
������	"��
����	�
��
�����0�������������	���
	"�2�

�
������������
"���	�0���
�������	"���
�	��

4��������5���	��C������

BL	���6+,,8:�������"
�����������������
���	�������0��	��"���	�	�
9
�
	������

�������
	"�����
���
	��BL	���6+,,8:���	���"��������"�	�������������"���	�	������0����

�����"���
	��	'�����;�<����
���	�������0��	�����"������#�
������������0����6�	�����=>

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

9
�4����'�
������"������#�
��������
�����0����



�

-

�


=��:�
	�������������
	"�����
����������������
	��6�	������>
=��:2��������	��	��
�
	�%��


�������4�������������;������"
���)���
��
�
	�%������������#�
�����M�������
	"�N�"
	���

��"��
��	��
�������M������������
��N���'�������
	����	��	���������	������<
�E
�/	�������

0����)�
���������
=���1�	������������"
	�;�	���<����������	�
������
���	���������#�
�����

����0�����BL	�����	���
�������'�����
���	���0��	��"���	�	��
	���������
	"�������

"�	�����	
���	���������������	��������"������#�
��������
����"
	��)�
	��	�	>�
��
���	��	�

������
	��
������&	����'
���	��"������"�	�����	�)�
�
	����"���	�	�����"����0����

����"��'����"�	'�����	"���
�	����	�������)������"�	��'
��
����	����
���	������
�"������

�"���	�	�����"������

4��������5���	��C���������"
��������������
��'������0���"�����������'�	����
	�

�������6�����"����������:���
	���������"��"��������"���	�	������0�������
��	��������
	�

�
�������#������
	�������
������'
����	����
���	�����"��4����"��
����
	��������	����

����
����
��������"������	��
	��)���	"�����	�����	��
���
	���������������"��������
	�

�"���	�	������"���������	��	"��
���)�
	����
���	
��������"���=��	���������	��"���	�	�)�

������	"��
�����	"���
�	����	�������
�
	"���������4���������"���������	�"��
����
�

����
���1�	�����"���	������
����)�������������"�	�����	
���	�����"������#�
��������

����0�����/	�������)��
�������0��������
�������������5���	��C�����)����'���	��
�

��
���1�	�����"���	������
�������

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

E
�BL	����6+,,8:�;�
	����	��	���������	������
	��"��������
	�
���<�����������
�������������������	�����8E��



�

7,

�

4�����	�
���	�C������

C��"���
���"���������
	�����
	���	�
��
����2������ 
��
��
	�����	����	����
�

"��������'���#������������0��"��
��	������	����	����"����&	��������"�
���"
��


��������	�)����"������'����"��������'���
������0���������"����"��	�����"����3����	�����


	��	���	������)�
������
��������#������������������	���"�	���� ��	�
�
	�����
����������

"��
����
���#�������'
"�����	������
������4���"���
�������
�"������	��
	�����
	��=���	
��

�������

��"����������=��"�
���	��"
	����������������	�����	��
��'�����"���	��=��"�
���	��"
	�

"
����
���	��	���������)����
����������������	�
��	�
����	�
�
	�%��
�
	"���������

�������)�
���	��	����������"
	��""������
���������������	��������
	
����	�������	����

A���0���)�;�����"������	��
	��"
	���
��������"�������������
	���6��	�
���	:��4����"
	�

���
�����	"��
�������M�"�	���"N�"�������
�"������<
F
��

4���������������#�����������
��	���	������	���������������
�����������������
�'�����

����
��	�)����������������	
���������	��������
	���
���
���
���"������	��=���	
��������

��	��
�����������	�������	��	"�����
	���������������="����'���	���
	��"������

�
�����
	��������	
	"�
���
���	����������/	�������	��	"��������������	
���������

"�		�"���	���	�
��
����������	
	"�
��������%���������	"�����
�"���
�����
�����	���"
	������


���"������������
�������������0�
������/��	������
����������	
	"�
������������"�	��������

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

F
�K����"����6+,,E:�;���������	��	��
	��	�@���5�'��0��������A����
����<�������
��������� ������������

��� !� �����+��

�



�

77

�

�������	����
����6;"�������<:�0��	��
"��
	���
�	�
�	�������
	��"��������"�		�"���	��

0�����'�����������/���	���/�"���
����)�0������
�	�
�	�	��"��������"�		�"���	�)�����

�����	����'�	��������
�����0��	��
������	����"��
���0��������	��������
	����4�������

���������	���0��	�"��������"�		�"���	��
����
�	�
�	����4�������"�������	��	��
"��


	������"����������
���������
	����	����
	��"���
���	�)����������"���������������������

��������������"���	����������#���	�
���	��/�������"�		�"���	��
���	����
�	�
�	�������

�
��������"�	���������	"���������/	�
	��	"���������
�������������	����
�"���
����

�	"��
�����	��������
�	�	��"�		�"����
	��)�0������������
����	
���"������

�	��
	�����"��'�������
'��
������
��������#�������0������	��"�������������
'��

�����
���	�������4���������
�����	��
��������
���1�	��
	��������������
��'�����
�����

������	������	�
�"��������6
	��"��������'�:��
������4����"��
����
	�
""�������"������

��11��)�0���������
	��0�����
���������
�����	��������"�������
��������
���
""������ ��	�


�
	���
����������
""�������"�����)�����"�
�����	������	���>
	����	��	���
����)��������	��

�������#�������
������������4�������������������	���"�	�)�	��������"����"��	�)�����������	��

����#���������

* '���
��)�����	��������
	�����
���
�	�
�	�"��������"�		�"���	�����
���
�����

���������	
	"�
��������%��������
	"�����"�	�
���	��C�
"��"
��"�	���
�	����
���"��������

"�		�"���	���������������	���
������
������������	�������
���������	"�	"����'���	�����

�����
���
���������"����������	���1����	�
���	��&	�����	
����)�
�"��������'���
�����

"
	�	���
""��	�������	���'�	"������������"�	�
����������#��������



�

7+

�

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

�	����������"������	���"��>�"�	���"�����
	��	���	���������������	�������������
�

�
������	�"�
���"
����"��>�"�	���"������������������5���	��C�����)������	�
	"���

���	"��C������
	����������������	�
���	��

4���!���"�����5����
���	�

�����
	)������"��
	���������1�6+,,,:�"��
���
���������
�������"���
	�
��������

���
���	�������0��	���	
	"�
�������
���	�
	��������
	
����	���/	"��
��	�����������'��

�
���)��	�����������)�0�����	"��
����������	�
�
	�����"���4�������'�����
���
���1�	��

�	"�	��'������
	��)�0����
���������
=���1�	���?�"��'���4��������)����������'���
����


���"���
����
���
1
����	��'�������
	�%������������"���"��0��	���	��	���

4�������"
�����������������	���������"����	���'�	����������
	�)�	�����������%���

/	"��
��	�����������'���
����0����������0	0
�������������	�
	��/%����'�	��2���#����	��
�

������������	��	�
�������������	���	
�����������������"�	��
	���/	"��
��	�����������'���
����

�����������"��������	������%��"�
�����'
����6��:�����	"��
��������������������/	��������

��������"���
�������
���1�	���4��������)�"
	��	"��
��	�������'�������
���1��
�
	��	��

�
����I��

/	���������������
	��
	���������67-F8:����0�����"
���
������"��������
������0����

	���
���"��'
�����3������������������"�	�����	
���	�
�"��������'���
����)�
	��
��
=������

�	'���	��	���K�	����������������
	)������"��
	���������1�6+,,,:���	��������	��
��'����

���
���)�
	��������
��	�����������'�������
���)�������������'���
�����3��)�����������������



�

79

�

"�	�����	
���	�
�"��������'�������	��������������

5�������6+,,E:��=��	��������������������0��=������������������	"����=�����	����

��	��������")�
	��
�����	����"��������'���
���������"�����������
	�������
�����

�
	
����	����
'���������'����	������������������������������������	"������
���	���

3��)��	���������
���	����������	���#���������������	��������	�#���
	����
����4����

������������	���"�
	���0��	������'���
����	��=����������������	�
�������4��������)�

�
���������"�����0����
���"����
�������5�������6+,,E:����0������	�"����������
��	��

�����	�������	
	"�
�������
���	��	��������
	���
�
��

�������)������
���	�����
���"��
����������
	���	�������
	��
������A�	��	����"����	��

�
����
����	����
��������"��	����
���	���
	���0���"�������������
	��0�����

����
��	��0�����	"���������	����
���	��	����������
���	��������0����"
	��������
�

;0�		����"����<��4����"����������������������
"#����	������0���)�
	�����������������	��


�����)���
��
���#�
���
��'������������
��	������"���������	��	"��
����������
������
���

��������
��	��0���������"�����������"����������������
��	�����
�����67--8:����0������

	����������
	���
����	�
	����'�	��
�����0�����	"��
���0��������	��������
	�������

����"������#�
��������
��������"��
��)�
"����������	������)��=��"�����������
����	"��
��	���

�������
�
	��3��
���6+,,+:����0�������	�����
�������"�����"���������	�6����������

�	"��
��	������	��������
	��:�"
	��������
����0���������
���	��5����
���	���
��	�����

��
	��
��	��
	������"����"����������������	�
������0�����	"��
��������	��������
	
����	��


��	���/%���	���������������



�

7E

�

�	�
����	
��'������"��������
�?�������������	���
	"�������������������"������������	�


�������!'�	���������
�������0���0�����	"��
����"���	�	���������0���)�����	������
�"��

�
�����0	������
���	�"
	��	��"���#��'
��	��������"��'����
'������4��������������

"�	�����	
���	�"���������	��	��������������
������4�������"��������
����"�����"����

���
���	��"
���
��1
���	)����"�������
	�������
�?�������	���
	"�����������
�������������

������
	����

!���"��	"��'��������
�������	�
	��	���
������

����
"���	
�������'��
	������
����������
������"
�������
��������"���#��������	�

����
�
	"�������2�����
��������������0��	�
������
	����
�����������	
���
����
��	�����

������	����	
	"�
����
��������������
���1��
	��	���
���������������)�������������������
�"��

�
��
���
����������'�
�)���'�	�����������'��
	���
��������"������
����3��)�����������'��


	����������������
'�	��>�	'�����	�����
���	������	�
	��	���
������
	�������
"��>

�"�	�����/��
�
	��������7,,O ����"
������������
�������'��)������0����
���"������"��"��
��

���0������	����	������"�	������
'�	�����������������"
	�	����	������	���	'�����	��)�

����������
	���4��������)�����������'��
	��	��������������"����������������"�����)�

�����
�	�"
���
��
""����
���	)�
	��"��
�������#��������4�������0>�0
	�B��0����������
��

���0	������"
��"
���
��"
	����	���"
	����
""��	����������������"
���
"��������	����	�

���0����
����	���	���'�������"��	�����
G
������������
	��C�������6+,,,:����0�����
	��	��

�	����������
	�������
	���������	
	�����"
���
������
���	�
	���"�	���"����0�����

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

G
��
���)�5��
	��P���
�
>�>�
���	��+,,F��!"�	���"�B��0���M��"�	��!�����	N����EE>G,��



�

7F

�

����������
	��C�������6+,,,:���	��
�	�	>��	�
�����
���	���0��	�"���������	�
	��

B C��4�������
���	��������'��������
���	
��"���	��
���#����������������/	������������

"���������	�����"������������5�����C�����������)�"
���
��
""����
���	����
���"������

���������5�����C�����������������
	��C�������6+,,-:��=��	�������������
	����	������

�
����������
���
���������"��������"�	�����	
���	��������
�������������0����

���
����	���4�����=��	���	������
���	
��"���	��
���#�����������������
���	"������
	�

�����
���"���	�	��"���"������
	��)�0������"���	�	���
��
�"�	��
	��"�����4����
�����

�����
���
���������"�������������
	��	���	�������������	���������	��������"��������

�"�	���%�������
���	��������	�������0�����"����
��6	�
���:��'���������	��
��
������

���
������������
����	��6��0�"������#�
���������	�����:��* 	������������
	�)��������

�����
���	��������	�������0����	��
'���������"������#�
���������0���)����	�
�

"��������'���
���������"���������
����������
���3��)��	�
���=��������
���	)�0����
�

"���
�
���	����������0�
	�������"������#�
���������0���)����������
���
�����

����"��������
	������������4��������)������
����������
���
���������"���������"�����

�	"��
��	��"���������	�0���������'���	����	�����"������#�
��������
��������	�
��'��

����0����4���������������������
�	�	>��	�
�����
���	�������0��	�B C�6��������	������>


=��:�
	��"���������	�6�	�����=>
=��:��	�
	��	���
�����������������������
���	��������

"�	�����	
���	�����"������#�
����)�
	����������������	���������#�
����)�0����	�
	��"�	�����

����)�����������������"
����������"
������'
���	�����0�	����������������"������0����

�	"��
���0��������	��������
	����

�
���	�1>����
�
	��5�������6+,,8:�"�	����"��
�������������	��"���������	�
	��



�

7G

�

������������
�
	���
���	��6
	�����"�:����#�
��
��"����
���	�������0��	�������������

�
������6�	������>
=��:�
	��"���������	�6�	�����=>
=��:�������	��������"���������	����

��
������
���������
���������;	<)�0����;	<��������	��������
	����	�
��
������/	������

��������
	��
����
�������	������	����)�0����	����	�������������	���������
������

������
����	���	���������
	������)�����������������"
���������������	��
�����	��������������


	�� ��K�"����6+,,F:������)���������0��"���������	�"
	����'������
�����)��'�	��������

�������
�������
��������
���	��������"����"�����
����
"�������
	����������)�"���������	�

����"�������"�������"�����)���"��
��	����'�	����������������	��6	�	>���
����	�:���
	���

 �0	0
�������������	��	"�����������������	����
	����"��
����
�
	�%����'�	����4����

��'�	�����������
���1��
�
	��
�����
�	��
��'��
��������"���� �0	0
�������������	�

��'�	����	"��
����������������
	�����"�)�
	�����
�"��������
���	�1>����
�
	��5�������

6+,,8:�"
���������0	0
�������������	��
�	�	���
�$ ���������

���)�
	���	�
������"����

"��������'���
���������	�������"���������
���1�	���	��������������4����
������	��
�����

���
������

��������	
�����	���	�����1����
�����)������	��	��
	����������
���1�	��

���"���4����������
���	�1>����
�
	��5�������6+,,8:���	��
�;�<����
���	�������0��	������

6�	������>
=��:�
	��"���������	�6�	�����=>
=��:��	�
	��	���
������ 

����������
	��B
���
�6+,,7:���	��"�	"�	��
���	��
��
�������������	��
��'������"��

�	����0����4�������"�	�����	��0������������"
������
�"�����0�	��
�	��
��'�����
���	�

��0��	�"�	"�	��
���	�
	����������������"�������4���	��
��'�����
���	���0��	�

"�	"�	��
���	�
	����������������"�������������'���
"�����
����	���������������������
���	�

�����������	�����
"��������������"�"�����������2��������
���	����0�
������	��	���������0����



�

7D

�


	�
�	�
	"��������	�������������������
	��B
���
�����'���	���������0����
	�


�	�
	"��������	���������=�����	"��
	��	"��
����	����0����4������������""�����	�

"�	"�	��
����
	��	���
�����)�
	���	"��
���������"�	���%�����0����
�����

 �����L">(�	�)�A
�'�	�
	��A�'�	��6+,,9:���	��
	��	���	���"
	�����
���	���0��	�

"�	"�	��
���	�
	������"�������"�����2�
�����"�	������	�����������
���	)�����������������
	��

����"�
��"��	��������	���4����
������	��
�������'�����
���	���0��	�����"�������"������
	��

�����
���	���4��������
���	�����������	"�����������"���	���	��	�����	��������	������)�

���	��������
���	��
	�����	�
	��	����

��"�)� �����L">(�	��
	���
�����'�"�6+,,9:���	��"�	"�	��
���	���"��
����


""�������"�������3�����������"�����"�	"�	��
���	�����	���	���"
	��0��	�"�	������	������

�	��������	���4����	��������	����������"�'�������	���"�����
������� �����	�����"�
"����
	��

"
���
�������"������2�
	�����"��	�����
��������)����
��'���������"��������	��	�����"����'�"���

6
	���������'
�����"���:)�
	��
��������'��������	
	"�
��
	���"�	���"���'������	���

4������
��1�)�
�
	��	���	�������"
	��	�����������	"��
��	������"��	"�)����

"
��
���	������
�
��2����
�������������������	"������"
����"�	�������4���������	��

����"��	"��0�
�����
�	���	"���
�	��������	�������"���������"������	�����"�����
���������

�����"�	"�	��
���	��* ��������	����#�
�)�����"��	"����"��
����
�����"����="�����
���	
��

"����������)�0��	�
'��
���"�����
�����"��	�	��6������
����������A5����"��'����������

�	������:�����"��	"���	"��
����0����"�	"�	��
���	)�������������������



�

78

�

����
����������A����
�����

/���
����	����0	���
������
	��	���	����������#�
���
��'���������"�����"
����

��
	�����"�
���"
���	��������	���"��>�"�	���"���4����	����������"�����"
���������������

5�����C�����)��������	"��C������
	����	�
���	��4�������������
��������"��	�����

#������	������
����������
�������������"��"���������	��	�
	��	���
��������

�������)������
���	����"��
������>
�?����	�����������	���
	"�)�"
���
��1
���	�

�
���%��
	����
	��
��	�����"����������������	�
������"
	��	��"�������	��������
	
����	��

�	�
	��)�
	���	"��
�����
�������	�
�"��������'���
������4�������������
	��0��	�

"���������	��
=���1���"
���
��
""����
���	)�
��	��0���������	������%��"�	�������	����

�"�	���"����0����3��������"��'������"��	"���	������	��������
����#�����"�	"�	��
���	)�

�����	���1�������
������	�	�������=���"�����������
���'��0����
���"
��'������"��	"���	�


	��	���
���������0���������
������������"��	"��"
	��	"��
���0����"�	"�	��
���	��

�����	������
�"���
�����0	�
�	�	>��	�
�����
���	�������0��	�"���������	�
	��

��
�������4��������
�"���
��
�������0	��
�����"�	"�	��
���	����	���
	�
""��
�����
�����

���"���������	�������������������
���
���������"��������������	����������"�����"
������

����	�������
�
	"������"��	"��0������
�����������	�
	��B
���6+,,E:�"�	"���������

��������"
��
	��������"
���
"������������"
��������"�	��������0��	���'�����	��

�����	�����
	��	������"���

/	�+,,7������
	������/	���	
���	
����������	���
�����������"�	���"������"
���	��

���"���������	��	�����
	��	���	�������
����	"�	"����'�)�;����	������
"�����"�	�����
���	�



�

7-

�

�	��	��'���
����������������	"��
�)�Q �6
	�:��	��������"���������
�����	"���
�	Q �
�"
�����

"
���
�������	�������#������<
D
��

4���K������
	�������
�����!"�	���"�C���"���	
������
������������;�
	�����������

"���������	����	����	�
	������	
	"�
����
������<
8
�4�����
���"����"
����
��	�����

��"�	�������������	���"
	"�����"�	�����
���	�
��
��������	
	�������
�����2���������

����
�"���
�����0����	���"
	"�����"�	�����	
����
�������
	���
���
		�6+,,+:�"�	"�����

;�����������	���
���
�������
���	�����'��>'
�������
���	�������0��	�"���������	�
	��

��
�������	�����
	��	���������<
-
�4��������
�"��
���
�����������������	���"
	��

�������	
	��������	
	"�
����
������
���"����	����	�����
�����)����
����	����'
�����

�����0�	���������������"
������
�"���
������
��������	
	"�
��"������
��������

"����	��	�"�	"�	��
���)����"��������'�)��
�������4�������
���"��
��������"�)�

 �����L">(�	��
	��A�'�	��6+,,9:�0�����	����0���"�������	������"��������'�)����

"�	"�	��
�����
�����2�0��������������
���	��'����	����
	��
"��'�����)�
	���	��"�	������

0�������
��'��������	�������
�����������K�	����������)����������	��"�	��	�����	�����

�����
���
���������"���������
	��)�����'���"
��
���	��	��������
���	�������0��	�

"���������	�
	����
��������

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

D
�B��������4�	��+,,7��;5�������	�"�	�����
���	��	�������	
	"�
����"����<�����
���%�������������������$ ����&�

'(���������������)������	����(*��"���,+)����9�

8
��
	��)���)���� �?�)����A����	)�5������?)�
	������ ���
	���;����������	�
	����
�������	��
	��	��<�

+������������������
���,����$ ��������	�-���	���&�����.���$ ����+ ���(/�����7G7��

-
��
������)�!��
	��C���
���
		��+,,+��;����������	�
	����
�����@�0�
�%�����"�
��
����
	��	�I<�,��������

������������� ������������( 0�����+E��



�

+,

�

4�������"
�������������������	�
��'��
	�%���
'���'��'����'��������
���������

��"
����������	����
	��	�������������
��1����
�������
��������
��
	������
��

"�	��
"��	��������)�
	��
������
	
����	���������
��1�����
	������
������������

"���"����������

C
���+�H�������	��������
������
���������������

4��������	����������
������
���������������

4�����
������
���������������6���:������������	������	������	���
���="����'��

"���������	��	�
	��	���
������"
	�����
���1�������	��������;4���������
��'����������


��������	������"��	������
��
������	����������
	��	��
	����	
	"�
��"�������������7-9,��

��
�����	��
��"����
2��	����������������'��������
�������������
	��	��
	����	
	"�
��

�	������)�"���������	��
�������"�	���
�	���<7,�

/��"
	������0	���
��
	���0�����
�������0���6�
�:��
'���	"�	��'��������	���1��

����>�
��	����
'����)�
	�������'���"���	�	�����"�������	����
'�����"
	�������������

�"�	���"��������������
�
	�)������������	��������
�	�
���������������0��
������

��0	0
�������������	������������	�����
���

4���"�	"�������
�R��
������
���%��	������	�������0
������������
��1���
	��
	
��1���

�� �����"�
���(�������4����0����0
����������������������"
	�!"�	���"�5�'��0)��	�

 �"�����7--,)�0��������������.����������������#���������$ �������1 �������������� ���

(��������	���
���
������
�������
����	���"
	���������	
	���������������'�����
���	�����

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

7,
�C
��
>�"�����
)�4��+,,7��;�
	������������	@�����
	��	��C
�
����<��,����������������2�"��1 ��F@���7E��



�

+7

�

��0��	�"���������	�
	��������	������	������2�0��"�����������"
��������'����	�����

&	�������
����
�������	
	"�
���������
���	�����	������7-8,%����

 �����1)��
���	����
	�����
�
��67--G:��=��	��(�����%��������"
��0�����4����

��	�����0����	�����'
�������
���
��������
���"�
����0�����	"��
��	�����������'���
���)�
	��

��"��
��	����������������������)��
�
��
	���
���	
�6+,,9:���	��6���
��'���:�
����
������
�����

�
�������
���"�
����0������0�����'����������
��������)�����
������
�����	���
	���3��� ��

K�"����6+,,E:���	����
�������0��������	�����"��
�����	��	�������� ��K�"���%��0����

����������
�������0�����������
��	���"��
�������'
�������
���
������3��)��
�������0���

�	"��
�����"���	�	���4�����������
	������'�	���"
	�"�����"
���
	�
	
�����������
�������	�


	��	���"
�����������"������	������"��)���������	��"
��
���	2�����������"
��
���	��
��

�������'����

������	�67---:����0��"�	"�	��
���	�"
	�"��
���;����������
��<�����"���2���������	���


""��	���������	������������
	����
������������6���������
	�:�����
��)�"
	��	��"��
�

���������	���������"�'�������������������
	����	������0�����
0
����������������������)�


�����	���������	��
������
�"�����	
���	��
�������4���������
�
	����
�����;����������

�
��<�"
	�������������6���'
��:�R��0	����������%��	�������6����":����������	�����)�0��������


	��
""��	�
����������������������
��	����
'������4���
	�����"�����
�;����������
��<�


	������=��"�������"��
���
	��"�	���"�"�����)���
������������������������"��������
	�

����R
������%��4��������������������	���
�"���������=��
�	������
����������
	��	��

�
�������



�

++

�

(������67--,:�����'�����	
	"�
���������
���	��	"��
����"���������	2����
����

����'���
����
����	���������	���'�	�)���#���
���)�
	�������������
�����
	����

* ���'�	�������	"��
����	��������#��	"�����
	���
�������0
��"��
�)���������
��������"���

"
���	����������	���	�	�0����	�����������������
���	)�
	���	"��
����"���������	)�0���

�
��������	������	��������	"��
���I�4��������(����������'���0
���	�������
	��������������


	����4����=��"��������J�����	��
���	"��
�����	��
"������
����	���C�����������
���	)�

(������
��������'�����0���
	���������"����	���	"���	���'�	���B�'�	�
�
	��0
��

�	���'�	�)�
����
����	��������
	���0������#���
���2��������	���	���0���
	�����
��	���	�

�����	��������4��������������	�������0
������
���1����������	"��
�������	��'������

��	
	"�
���	��������	����

�
�����
=��	%��;���
������
��1
���	<77���������"
	���	
	"�
�������
���	��	'��'���

����'�	���	����
�������
	�������
���"�
	��	��������"���	���5���"�	����	����	�����

�	��������
������"�������������	����"��������=���	�������
����)���	"�����������������

0��������"����(���������������
�����
���������������������������	���
	��������	����"����

���
	�����"����������)����������������������������
��������"���
�
������
	��	�
	�����


����)����'���	��
�5�"
���
	���	���	�������
���������%�������	��	�
�������A�����	��

��
	"����������
������"��
�����
������
�����(��������	����	'�����	��
	��)�������)�

�	���
	"��"���
	����
	��	�	>
	��	����	
	"�
���������	"��
��������"��
	���	����"��

"���������	��	�����
���	����
��0������
�����	
�����="����'�����
	����4����������0	0
���

����������	���������
���	���	���
�����	
��
	��	���
�������5���
�"���������
	)�

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

77
�(�����)����67-8F:�;4��������
���	����
	���	����<�,����$ ���2�"��1 �������
��5����'���
	������
	�

��
	��"����������7-8F)����F>79��



�

+9

�

�����"��
	���������1�6+,,,:)�
	��
	��=��	���	���5�������6+,,E:����	������������
���	��


���	�"���
�������
���
����#���������0��	�"���������	�����	"��
������

(������67--,:����������������0	0
�������������	�����������"��
��������

�������	����"�������
	�����"�)���"��
��	������"�	��	�
���	�'
������������	��������

� ��	�
���������
=���1�	��
	������
"���0������"��
������������
�	�	��)������
���	
��

�����	����������	"��
�����������	������	)���	"������"������������	������������������
��

��"��
���������������
=�����	��
	������
"���0����
	������
������������"���"���/�����

�����������
�����������
��"���	
���	���������
	�������	�0�������	����	"�����
�
	�%��

��
������
�������'
��
�����
������	��"���
	��	���>������
��������1
���	�����
	��)�


�
	"�	��������������	�
	����	����	������	���	�������������������	�������1�	��
	��0����

�
����������	�������
	��
���������	"��
���������������	������	��	�������
�������4���"�������

�
��	��
����������������	����������"�
	����	�
�
	�%������������
��1�	����������
�	�	��2�


����������������
������"�
	����	��=��"�
���	���'���������"�	��	�
���	��	������	�������

�'���������	����	��/	"��
��	������J�����	��'���������������	����������	������)�
	��

����
���1��������
�������	��	�������0����'
��
�����
�����)�"
	���	��"�	'����	"�����

"�	���"��	���	���������	������
����)���0��	�������������	���
���
	���0	����
	������

��	����	��	�����������
���"�
����
		����4�������
"���'��������������	����	�	�������#�����

������%�����������1�	�������������������
=���1�	��"
�"��
���	)�
�����	�"�����
	��	�0�

�	�����������
�"�	��	�
���	�'
���������)�'
��
�����
�����������
	���
""��	�
�������

����������	�����������������)�"��
��	��
���
���1�	����"�
	����0�����
�����
����

����
���	����""����	������������)���'
���	��
���
��������������������
���	�
	��



�

+E

�

�������	��"���������	��	������	������)�0�����
���	
�����	"��
����������"�����)�
	��������	�

��	��	��6������
	��
����:������'����
	����

����
������
�������	���
����>'
����
����)��������	�
	�������������)��	���'�	"�����

"
�"��
�������	�����>'
����)�
	��	���
�
	�%���
��>��>�
�����'
������	��	���'�	��
	�)�

0����
�'
��
�����
����)�0�����
���	
������"
���
��1�����������"����)����'���������������

���
������
	�����"������������	
	"�	�������* 	������������
	�)�
	��	���'�	��
	��0����
�

��"��
������
������
�����
��
����
��'����0�
��������	��������	�������
���1
���	��4���������

�����
	����������������������#���
�������
�����)����
��
	���
���#���
���	��
������������������

�	��������������������	���
	"����������"�����������������)��	���'�	��
	���"
	�	��������

��������
������������������	��
���������	����	�������
����)�
	���������
���
�0�����

�
�����������	�������4���������
�'
��
�����
�����0��������"��������#���
���	�����	���'�	��


	���
	���������
���
1
�������	���
	"����

/	�"�	"�����	�(������67--,:����������
�'
��
�����
�����"
	��=��
�	����
����"
���

�����'����	�
	��)�
��
��
���	
�������	����������	�0��������	����"�����	�
�
	�����"���

����)��	"��
��	������'
�������
���
�����"
	��=��
�	���"��	�	����������������)�
��
	������
��

�����)���"���	��"�	��	�
���	����������(������67--,:����"�����
�'
��
�����
�����
��
	�

�	�
	�����
�������
����
���1��������	����������'
��
�����
���������
������"��
���
�"��������

�="����'��������
��	�)�
	�������"���
�������	��������	�
	�����������"
��������'����4���

'
�������
���
�����"
	�
�����	��"�������	��������
	
����	��
	����0���
	���
������)�

����"�	�����	��'����	������	��������



�

+F

�

�����������������
������
���������������6���:�

4��������������
������
���������������������
'��������
	��)�"�	�������
	��

�����	'�����	����
���0�������������0��	������������������4������������'
�������
�

��
����)��������"���
��	����0������
��������	�
��'��
	��0������'
��������
	��	������

���"�	����0����������������
���������"����������	��'
������4����
���0������
��������������

���
���	�������0��	�"���������	�
	����
����������������'��
	���
������"���
����2�

0��������"���
������
�	�������%����
��
������������	
�������������
������
������

5������	�
��'����	�������

��	��������
=���1�����������'���
��0���������������4�������������	"���	���������


������������0������
'��)� 1 2( , ) 0,
icU c c′ > � 1 2( , ) 0,

icU c c′′ < � (0) ,U = ∞ �
	�� ( ) 0 U ∞ = ��

��	��������
'��
�����������0�
������
���������	��	���	��������	��0��	��6��"��'���
��

����:�
	���������"������"�	���
�����4����	��0��	�)�
	�������
���	)���������"�	��
	��

�����'������	��
���	����	�������
������"���
������	�����"�	�������	��
�����
	������

���������
�������

��	"��"�	�������
���������	��������������
��������	�
��'����������������1
���	�

�����������0���

1 2 1 1 2 2

1 1 1 1

( , ) . . (1)

(2) ( ) t

Max U c c s t p c p c M

M I p c D p c

+ =
= − +
� �

� � �



�

+G

�

life time wealth
endowment
period  price in consumtion market

quantity of consumption

return on deposits

i

i

t

M

I

p i

c

D

=
=
=
=
=

�

2 2

1 1 1 11 2( , ) ( )tID p c
tp c p cLagrangian U c c Dλ= + − −�

� �
�

4�����	�����%���	��0��	�����
�	���	
��"
����	�����
	"�2����������������

����������	������������
'�	���"���"����
��0�����
=���1��������������������4�����������	�0����

���	����������
�����	��������"
�����������������	����������	������)�
	����0��	�

��	��
���	���4�����
���
	��	��	����	�����������"��������������	�������������

5������	�
��'���
	���

�
	���
����
'�	���
	����
	�6�	'�����	�:��	��������	���/��
������������
�	��)���������

�����
�"����������
���A�
	��
����
�������=���	������	��	���������	�������� ��
������

�������=���	������	��	���������	���������	�����
"��
	���������	����������
	�������	�����


	��"
	�"����������	'�����	��4�����	��	����"����	���������
	��
�����������0����
	�

�����
������������"���"����

4���	��������
	����	������
�����0���������"�����"�
	���0�����������"���
��	��

��0��2�
�
	�%�����"�	����0����������	�����������
������
������
	���
���������	����)�

���������������	�������"
	�������������
��������	�
��'��
	����

�
	���
���
"�����������0��	��������������	�������
������	���
������	
����"
����

� ��	���������
����
�	��)������
��������
��"
��������'������
	�%����	��	��"
���
�����



�

+D

�

������"����������	���"
������0���������������
	��0�����
0
����4����
=���1
���	�

����������������������	�
��'��
	���������0��

( )

cash reserves

cash reserves

( )

. . 1

cash lent

d deposits

withdrawals

net cash in-flow

cash in reserve

t
t t t t t tL

t t

t

t

t

t t t

t

Max L r D S L

s t L a

L

w

a d w

S

π� � � �= − + −� � � �

≤
=
=
=
= − =

=

�

!'������	����"����������
������	���
��	�#���
	����	������
������
�����4������������

�
"���
���������"���������������	��
���������"��������'���	'���	��	�)�"��������
������

��	�����	
�����������

4��
���	�����)����������	��	����������0��������"��������	
���"
����	���������������

���'����
��������������������"�	�������	��	�����4���"�	�������	��	����������������

��������0����������	
	��������������������0�
��������"��������	
��������0�
�������"
���

������%�)��"
������	�������
������"���
������4������������0�
�������
���	������

�����	��"
�������#��'
��	������������	��0��	�)� cash endowmentM I= ��/��
�"�	�������
����
�

�������������0����
�?�������������������0�
��������"�
���"�����	
	"�����'�����
�"��	���

�������	��4�����������������������0�
��������
������������������� bankM = �

1 1 1 1( )tp c D I p c+ −� � ��� ��
������
�������������
����'�	����������	����������	�������	��

��������	��"
��)���������"
������������'�������"������������������4���������
�
	��"
	�



�

+8

�


���
"�����������������������	������������������	��������� 1tD ≥ ������
"���������
�����
��

��������������/� 1tD ≥ )����	 bank cashM M≥ ��

C������)�"
��������'���
	����
������

/������
	��	���
��������"��������'�������������	�
��'��
	�������	����
�	�
�

�������
	��������	��
���
������
�������'��������1�����4���
	��	���
��������"��������'��

�	���0��	� 0t tr D− = ��/�� 0t tr D− = �
	����
��	����=�����"
���� 0tL = �"
	�������������

�����	�������	"�������	������)���	"�� ( ) 0bank
t t t tr D Lπ = − = ��4���������	�������	��"
�������

������	����
�������	��������������
��������0��	� 0tL > ���

�	��=���	�������"����
�����������	�
	��"
���������0�0��������
���1��
�

"��������'��
	�����"�������""�����"
���������������0�����
0
���0�����="����"
���

�����'��)�����
�"��������'��
	������	��
����"���4����	��������������
���1����"
����


	���"
	�	���
""�����
���
	��
������	
��0�����
0
������	�������	���>������
��

�
'�	���"���"����������������	�
��'����	�����)�0������������"����	����
	�������"����	��

��
	������=��"��������������"��'�����	����"��	���=>��������������
�������
������
���������


���������������������"
�����
	�����������������"��'����
���������4��������)������������

�����"���
	���
�����
������	�
�������������
������"
�������"���
����
��"
����"��
���
�

��	��	���������)�����
���1�	�������	��������

/�������
������������	��
�����"����#����	��
	�����
�	��
���"�	"���������	����	��

�����	������������0����"��
���'
���������
"����
	"�������������'
�������
���
������	"��
���)�



�

+-

�

���0��������������������
��������	�
��'��
	���4����	"��
����	�"
������0���
�����
���"�
����

0����'
��
�����
������0���������'��
�
	�%�������������'�'�	��
�0�����
0
�����"���

�������)���'�	�
�
	���
�����'�'���
����"�)�������	�����������������"
���
��1��0����

��"��
���
��������
������
�����	"��
�����5�"
���
��1�	�����������
	���"
���������"������

����0�	��0����'��	��
��������������
	�)�����"�	���������������	���'�	"��
	����	�
���	��

/	������'�	�����
���"�	�����"������������
	���
����"
���
��1���0�����
��������/�

�	���'�	���/	������������
	��	����������
���	���
����������������������	��	��"
���
�)�

��������
��������
��"
��������'����C�����
���
	����	"��
��������	������%��������
	"�����

"������
	���������
������������'�'�	�����"����

4��������
���	������	�����%�)�
	���������	��0��	��)����"�	��
	���4�������������


	��	����
'�����6	�����������J0�����
0
��:������	�����������	���>������
����

"�	��
	���� �����="�����	�����=���	�������"�������
	��	����
'����������	����������

�����"�
����4���������������������	��	��"
���
���	��
	������
"�����������
�����
��)�

�
��	�� 1t tL L+ = t∀ ��

4���"
��������'���
�������������	�
��'��
	��0�����#�
������������
��������
�����
�

"����"
��	��������6��
��:�������
������������4���"�	�����	����������0�	��0�����	��
������

�������0��



�

9,

�

1

1

1

( )

were 

1 1
( )

j

j t
t

j

j t t t
t

t t

t t

L

L r D L

L L

j r D CV

π
=

=

+

≤

= −

=

= =−

�

�

�

/������"����������
�����7,O )������
	����#������ 1 1 10.1t t
j r D= = =− ���
���

�����������
"#�����"
��������'��������"��	���������'�'�	��
���	��	���������������������������

�0��
��������	��
����
���������)�
�"����������
�����'�����
�"�	��
	�������	)�����	���

� t tCV r D= − ����"�	�)���������
��������
��"
���
�������

4���"�������
	�����"��H�
���������"��������

4��"
�"��
��������������	����"��������=���	�������	�������0��0����	�������'
��������

����
����������	�����������4�����������������������������#�
����� 2
1 2w wβπ β π+ ++ +� �

w
w tβ π ++ +� ( )1 )�0���� ( )( ) / 0w w t t t tr D L n t iπ π += = − > ∀ ����	���	
��
	��

β = 1
1  rate of inflation + risk premium+ � ( )1 ii< ���������	���>������
�����"��	���
��7+��4�������
�

��������"�������������������� 2(r a ar ar+ + +� � )tar+ +� ( )tr S= )�0����

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

7+
�4���������������	��#�
���	� ( )1 ��� tβπ ��"
���� tπ ������	�������"������'
�������

"�	��	��	���������
����	������	��������4���'
�����������������������	�
	��	�������	���

�	"���������"����	������������������



�

97

�

0

lim
1

t
tt

t

a
S ar

r

∞

→∞ =

= =
−� )����
	���	������ |r|<1 �
	�� 0a > 79��4���"�	�����	������"�	'����	"��

���������������"��������
����
���������� ( )i �
	�� ( )ii ��4���"�������
	�����"���	�����

��������� ( )tr S =
( )

1 1

tL
nt tt

r Dββπ
β β

−
=

− −
��4��������������	��	��������
���	�����������

���������
��
���	���������	��'
�����4����"
������0���������
���������"����	��
���	��������


�����������)�����������
�'
��
�����
�����"
	���"
�����
	��	�
	�����
�������

4������������"���
	��	"��
����	�����'
�������
���
�����0�����	��"��
�
	�����

�	"��
��������������'���
�������"�	���)������0��������"�����������
	�������	��	��
"������
��

��	���4������������
�
	��0����
	
��1������"�����
	���	�������������������
	�������	���
��	�

0�����
"������
���	���������
	�������������
������)���	��	��
	��(���6+,,-:����0�����"����


	���	�����
	
���������"���������0����
�K���C����	���
����6KC�:�"
�"��
���	��"
����

�����	����	����������	��
�����
=���1�	��
�
	�%��KC����#�������#�
��	�������
���	
��

"����
	���	�������������
�������
����	�)���	"�������������	����"�������������'���4���

�
���	
��"��������
��	��
������0��������	���	�����	���	
��'
�������
���
�����
	������

�
���	
�����
���������
�
	�����
����	���4������
���������
�����0������
����	��0����


���"���������
���������
�
	���"���	���	���'�	���4��������������
���	
��"�������

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

79
�� ���� tπ ����
�"����	��
"���� t∀ )�
	��β ����
�"����	��
�����4���"
����	>���0����������
��������
�	����	�������� t �0������ tπ )�
	�����������	��'
��������=��"���J�������"
����	>

���0��������	�������������	�����������"��'����������� ,tβ ��"
���� tπ ���
�	���	
��

	������



�

9+

�

�	"��
��	��������	�
�
	�%������������0������ ( )bank
1

riskMC βπ
β φ−= � � )�0����φ ��������

���
�������������	��
���
�����6��������	���'�	"�:���

* 	������������
	�������
���	
���	�����������	"��
��	�������0���������'�	���
	�

�	"��
����	����������	��	�
������
	��������1�����������
	������������4�������������

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

( ) ( )trisk L
ntMB r= � � )�0���� tr� �������"�
	����	������	��	�
�������/�� 0risk riskMB MC− > �

�����������	�
��'��
	��0�����	"��
��������
	�������	��	��������������������?�����	������

�����
	�������	�0����
���"��
""�������"
���
�)�
��	��0������������"��	��
���"
���	������
	��


	��0�������
"���"�	���"����0����4����������
"����
������
���� ( )CV ��	������������

"��
����
��	�#����
���������"����)�'
���	������
�
	"����0��	�"���������	�
	��

��
�����)��	������������	�
��'���"�	�����4����������	�
��'��
	��
"#������������	�������
	�

����������
""����	�����������"����	������
( )1tr

CV

β
θ

β
−

≤
� �

�

�

�
( )

( )
1t

t t

r

r D

β
β

−
=

−
� �

�

��4����"�	�����	�

�����������������
	"�����������������	�
��'��
	���4����������
��
�����
��������
"��
	�

��������	���	����������
��������
��	����
'����)�
	�������	)�0�����	�
��������

�
=���1�	��
	�2�����	��
����"��
��	��
""��	�
�������	�������
	
����	�����	��
��������

�	"�	��'����



�

99

�

4�����"�
��C�
		���� �"����	�

/��
���"�
����
		���"
	�������
��"
������������
������"���������'����������#��	"��

�����	�����	�)����	�����
�������������	��������	"��
�����"�
��0���
����4�����
����
	��

�����"��������	��
�����	���	����
���	������������
�����"
��
	
������� �
��	��
	�� �'���

67-8E:��
'����
�����0	��
'�	��
	����
	����"���"
	�"
������	�����	�)�
��	��0����

"�����	
���	��
��������3��)����������
�"��
�������0����
��"
�
������������	�����	��
���

�=���	�������
	��	��������)���������	����	
	"�
��"������
����
	�����'�	�����������)�
�

��"�
��C�
		�������������������	�����	��
����	���	��������#��	"�����"����"
���'�	��)��
�����

��
	������"��	����������	�������	
	"�
��"�������� �������
������"������������C�
		���"
	�

���	������������#��	"�������	�����	�)��	��������� x )�
	�
'��
���	����������
���

��0��	���	���&��	�������
�����
���������
���"�
��C�
		���"
	�'
�������"��������'��

����"��������
�
	��	���
�����������
�����
���"�
���������
����'���������"�	����0�������


	������C�
		���"
	����	��������������
����
������
�����������	�#���0�	��0����

�	��
�������4���0�	��0�����	��
������"������������
���������������
����)�
�� j x∗ ≡ ��4����

����	���
��������	����� t tr D− ���	"�� 1
( )t t

j r D= − ����������
����������	��
�������"��

���
�	��"
�
�����������	��	������	��
���	����"����"
���� t tr D− ��	�������	���
�"������

����
������������"�
��C�
		������������"�	��
��
	�������'��	����>�	���>
	����	��	���
���

���	���
�	�����	������	����������"�����"����	"������	���	
���	��������
������	���

����������	��)��	��� t tr D− ������������)������
���0��
	������������	����������'������

"�'���7,,O ��������������
�������)�
	�����'�'��
���	�����	�?���>�	>����������"�
���������
��



�

9E

�

��
������
����0����
�
	"����
������0��������"��	"���	�
	��"�	���)������������
=���1�	��

��"����%��0���
����	�������	����	���

��	"�����	��

��"����������
���	�
	��	���
�������
�������"
����������	�
��	�
�������"���	�����

������
������
���������������������=
����)��
�����
��������
���	��
������	����

�	"��
�������"
��������'����������
��������	�
��'��
	�������)�
	���
����	��"���6�����

������������	������:������"
���
��1��
����������
������
�����	"��
������������)�
�"������

����
��������0	����"��
���
�����������'��������������
��
	���
���	
��
	��0�����	�
����	)�

0����	�������	��	���
������/�����"����"
����
���������������������"��
��	��0��������'
����

���
���
�������

3��)�����������������	��������"����������
���1�	������"�������	
	"�
���	��������	��

�����������������
	������
���� ��"������	�����������
������
��������������)�
	�������

�����)���
��������0�
�	�����

4�����
������
��������������������"���
	���
���0����	���������������������	���	�

������������	)�����
	��	"��
����	���������	����	������	��	�
�������/	�����������)���������
���

�	"��
��	��0��������"����������
���/	"��
��	������"����������
����#������
�"�
	����	�����

����"�������������
����)�������	������	��������"������������
����"��
�����4������"�	��

��0������
���
���������"�����	"��
����
�
	�%�������	��	�
���������������
�������)�����

����"��
������
����������
��	����	"��
�����	�����
	�%�������������4��������)��������"������

����
���
���	"��
���)�
	��
�
	���
��	���
"#���������������	'�����	��)�������
	��0����



�

9F

�

�
'������=��
"��"�	����������������������������	
�����������������
	���4������
'��������

�������	�
��'���������
�������	��	���4���������������������0�������
����	������	�0	����

�	"��
���������������
���
1
���"��
����0��	�����"�������"�������	"��
����������	
��'���)�

�����
0��������	����	���
���	
�������	����"�
������������������"������0����"�	��
"��0��	�

�����������������������"�	��
	��
	��
��������	�
��'��
	�%��"����������
���	"��
�����4���

"�	��
"���	��	���������������"������0��������"���	'�����	���	������"�	���)�
	���"�	���"�

���0���0����������"�����4��������)��	����������
������
���������������
	��	"��
����	�

����"����������
����#�������������
���"��
����	�����"�	�������������������
���
	)����


����	
��'����
���"��
����	��	'�����	��
��	��0����
���"��
����	��"�	���"����0�����

�����������������"������
'����=��������"
���	��������"�
��0���
����3��)������


	�� ��K�"����6+,,F:���	��������
������
����������������
��
��������"
�����"���	�����

�	����	"�	������"�����"��
	�������
���	��4�����
������
���������������������	�����������


�������������
����������'����	���
�������
�����>����	�����	��
	��"��	��������

4���
	��	���	��������
�������	���"
	���	'�����	����	���"
���
������
���	)�
	�����


�"����"
���������	
	������"�	���"����0������0�"
	�
��������	�
��'��
	����"��
�������

������	����������������)�0������	"��
��	�����������	��	�������
����%�I�4��������
�"��

�	�����"����������
���
��
	��	���
�������
����
	�
	��
����������������'��

���
���	�������0��	������
	�������	)�
�����	��������	�����!���"��	���
����������������

0��	�
����
������	������������

�



�

9G

�

�������
����

����	)� ��)� 
	��  �� B
���� +,,E�� ;����������	� 
	�� ��	
	"�
�� ��
������<� �������� �
� 3 ���	#�

������#�������������9G69:@�EF9>E8,��

����	)���)�
	�� ��B
����+,,,��;����
��	����	
	"�
����������<��/4�C������

����	)���)�
	�� ��B
����+,,,��;��	
	"�
����	�
���	�<����������
�����������,����$ 	��7,867:@�

7H99��

�	����
���)� �)�
	��!��K��
���+,,8��;�
	���	"�	��'��)�"�	��
"�������	�
	��
	����	��<�

���������
�,����$ ��������	��7E+67:@�+8>ED��

�
���)�5��
	��P���
�
>�>�
���	��+,,F��,����$ ���'��1 ���4�������,������5���/4�C������

��"�)�4�)���� �����L">(�	�)�
	��5��A�'�	���+,,G��;�
	��"�	"�	��
���	)�"���������	�
	��

"�����@���������������<����������
��������������������69,:F@�7F87>7G,9��

��"�)�4�)���� �����L">(�	�)�
	��5��A�'�	���+,,F��;�
	��"�	"�	��
���	�
	����
������@�

���
"��
	����"�
	�"��<�+����������������
�,����$ ���2���������� ������������

�������((/����

��"�)�4�)���� �����L">(�	�)�
	������
�����'�"��+,,9��;�
	��"���������	)���	
	"�	��

���
"����
	��
""�������"������<�� ������
	������"������
�"��0����	���
����K���

9,E7��

������)����7--F��;4���������>����"��������
���	������	�
	��	�S4���������
�������0���


	������"��	��H����"����������������<����������
�3 ���	#�������#�������������

+D6+:@�E,E>97��

������)���)���� �����L">(�	�)�5��A�'�	��
	������
���"���+,,E��;�
	��"�	"�	��
���	�
	��

"���������	@�
	��'������	��	������
��	��<����������
�3 ���	#�������#�����

��������9G6E:@�E99>F7��

������)���)�� ������
��)�
	��K������������+,,+��;��������"���	��
	������
'
��
�����)����"��


	������������
������	����"������<������
��5����'���
	��������
	�
�� ����	��

C
����K���+,,+>G��

������)� ��)� (�
����)� A�)� 
	�� 5�� 4���>������� +,,-�� ;�
	�� "�	"�	��
���	� 
	�� ��	
	"�
��

��
������<����������
��������������"�����2���������9F6+:@�-->778��

���
	��)� ��
	�������4�
�����7--+��;�
	��	���������
���	@�
���"
���	
��"�	��#��	"������

���
=�	���	����
�������<����������
���������������������7G6F:@�-,->9+��



�

9D

�

���
	��)� ��
	�������4�
�����7--9��;5��
���	�����
	��	�)����������	���
	"��
	��
	��

����������<�/	���������3 ��������������������%����$ ��������)��������������
����


	��P����'��)�+-+>978���
������@��
�������&	�'�������C������

������)����
	��(���

���+,,+��;����������	)���	"�	��
���	�
	��4�����5��
���	����@��	�

!�����"
���	
��������������
	��	��/	�������<����������
�3 ���	#������������

�������9F@�+7-7H++7E��

����)���)����B���	
���
	�������4�
�����7--9��;5����
���	�
	�� ��"�����	��	���	
	"�
��

��	��
"��	��<�-$ �������,����$ ���2�"��1 ��896F:@�77GF>7789��

����)���� ����
	�������4�
�����+,,,��;�
	����
���	�����
	��	�����'�'��"���������	�<�

���������
����������FF6+:@�GD->D79��

����)���)�B�� ��K�"���)�
	������
�
���+,,D��;�
	��5���>4
��	��
	������������	�5�'������@�

K�0�4������
	��K�0�!'���	"�<��%3 ��� ������������+����06�78�

����)����
	��B�� ��K�"�����+,,F��;4��������������
	��5����4
��	��
	������������	�

5�'������<�����������
����������G,69:@�79+->79E9��

����)���)�B�� ��K�"����
	������������+,,E��;��������	����������'��'��������	��������"�

�
	��	����������<����������
�3 ���	#�������#�������������9G69:@�E8D>F,G��

���
	�)����7-8,��;����������������'��)�
	����	�)�
	�����������	���
	"��<����������
�

����������������E6E:@�99F>9EE��

�
	��)���)���� �?�)����A����	)�5������?)�
	������ ���
	���;����������	�
	����
�������	�

�
	��	��<�+������������������
���,����$ ��������	�-���	���@��C�� �"���	��K���

7F��

�
������)�!��
	��C���
���
		��+,,+��;����������	�
	����
�����@�0�
�%�����"�
��
����


	��	�I<�,��������������������� ������������( 0��

�
������)�!��
	��C���
���
		��+,,E��;�
	��������)�"���������	�
	����#�������<������������


���,����$ ��������	�2��������.����������������+��� �0���

��""�����)����+,,-��;�������
	�������	���@����������
�������'���	������
������
�����������

��	
	"�
��"������<����������
�,����$ ������������"����+967:@�F7>DF��

���������)�K��
	�����B
���
��+,,7��;�
	��	���
���������"����)���	
	"�
������	��	"��


	�����0��@��	���	
���	
���'���	"��������	��������
�
�<��������������
����������

FG6+:@�G7D>E8��

���������)�K��
	��C��C��������+,,,��;* ���������
	��	��
	��"
���
��
""����
���	�<���������

2����"�������
���������� ������������+���(���



�

98

�

���������)�K��
	��C��C��������+,,-��;�������#�
	�����
	��"������#�
����@�
	��"���������	�


	��"
���
��
""����
���	�<���������2����"�������
�+�1 �9�������

�2�����������

���7�+���:8/��

��
���	)����
	��A��A
�'�	��+,,E��;� �
�����'���
	��"���������	I�������	���	
���	
��

�'���	"��<������
���
	��������'��
	��������������@�FG9>F-9��

�������
)�4��
	��!��3��
����+,,+��;��	
	"�
��* ��	�	�)� �������/	���
	"�)�
	��5�����	�
�

����������
	��	������������	�<�,��������,����$ ���2�"��1 �EG@�ED7H8F��

��'
�)���)����������
	��!����
�������+,,-��;4����"�	���"���������"��������	
	"��<���������

�
�,����$ ������������"����+967:@�9>+F��

 �����L">(�	�)���)� ���
��
"��)�!�)�+,,F��;������"��	����������"
��������������������"�


	����������@�
����'���<�K
���	
��/	��������!"�	���"�5�'��0�K���7-+67:@�G8>89��

 �����L">(�	�)���)�A��A
�'�	)�
	��5��A�'�	���+,,9��;4������
"�����
	�������
���	�)�

"�	"�	��
���	)�
	���	��������	���	�
	���
���	��<�� ������
	��C���"��5���
�"��

� ����	��C
����K���9,9,��

 �����1)�5�)���5���
���	���)�
	��C�!�����
�
	��7--G��;�
	���0�����������	���������@�

�������"����	
�������������
	"�����'
����<������
��5����'���
	�����K�0�3����

!"�	���"�C���"��5�'��0��6* "����:@�7>7E��

 ��K�"���)�B��+,,,��;��1�)�"�
�����'
����
	��������	�
	��	�@�
	��	���	
���	
��

������"��'��<���
������B�'��	����/	���	
���	
����	
	"�� ��"�����	�C
�����K���

G8-��

 ��K�"���)�B��+,,E��;�
	��"�	�����
���	)��	���	
���	
��1
���	)�
	��"�	������
���	@�

���	���
	�������"
���	��������	
	"�
�������<�����������3 �����#�%����������������

%�����$ ������796E:@�7D9>+7D��

 �
��	�)� ��
	��C�� �'����7-89��;�
	����	�)����������	���
	"�)�
	����#�������<���������

�
�����������,����$ 	��-769:@�E,7>E7-��

 �"�)����+,,G��;K
���	0�����
	"��	��
	���������
"���	��
���������"����)�#�
����)�
	��


	���������
	"��<����������
�����������D-6+:@�FGD>F-+���

!'
	���)� ��
	��!�* ����+,,+��;��	
	"�
������"�����
	���"�	���"����0��@�
�	�	>��"�	�"
��

���'���<��
	������
	
�
�� ����	��C
����K���+,,+>+E��

��"��)����+,,E��;* 	�������
����������������	����	
	"�
����������<����������
�����,��������

,����$ ���-������������96G:@�-G->7,7E��

B��������4�	��+,,7��;5�������	�"�	�����
���	��	�������	
	"�
����"����<�����
���

%�������������������$ ����&�B7,�C���"
���	��6�
	�
���+,,7:��



�

9-

�

B�	��)����+,,8��;�
	����	��	���������	������
	��"��������
	�
����<����������
�����������

��������	��E67:@�G+>8D��

B�1�
	)����+,,,��;�
	������"����)�"
���
��
""����
���	�
	�����0��@�
��������

�
"���"�	���"�������<�,����$ ��������	��7G6+:@�E+7>FF���

�
���)���)���(��A
������7--+��;�
	���	���'�	"��
	����
���1
���	��	��
����	�!������<�

/	���	
���	
����	��
�����	����
���C
������9-6E:@�DD8>8,,��

�����
	)�4���)�(�������"��
	������������1��+,,,��;A���
��1
���	)����
���
1
����	�
	��	��


	�������	��
�������
���	@�
���"
���
����#������	����	����I<�-$ �������

,����$ ���2�"��1 ��-,67:@�7ED>GF��

������)���)�A��������)�
	��������	��+,,7��;�����"
����"�	�������	�
	��	�������'�����

������'�I�!'���	"����
�	������	"�����
��	��"
���
������"�����
	������>�
��	��

�	�������������
	�������"���	�<����������
���������������������+F@�+7G->+,8��

�
������)���)�B����	��	���
	�����(����+,,-�����������
���-���	����
���%�"���$ ����

.����������$ ���	%��&	�'����������
�����7@�4���/	����
�����	
�������

(
�	)� ��� +,,E�� ;�����	�� �	@� R����������	� 
	�� ��	
	"�
�� ��
�����%� �� ��
	�� ����	� 
	��

 ����
��B
����<����������
�3 ���	#�������#�������������9G69:@�E87>E8G��

(�����)����7--,��; ��������	���
	"�)������
	���
�������0����	�
	��	��<�-$ �������

,����$ ���2�"��1 ��8,6F:@�7789>7+,,��

(�����)����7-8F��;4��������
���	����
	���	����<�,����$ ���2�"��1 �������
��5����'��

�
	������
	���
	"��"����������7-8F@�F>79��

������	)����7---��;��	
	"�
��"�	�����
���	@��
	�����
	���������	������<����������
�

��������������������+96E:@�GDF>G-7��

�
���	�1>����
)� ��
	��5��5��������+,,8��T ��������������	�5���"��4���5����* ���
	��

�
�����IT������������
���3 ������	�����������������������)�,3 �%*��� ����	��

C
�����0�+,,8U,8,7��

�
�����)����
	����'��)�P��+,,,��;/������"��"���������	)�������
��	�)�
	�������
���	��	�


	��	��<�,��������,����$ ���2�"��1 ��EE67:@�7>9E��

�

��������
	)����
	�������������7-F8��;4���"�������"
���
�)�"�����
�����	
	"��
	�������������

����	'�����	��<�-$ �������,����$ ���2�"��1 ��E86+:@�+G7>+-D��

�������	)����+,,,��;5����
����5����
���	�
	��*����
���
	��	������������	�C���"��<�

;<
��������������2����������������* �5��� ����	��C
�����K���+,,,>�!>,D��



�

E,

�

K����"���)����+,,E��;����������	��	�
	��	�@�
���'��0�������������
�����<��
	������
	
�
�

� ����	��C
����K���+,,E>+E��

C
��
>�"�����
)�4��+,,7��;�
	��"���������	@���"�
	��	���
�
�����<�,����������������

2�"��1 ��F@�79>+,��

C������)�!����
	����K��5������7-8D��;4����	������R��	�����%��#���������<��������������
�

%����������,����$ �����9F6E:@�EE9>FG���

C������)�!����
	�������
��1��+,,+��;A
���
	����
	��	�@�0�
�����/��
�	���������
��I<�

,��������,����$ ���2�"��1 ��EG6-:@�7F-->7G++��

C������	)����
	��5�B��5
?
	��7--F��;4�������"�����"�������
�����"���������	��	���	��	��

���
���	������<�����= �������	����������
�,����$ �����77,@�E,D>E9��

C�	�)�A�� ��
	����������
	�5���?��+,,7��;4���������>����"��������
���	�����
	�����������	�

����!�����
	�
	��	���	������@�
	�������"
��
�������	��<� ��K�����
	��"���

�
	����
���5�������K���F8���

5������)�5��+,,E��;�
���
����#������	��)��
�������0���
	������>�
��	���	�
	��	��<�

���������
�����������%����$ ����������796+:@�7FG>78+��M���"�
��������������+,,EN��

5������)�5��+,,,��;!	������	����
�����
���
1
���
	��
	����	�����	�@�
��������������

"������"�
		���<�,��������,����$ ���2�"��1 ��EE67,:@�7-97>7-F,���

5��
���)����
	��5��5��1��7-8+��;�
�������0���
	�����������@�
�������������R#���������%�

�����������<����������
�3 ������	�,����$ �����-67:@�D9>8F��

�
�
�)����
	������
���	
��+,,9��; ������
���	)��
�������0���
	���������
'������	�

��
	����
	���<�,��������,����$ ���2�"��1 ��ED@�7,G7>DF���

�"�
�"�)�(�)����
�)���)�
	������ ������+,,-��;���������"��������'��
	��	����������

�������
��I<����������
�3 ���	#�������#������������� (6E:@D77>D9E��

�"����)�C��
	��5��� 
��	'������7---��;!"�	����������"
���
	������"��	"���	�!�����
	�


	��	�@�	�0��'���	"��<�!�����
	�/	'�����	���
	��!"�	���"�
	����	
	"�
��

5�������K���--J,7��

��
����)����7--8��;4���0�		��%��"������	�
	��	��<����������
�����������%����$ ���������D@�

9F->-+��

������"�)���)�B�����
	)�4��
	��� ���
���
����7-8E��;4��	%��#�
	����������"����>

�������
	"�����
���	�����<�����-$ �������,����$ ���2�"��1 ��DE6F:@�7,F7>7,G,��

�����)����7-8E��;C��'
����	����
���	)����������	��������
���)�
	������R��
�����%��������


	��	���������<����������
�3 ������	�,����$ �����7E69:@�+-9>97D��



�

E7

�

�����)�5��4��7--8��;�
	��	��"���������	�
	���
"���"�	���"��������
	"��<����������
�

3 ���	#�������#�������������9,6E:@�D-9>87F���

$ �)����7--E��;�
	����#�������
	����
�������	�
	��'���
���	����	��
���	��������<�����

2�"��1 ��
��������������������D6E:@�98->E7D���


