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 ����  ��� ������ ����� 
�
��������� ��� ��<������ ������ �� �� 
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��� �����4����� ����� ��� ����� ����� ����� 	���� ��� �� ����� ������ ������� ��
��� ��	������ ������ ��	��� ���� ��	� ����� ����� ����� 	���� �� ����
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 ��� ���	�
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��	� ��� ����� ��<������ ������ ������ �� �� ��� ��������� ��
���	��� ������� ��� ��� ��� 	���� ���	� ��<������ ������ ����� �
 $�� "��
'���������� �� ��� ��<������ ������ �
 $�� "�� '���������� �� ��� ����������
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� $�� "�� '����������
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��	�� ���� ���
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 ��� !���� 8���� 8� ��������� ��� 8J ;���
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������� ���� ���� �� ��� ����� ����� ����� ��
�� ��� �������	 ��� ���� �� ���
������ ������ ����� �
 ��� ����  ��� ���	� ������ !���
��� �� ��� ����������
3������ "������� ����	��� ��� �	��� ������ ��<������ ������ ��� �� ��� ����  ���
���	� ����� �� ��� ��<������ ������ 
� $�� "�� '�����������

:� K��� ��� ��������� ��� ������ 	�������� ������ �� ��� ����  ��� ���	� ����� 
�� - 5�����
+,+, �� :- '�	���� +,+, �� ����	��� �� ��������	���� ������� ��� ��	����� ������� ����
����� ��	� ��� ��� 	���� ���� ��	�� ��� ���� ������ ��	������ �� � ������ ������ ��
������ �� ��� ��<������ ������ ��� �
 �4���� ������ 	��������� ��� ���� ������ ��<������
������ ���� �
 ����� �4���� ������ 	�������� �� ������ �� ��� ��<������ ������ �
 $��
"�� '�����������

!����� ���� �		���� �������������� �������� ��� ��������� �
 ���� ������� ������ ��� ���
����������� �
 ��� !���� �������� 3������ "������� 	��	����� ���� ��� ��������� �
 ����� �<����
�������� �
 ��� ���������� �
 ��� !���� ������� �� �� :- '�	���� +,+, ��� 79$+�):,�*=
�������� ���	� ��� +�+>E ���� ���� ��� 	����� ������ �
 ��� ������ �
 79$+�)%:�,:-* ��������
!�� 	���������� �
 ����� �<���� �������� �
 ��� ���������� �
 ��� !���� ������� �� �� 
������2
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3������ �� ��� 3������ "������� D�������� 7����� ��� ����� �
 =-�>:E �<���� �������� �� $�� "��
'���������� �
�� ������ ���� �		���� ��� �������������� ������ ��� 79$>�*++�=>>* ��������
"
�� ����	���� ��� �������� ��	���� �� $�� "�� '���������� �� "��� +,+- ���	� ����� ��
��B���� �� ��� ����� ������� �� ��� ���� ��� 3�	���� "�������� ���	� �� ������������
� F,�-,* �� ����� ��� ����� �� ���� �
 $�� "�� '���������� �� �<�������� �� � F&�)=�

4 :> 4

 ����� $��� �!� 2����



��C�� ����30	�
� �
��� �� '�
8>	
 �00��	��� &����	�
 ��0��

!�� ��������� �
 ��� !���� ������� ���� ��� 3������ "������� D�������� 7���� �� ����� �� � ���
�
 ������� ��� ������������ !�� ��B� ����������� ��� ������� �
 ��� ��������� �� �� 
������2

.�1 ��� �������� ��B�	� � ��� �������� ������ �� �� ��� ��	��� �
 ����� �����	����� �� ���
��������� �
���	� ����� ��� ��� ����� ���������� � 	��	������� ���� �� ��������� �		����� ��
��� ����� ���������� �� ��� ��������� �
���	� ���� ��� ��� ������ 	��������� �
 ���
�������� ��B�	� � ��� �������� ������N

.��1 ��� ������ ����� ���� ��� �������� ��B�	� � ��� �������� ������ �� ��	���� �� ���
��������� �
���	� ���� �� �� ���� �����N

.���1 ��� �	����� 	���������� �� ��� �������� ��B�	� 	�������� �� ������ �		����� �� ���
�������� �������� ��B�	����� �� ���� �
 ��� �������� ����� 
����	��� ���	���� �������� �����
��� ����� ���������� �� ��� ��������� �
���	� ���� ��� ��� ����������� �
 ��� ������ ���
����������� 	���������� �� ��� �������� ��B�	� ������ ��� ���� �� ��� 	���� �	����

�<���	�� ���������� ��	� �
 ��	� �����N

.��1 ���� �� �� ������� 	������ �� ��� 	���� ������� ����� ���������� ��� ����	���� ��� ���
��	��	�����	 ��������� �� ��� 37�� ��� ���� �� �� ������� 	������ �� ��� ������	���
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	��������� ��� ��� ������� ����� ���� �� ���������N .	1 ���� �
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!�� !���� ������� �� � 	������ ��	������� �� ��� $����� D���� #������� #� �� ���	������
������� �� ���������� �������� !�� !���� ������� �� ������ ����� �� ��� ����� ��� �����
+�+-:�&&*�))) $�� "�� '���������� ����� .���������� ������������ =-�>: E �
 ��� ����� ������
���� 	������ �
 $�� "�� '����������1�

!�� !���� ������� �	<���� ������������ ))�)*E �
 ��� ����� ������ 	������ �
 $�� "��
'���������� .���� +�,%%�+>=�::=$�� "�� '���������� �����1 �� � ����� 	��� 	����������� �

� F*�>)%�:=*�+-=�), .���� � F&�>, �� $�� "�� '���������� ����1 �� "��� +,->� K��� ���
	��������� �
 ��� �	<��������� ��� !���� ������� ���� � �������� ������ �

� �� ��� ���� $��
"�� '���������� ����� ������� �� C��� ).�1 �
 7��� +)�- �
 ��� !������� ���� �� ��� �

� ��	�
�
 � F&�>, �� $�� "�� '���������� ����� K��� ��� 	��������� �
 ��� �������� ������ �

��
��� !���� ������� ��� ��������� �� *-�->E �
 ��� ����� ������ 	������ �
 $�� "�� '����������
.���� +�>,*�=&&�&-%$�� "�� '���������� �����1� !�� !���� ������� �����<������ 	�������� ���
���	��� �� ��� ��	� �
 � F&�>, �� $�� "�� '���������� ���� �� ����� ��� �����	 
���� �
 $��
"�� '����������� "� �� ��� ������ 3�	��	���� '���� ��� !���� ������� �� ��������� ��
������������ =-�>:E �
 ��� ����� ������ ���� 	������ �
 $�� "�� '�����������

"		�������� ���� ��� 	��������� �
 ��� "	<��������� ��� 3�	���� ���� ���� �����	��� �	<����
��� ���� :,E �
 ��� ������ ���� 	������ �
 $�� "�� '����������� ��� �� �<���� �� ���� �
�������� ������ �

� �� ��� ���������� �
 $�� "�� '���������� ������� �� C��� ).�1 �
 7���
+)�- �
 ��� !������� ���� ������ � ����� ��� ���� �������� 
�� ��� ���	������ !�� 3�	���� ���
�������� � ����� 
�� ��� ���	����� �� ���� � �������� ������ �

� �� ��� ���������� �
 $��
"�� '���������� ������� �� C��� ).�1 �
 7��� +)�- �
 ��� !������� ���� �� � ����� �
 ���
"	<���������

!�� $�� "�� '���������� 8��� �� ���	������ ������� �� ��������� �������� ��� ������
����������� ��������� 
�	����� �� ��� ��
����	��� ��� 	������� �������� �� ���� �� ����
����������� ��� ����������� ����� ��� 8� ��������� ������ 8��������4����  ���49�	�� 8����
$�� "��� !�� $�� "�� '���������� 8��� 	������ ������� ��� ���������� ������� ��� 8�
��������� ��� ��� 8J ;��� ��������� ��� ������� �� ��� ����������� �
 ���������� ��B�	�
��	���� �� ��� 	�� ��� �
 8��������4����  ���49�	�� 8���� $�� "���

$���� �� � �	������	 ������ �� ���������� ��� ��B� ���������� �
 $�� "�� '���������� �� ��
��� ������ 3�	��	���� '���2
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���������� ��� 9�B� $��������� �
 $�� "�� '����������

Target Company

Bay Area Development

Hopewell Guangzhou-Zhuhai 
Superhighway Development Limited

GZ West JV

Hopewell China Development 
(Superhighway) Limited

Xintang JV

GS JV
Shenwan Bay Area 

Infrastructure (Shenzhen) 
Company Limited

Guangdong United 
Electronic Toll 
Collection Inc.

Golden Baycrest 
(BVI) Limited

CMF Global 
Quantitative Stable 

Segregated Portfolio
Other

71.83% 9.9% 9.45% 8.82%

97.5%

100% 1.02%

15%

100%

50% Pro�t 
distribution ratio

45% Pro�t 
distribution ratio

����� !��� ������ ��� ������� ���� ����������� �������� ���� -,,E ����������� ����� ��� �� �� ���� ����
�� ���� ��� ����������� ������������

��� (� �&

8� 5D �� ���	������ ������� �� ��� �������� �
 ����������� 	�����	���� ��� ���������� �

��� 8� ���������� ���	� $�� "�� '���������� �� �������� �� &%E��
�� ����������� �����

8� ��������� �� ��� 8��������4�������� ��	���� �
 ��� $��B���4����  ���49�	��
���������� #� �� �� �������� ������� 	����	���� 8��������� '�������� �������� ��� ����
 ���� ������� 
�� �����	�� #���	����� �� 8�������� �� ��� ����� 	����	���� ���� ���
������ ��	���� �
 8�������� 7��� ���������� ������ �� ��������� 3�� �� �������� ��
��� ������ ��� 	����	���� ���� ��������� 7��� �� ��������� 8� ��������� �� ��� �
 8&
$��B���4����  ���49�	�� ���������� ���� � ����� ������ �
 -++�> ��������� ��� � ���4���
���4���� ���	����

!�� ���� �������� ����� �
 8� ��������� ���� �� ����� ����� 5��� +,+=� ���� �� ������
����� ������� ��

�	 
��� ����� -,+�,,, ����	��� ��� =&�,,, ����	��� �� +,-* ��� +,+,�
����	������� ��� �� ������ ����� ���� ������ ����� 79$>�>& ������� ��� 79$)�%- �������
�� +,-* ��� +,+,� ����	�������

"� ��� ��

�	 
��� �
 8� ��������� 	�������� �� ��	� ���������� �� ��� �� ���� ���
��	������ ��

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

�	 ����� �

8�������� ��� �������� ��� ��� ��� �� ��� �������� ��
����	��� �� ��� 8��������4����
 ���49�	�� 8���� $�� "��@� 	�� ������� 8� ��������� �� ������� �� �� �	�����	���
��� ��������� 8� 5D ��� ������� �� �� ��� ���� �
 ��� 8� ��������� �	�����	���� ���
��������� ��B�	� �� '�	���� +,-*�
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#� 5����� +,+-� ��� 
���������� ����� �
 8� ��������� �	�����	���� ��� ��������� ��B�	�
������ ��� ��������� ����������� �� ��� ��

�	 ������������� ��������� �
 8��������
3����	� ��� ��� 	�����	���� ���� 
������ 	�����	� �
�� ��������� ��� ������� 
� ���
��B�	�� "		����� �� ��� 
���������� ����� ���� �
 8� ��������� �	�����	���� ���
��������� ��B�	�� ��� ��������� �
 8� ��������� �� ����� -->�+ ��������� ����� ���� ���
�������� ���4��� )4���� ������� ���� �� �������� �� > �� -+ ����� �� ��

���� ��	������ ����
��� ��������� ������� ���������� ����� ����� 79$&=�- ��������

"� �� ��� ������ 3�	��	���� '���� ��� ���������� ��� 
����	��� ���� 
� ��� �	�����	���� ���
��������� �
 8� ��������� ��� ��� ��� ���� ���������� 8� 5D ��� ����� �� ���
��������� ���������� 
� ��������� ��� ������� ����� ����� �� ��� 	�����	���� �	��� ���
���������� ��� 
����	��� ���� 
������ ����������

��� (% 7�� �&

8J ;��� 5D �� ���	������ ������� �� ��� �������� �
 ����������� 	�����	���� ��� ��������
��� ���������� �
 ��� 8J ;��� ���������� ���	� $�� "�� '���������� �� �������� �� %,E
��
�� ����������� �����

8J ;��� ��������� ����� 
�� ������ #���	����� �� ����� '����	�� 8�������� �� ���
���� �� 6������ #���	����� �� !������ !���� J�������� �� ��� ������ ��� ��� � �����
������ �
 ����� *> ���������� #�� 	�����	���� �� 	�������� �� : ������� !�� 8J ;���
��������� 3���� #�##��� ###���� �� ���������� ��� �� �� �������� +,::� 5��� +,:% ���
5����� +,:> ����	�������

#� +,-* ��� +,+,� ��� ������ ����� ������� ��

�	 
��� �
 ��� 8J ;��� ��������� ��
%*�,,, ����	��� ��� &:�,,, ����	��� ����	������� ����� ��� ���� ������ �� 79$&�-% �������
��� 79$+�** ������� ����	�������



#� H	���� +,+,� $�� "�� '���������� ��� 8�������� ������� ������	���� ����
��� �
),E �������� �� G������ 5D �� �������� 7�� #��������� .� ������ ����� ��������� �
 �����
7����	�� ���� �������1� K��� ��	� ����
�� $�� "�� '����������� 8�������� �������
������	���� ��� �������� 7�� #��������� ���	��� � �����	��� ���� -%E� +%E ��� ),E
�������� �� G������ 5D ����	�������

�������� ��� 8�������� G������ !�

�	 7��������� 3�B�	� ��� ��� ������ ���������� ���
��	����� 
�	������� 	�����	���� ���� 	�����	��� !�� ���������� ��� ��	����� 
�	�������
	�����	���� ���� �� 	���� ��� �� ���� ������ �		����� �� ��� �	������� !�� ��4���� �
 ���

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

��� ��� ����� �� �� ����	� �
 ��� ������� 
����	��� ���������� ������ 
� ��� ��� ����� :-
'�	���� +,+,� ��� 
� ��� = ������ ����� :- 5��� +,+- ��� ��� ��������� 
����	���
���������� ������ 
� ��� ��� ����� :- '�	���� +,-* �
 ��� !���� 8��� ������ ��
�		����	� ���� ��� 37� "		������� ������� 
� $������� ���������2

6�	�� $1'/000

$�� �� ����
�
���

-� ��1�3���
+/�<

$�� �� ����
�
���

-� ��1�3���
+/+/

$�� ��
; 3�
��

�
���
-� ���� +/+�

!���� ������ Q Q Q
C�� ��
��A.����1 .+>�=%-�+>1 .+>+�::%�:+1 =*�&==�>+
#�	������2 ���� �
 ��
���

.������1 �

����	����� ��� B����
������� :**�::=�)= .:>>�:+-�,&1 +&)�*-=�&)

(����	��� �������� :%-�-=)�-= +:=�>>+�>> >*�:-%�=>
C�� ��
��A.����1 ��
�� ��������

��� ���������� ����� --�>+-�:, .+*>�:=+�&,1 -,)�:)&�)+
C�� ��
��A.����1 �
�� ��������

��� ���������� ����� .:,�:&:�&%1 .:+,�>%+�%%1 %)�::,�--
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�� �
-� ��1�3���

+/�<

�� �
-� ��1�3���

+/+/
�� �

-� ���� +/+�

!���� ������ --�:=>�>::�:, --�*:)�---�=, -+�+)+�*,%�+:
#�	������2 ����4��� �<����

����������� -,�%*:�*%*�>% *�=+%�=%:�>- *�>&,�,=,�-:
!���� ����������� *�:>&�&&-�-, =�*=-�+)*�)& >�&--�:))�>%
C�� ������ -�**&�:*+�+, :�*)&�>&+�,% :�>%-�%:>�:*

!�� ����� ����� ���� ��� ��� �������� �
 ��B� ��

���	�� ������� ��� ��� ��
�� �
 
����	���
���������� �
 $�� "�� '���������� ��������� ��� ��� ��� ��
�� .����1 �
 !���� 8���2

6�	�� $1' �	��	��

��3

$�� �� ����
�
��� -�

��1�3��� +/�<

$�� �� ����
�
��� -�

��1�3��� +/+/

$�� �� ����

3�
�� �
���
-� ���� +/+�

C�� ��
�� �
 
����	��� ����������
�
 $�� "�� '����������
��������� )+, )*& :=,

����2 ����������� �
 
�� �����
���� 
�� �	<�������� �

$�� "�� '����������
��	����� �� ���
	����������� 
����	���
���������� �
 !����
������� :,, )>: -%*

����2 
����	��� 	���� �
 !����
������� :&> +*- -:+

C�� ��
�� .��� ������1 �
 !����
8��� �� ����� �� ���
�		��������@ ���� .+>1 .+>+1 =*

$���� �� ��� ������ ��� $��� �� �
 ��� ������� ���� ��	� ��

���	�� �� 
�� ��� ����������

���� 3� ���� �
 ��
��� .������1 �
 ����	����� ��� B���� ������� �������� ��� ���� �

��
��� �������� �� ��� �������� �� 8� 5D� 8J ;��� 5D ��� G������ 5D ���� ��
$�� "�� '�����������
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���� 4� #� +,+,� ��� �� ��� ����	� �
 ��� �������	� ��� =*4��� ����4
�� ����	� ���
������������ �������� �� � ��	���� �
 79$&,% ������� �� ���������� ��	��� 
��
8� ��������� ��� 8J ;��� ���������� ��� 	��������� =-�>:E �<���� ������� ��
$�� "�� '���������� ���� �� ��� !���� �������� ��� ����	���� ����������
��	��� �
 ��� !���� ������� ��	����� �� 79$+*- ��������

���� 2� !���� ������� 	�������� ��� ����������� �
 ��� ��	���� �� 
�� ����� ����� ���
�	<�������� �
 $�� "�� '���������� �� ��� 	����������� 
����	��� ����������� !��
��	���� �� ��� 
�� ����� �������� 
�� ��� ��	���� �� ���������� ������ ��� ���
��	���� �� ����������� ����� �
 ��� ���� ����� ��� �	<�������� �
 ��� 8� 5D ���
8J ;��� 5D� ��� �� ����	������ �������� �� �		����	� ���� ��� ���������� �����
����������� ����	� ��� ���� ����������� ������ �
 8� 5D ��� 8J ;��� 5D� "� �
����� �
 ��� ����� ������������ ��� ���������� ��	��� �
 $�� "�� '���������� ��
+,-*� +,+,� ��� 5����� �� 5��� +,+- ��� ���� ���	�� �� 79$:,, ��������
79$)>: �������� ��� 79$-%* �������� ����	������� ��� 	���������� ����	�� �

��� =-�>:E �<���� �
 $�� "�� '���������� ����� �� ��� !���� ������� ���
79$+-% �������� 79$&*- �������� ��� 79$--& �������� ����	�������

���� 9� !�� 
����	��� �������� ��	���� ��� ������� �������� �
 ��� �������� ���� �� ���
!���� ������� �� �	<��� $�� "�� ����������� ��� ��� 
����	��� �������� �
 $��
"�� ����������� �����
�

���� :� #� +,+,� ��� !���� ������� �	����� � ��������� 	������ ��B�	���� �
 79$-�*++
������� ��� ���	� ��� ����� ���� �		��������

K��� ����������� $�� "�� '���������� ���� ����� ����� �� �� ������������ =-�>:E ��
��� !���� �������� ���	� ���� ��	��� ���	� ������4����� �� ��� 3�	���� .� ������4
����� ��������� �
 ��� �������1� !���
��� ��� !���� ������� ��� $�� "��
'���������� ���� ��	��� ����������� �
 ��� ������� ��� �������� #����������� ��� ����

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

�+) ����'������ 2���� ��������� ��� ����'������ $������� ��&����

!�� #���������� $��� ��������� 	�������� ��� ��� ����������� ���4���	����� ���	��� �
 ���
�������� ������ 9� $�� ���� 9� �� (�� ����� 9� 9��� 5�� ��� 9� G� ��� G����� ��� ����

���� �� ������ ��� #���������� ���������� �� ����	� �
 ��� ���� ��� 3�	���� "��������
3������ H��������� "������� ��� ��� !����	������

'���� ������� ��� ���� ��������� �� ��� ����������� 
����	��� ������ �� ������ ��� #����������
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+- 5�� +,+, J����� �������� #��������� 8��� ������� .*,>1 -�+-,, .,�>:1 -�%- +�=+
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 ��� " ����� �����
�� ��� �������� ���	� ��	����� ��� ��� �������� ���	� ��	�����1 ����
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�� ��� ��������� �� ����� ��� 6!9 �
 ��� 37�
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#� ���������� ��� ���	�
�	 ��� ������� 3������ "������� ��� �������
��� ������ �
 +E ����� �� ��� ��
�������� B��������� $���� �� ��
����������� ����	�� �� ���� ���� ��� ������ 	������� �� ������������
��	�� ��� � �������� ������ ��
���� ��� �
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����� 
�� -*>- �� +,+,� �� ������ �� ��� '�
����� !��������� ���
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���� ��� 7����� !��������
����� ��������� �� ������� M 3��@� (����	��� ����	�� ��� �� = "���
+,+-� ��� ���� ��� ���	�
�	 ��� ������ �
 +E ������� �� ��� 3������
"������� D�������� �� 3������ "������� �� �� ���� ���� ��� ���� ��������
������ ��
���� ����
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"������� D�������� 7����� ��� �� ��	������� �� 3������ "�������� ��
����� ���� 3������ "������� ��� ������
��� -- 	�������� ���	� �� ������
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� ��
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$��� 7�
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 8J ;��� 5D 
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��B�	��� ������ ������ �
 8J ;��� 5D �� ���	��� ����	��� 
�� ���
������ ���� ������ ��������� �� ��� !�

�	 ����� ����� �� ������ �� ���
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�	 ����� 7����N .��1 ��� ��B�	��� �������� 	��� ��� �������������
	��� �
 8J ;��� 5D �� ������� ����� �� ��� ������	�� 	���� 
� ��� ���
���� ����� :- '�	���� +,-> ��� +,-*N .���1 ��� ��B�	� 	������
���������� 	�������� ��� ����4�	��� ���������	� ��� ���� ��B�	�� ��
�� 	����	��� ����� ��� ��� ���� ������ :- '�	���� +,+> ��� +,+*N
.��1 ��� �������� �������� �
 ������������ 79$%�, ������� ���� ��
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#� �� ���	�
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����	��� ���������� �
 8J ;��� 5D 
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 �������
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 8� 5D �� ���	��� ����	��� 
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��� ���� ��B�	� �� �� 	����	��� ����� ��� ��� ������ ������ :, 5���
+,+=N.��1 ��� �������� �������� �
 ������������ 79$:�= ������� ����
�� �������� ����� �� 
��� �� +,+)N ��� .�1 �� ��������� ������� ��� �
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� ������� ��� ����������� ���	����� �
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��� �� 
� ���
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;� ����� ���� ��� 3������ "������� ��� ���� ��� �"39 �� �������� ��� 	��� �
 �<�����
���	� �� ���� ���� �� 	��	����� ��� ;"�� .��
�� ���1 
� ���	������� (�(( .��
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���1 ���� 3D� "� ������� �� 3������ "�������� �� ����� ���� 3������ "������� ���
����	��� (�(( .��
�� ���1 �		����� �� "		������� �������� 
� �������� C��> Q
"���� #��������I .�†�8�6���_�Æ�K> �îQ���*�¯�=1 ������ �� ��� 9������ �
 (����	�
�
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 �‘�¯�=1 ������ �� ����� ��	������ 7��������
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��� �������� ������� �� 8� 5D �� ����� ���B�	� ��� ����� ������ ��� ��	��
���������@� ���� ��������� ���� ������� �	�����	���� ����� ��� ���� 	����������
��	����� 
� ��� 	����� �
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 ���� ��� ����� 
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37�� ��� ���� ��� ��������� ������ ��	����� �� ��� 	���� ������ "� 
� ��� ��B�������
������� ��� ��4��� 	��� 
��� ��� ��� �
��4��� 	��� 
���� �� ������� �� 3������
"�������� �		����� �� ���	�� -> �
 ��� "		������� �������� 
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��� 8� ��������� ��������� 3�B�	� �� ������� ��������� �� ������ �
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��� ������	�� 	��� ��� ������ ���� �
 ��� 8� ���������N .���1 ��� ��B�	� 	������
���������� �
 ������������ 79$&=�- ������� �� ������ �� ��� ����� 
�� ��� $���N
��� .��1 �� ��������� ������� ��� �
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� ������� ��� ����������� ���	����� �
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�� :, 5��� +,+= ����� :, 5��� +,%+���	� �� �� ����
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��������� ����������� �� ��� ��

�	 ������������� ��������� �
 8��������
3����	� �� 5����� +,+-N ��� .��1 ��� '�	�� C�� &-= �
 ��� ����� ����	�� �
 ���

4 *- 4

 ����� $��� ��4�� ��'��� 



3�����@� 7������	 �
 ����� 4 7���������� �� "������������ �
 !��� 7����I .�•6�[�O
�•�q
7
7
�	ë�ÿ �€�K&-=�î�•�•�×l�®�)�M�#
â�7�‘ 1 ��������� �� -: �������� +,,&
������� ���� ��� ���� ����� 
� ���� 	����	���� �
 
�4��
�� ���� ��� ��� ��	��� +%�����
8���� ��� �
������� 3������ "������� 	����	��� ��� ��������� ���� �� ����������
���� ��� 	��	������ ����� �
 ��� 8� ��������� .��	������ ��� ������� ���������1 ����
�� ����� ����� :, 5��� +,%+� !�� ������� ��� 	��
���� �� �� ���� �� �� ��� ������
3�	��	���� '���� ������ 8� 5D �� $�� "�� '���������� ��� �	����� ��� �����
���A� ������ ����	������ 	������ � ��B�	���� 
�� ��� ��

�	 �������������
��������� �
 8�������� 3����	� 	��	����� ��� ������� +%4��� 	��	������
����� �� ������ �� ��� (���������� ������

E,4,2 3:8 ��	�� 	�����
� 	� G	����� FD

"� ������� �� 3������ "�������� ��� ��������� �
 ��� -%E �<���� ������� �� G������ 5D
���� �� $�� "�� '���������� ��� 	����	��� �� ������ �
���	� �� ��� G������ 5D
!����	���� �� �������� �� ��� G������ 5D !����	���� ��	���� "		����� �� ���
G������ 5D !����	���� ��	���� ��� 
���� �����	���� ��	� 
� ��� G������ 5D
!����	���� ��� �<�������� �� ��� ������� ������� ��	� �������� ������ ��� �����	
����� ��	��� 	���� ��� ������ ��� 8����'��� K����� "����� ��� �<���� ��	�����I
.�?���L�¥�*�Æ�t�ø�•�Ð1� ������� K����� "����� ��� �<���� ��	�����I .�Ì�Ù�L�¥�*
�Æ�t�ø�•�Ð1 ��� �������� K����� 3����� ��� ���� 7����� ��	�����I .�	��L�¥�*
�Æ�t�ø�Ô1�

!� ��� ���� �
 ��� '��	���@ ���������� ��
������� ��� �����
 ������ ���� ���
��������� ��<���� ���� ��� ���� �� ������� ������ 	����� �� ��� ���������
���������� 
����	��� 	�������� � ������ �
 G������ 5D ���	� ��� ���� �
 ��� G������ 5D
!����	���� ��	��� .���� +, H	���� +,+,1 ��� �� �� ��� ��������� �
���	� ���� �
 ���
3������ "������� D�������� 7���� .���� :- '�	���� +,+,1�

E,4,9 !�������	�� 
��;� ����	� ��� �	�	�	�� ����	�

$���� �� �� ���	������ ���� 3������ "������� ��� ����� �
 ��� 3������ "�������
D�������� 7����� �� ��� 	��� �� �� ��������� ���� ����� ��� �����	� ����
� �
 ���
	��������� ����� .���� =-�>:E �<���� ��������1 �
 $�� "�� '���������� .����� � ������
	������ �� ����  ���1 ���� �� ��� ����� �� ��� 8��� �� � ����� �
 ��� "	<���������
3������ "������� ��� ���� 	�������� ��� 	��������� ����� ������ ��� ��<������
������ �� $�� "�� '���������� ���� 	����	���� ��� $�� "�� '����������
�����������

"		����� �� ��� ����� 
�� ��� $��� ��� ��� 3������ "������� D�������� 7�����
��� �� ��	������� �� 3������ "�������� ������� ������� ����� �	<���������� ���
�������� �
 ��� 	��������� ����� ������ �
 -%E ��� ��������� ����� �� ���
	�������� �
 ��� ��	�4��4������� ��������� �
 	��������� ����� �	<��������� .&�**:
�����	����� �� �����1 �� ��� ������	�� ����� ��� �	<��������� ����� ���� � ������	��
������ ����� �
 	��������� ����� ������ �
 ������������ -&�=*E .�� ����	���� ��
��� ->�+=E �� +,+,1� "� 
� ��� ��<������ ������� 3������ "������� ��������� ��

4 *+ 4

 ����� $��� ��4�� ��'��� 



����� -&E �� ��� ��<������ ������ 
� ��� $�� "�� '���������� ����������� �
��
	��������� .�1 ��� �������� ���� �
���	� �� ��� ��	����� ��� �
 ��� ������� ������� ��	�
��� ��� ��	����� ����� ������ ��	� �
 ����  ��� ������ ����� ����� ��� �����

�� - 5����� +,+, �� :- 9�	� +,+-N��� .��1 ��� ��������� ���	���� ��	����� �����
������ �
 ��� $�� "�� '���������� ����� ����� ��� ��B���� �
 ��� �����	 
����
����� ���� �� ������������� ����������� (� 
���� ������� �
 ��� ����� ��������
��
���� �� 3������ "�������� ������ �
� �� ��� ������� ������ /D�������� Q
D�������� $���� ��� "����	� ���� ��� 3������ "������� D�������� 7����0 ��� ��� ��
��� ����� 
�� ��� $��� ��� /3������ "������� D�������� 7����0 ��� ��� ��
"������� D# �� ��� ��	����

#� �������� �� ��� ���	������ ���� 3������ "�������� �� ���� ���� ���� �
���	�� ��
��� ������� �
 ��� �

� ��	�� �

��� �� ��� 3����� ����������� ��	� ��������� �
�������� ������ �

� 
� ����� �
 � �����	�� ����� 	������ ������ �� ��� ���	�
��	������ �� ���	����� �� ��� ������� ������ /D�������� Q�9� D�������� 7���� Q
��������� ��������0 ������ #� �� ����� ���� ��� "������� 3����� ������� ��
3������ "������� �� ��� 3������ "������� D�������� 7���� 
���� ������ ��� ����� �

��� ������� ��� .�1 ��� 	������ ��	� �� ��� ���� ������ ���N ��� .��1 ��� ������
	������ ��	�� 
� ��� ���� 
��� ��� ���� ��� 	����	����� ������ ���� ��� �� ���
��	������ ��� ���� ������ ��� �
 ��� 3����� ���������� ��� �� ���� ���� ��	� �

��� ������� �
 ��	� ����� ����� ������������ :-E� �� ���� �� 
������ ������ ���
����<������ ����� �
 ��� 3����� �����������

3������ �� ��� 3������ "������� D�������� 7����� ��� ����� �
 =-�>:E �<����
�������� �� $�� "�� '���������� �
�� ������ ���� �		���� ��� ��������������
������ ��� ������������ 79$>�*++�=* �������� "
�� ����	���� ��� ��������
��	���� �� $�� "�� '���������� �� "��� +,+- ���	� ����� �� ��B���� �� ��� �����
������� �� ��� ���� ��� 3�	���� "�������� ���	� �� ������������ � F,�-,* ��
$�� "�� '���������� ����� ��� ����� �� $�� "�� '���������� ���� �� �<��������
�� � F&�)=�

E,4,: !������-�� �����
	


#� ��� �� ������ ��� 
������ ��� ������������� �
 ��� 3������ 7�
���	� 3�	�� ��
	�������� ����� 	������� ������� ��	� ��������� ��������� ������� ��	� �� �������
���� .��� /'�����01 ��� ��	� �� ���� ���� .��� /'2�01� ������� 3$7 �� ������ ����
�� ���������� 	������ ��������� ��������� ;� 	������ ��� ����� ����� �
 ���������
�������� ����� ��������� �� ��� �������� ����� �
 ��� 	��	������ ����� �
 ��������
��� ��������� �� ��� ���4	���� ������ ����	����� ���A� ������� ��������� ���
	��	������ ������ "� ��	�� �� 	������ 3$7 �� ��� �����	���� 
� ���� 	��������
�������

;� ���� ���	��� 
� 	�������� ������ �� ��� ���	� ��	������ ��� �������� ���	�
��	����� ��� ��� �������� ���	� ��	����� ���	� �� ������� ������� �� ��������
������ �� ����� �
 ��� $�� "�� '���������� 8��� ����� �� ��� 	����� ���� ���
	�������� 	�������� .�1 ��� � ���� �������� .��	������ =%E1�
 ���� ����� ������

4 *: 4

 ����� $��� ��4�� ��'��� 



������ 
�� ���� ������ �		����� �� ���� ����	���� ������ ��������� 
����	���
��
�������N .��1 �������� ��B���� �
 ��� ������ �� ��� 37�N ��� .���1 �	���� ��
��

� ���� ����	���� ������ 
����	��� ���� !� ��� ���� �
 �� ��������� ��� �������� ��
���� ������
��� ����� ������ 	�������� .��� /���?� ��30�������01 ���	� ��� ���
�
����������� ����	���� 	����� ��� ���� �� ���������� �� 
� �� �� �� ���� �
� ���
���� 	��������� ��� 9���� ���������� ����� ���� �� 
�� ��� ������������
������� 
� ��� ������ �
 ������ � ������� 	�������� ���� ��� ������� 3�7 �
 $��
"�� '����������� ������� ���������� ������ ���� ���� ��� ��������� �������� ���
�����	� �
 $�� "�� '���������� �� ��� ��� ���� �� ����� �
 ��� �
 ��� 9����
����������� H� 	�������� �������� ���������� ���� ��� 3�7� �
 ��� 9����
���������� ���� 
�� ������������ +�%����� �� &%�>������ ���� �� ������ �

������������ -)�= ����� ���	� �� 	���� �� ��� ������� 3�7 �
 $�� "�� '����������
�
 ������������ -=�& ������ ������� �
 ���	� �� ��� 
��� ������

��30�
� 
�3� ���1? 1����
 ��� �	
�
1	��
����E�
� ��� '��  ���� 3"

'��1�
�8� �� ���
����
�� ���� ���

��
����
�	��
 8

"���� ��������� ��� ���� .,,**%�� 1 :- '�	���� +,+, +�% >>�>
?��� ��������� ��� ���� .,-%=)�� 1 :- '�	���� +,+, :�: *-�+
6����� !������ #�
����	��� ���� .,-,%+�� 1 :- '�	���� +,+, -)�- *>�&
'������� '���������� .��������1 ��� ���� .,,,>+>��J1 :- '�	���� +,+, -+�, =>�>
(�B��� ��������� '���������� ��� ���� .),,,::���1 :- '�	���� +,+, -+�= *>�,
8�������� 3����	��� ��������� '���������� ��� ����

.,,,&+*��J1 :- '�	���� +,+, -,�* *)�=
����� J�������� ��������� ��� ���� .),,,+,���1 :- '�	���� +,+, :,�+ =)�&
5���� ��������� ���� ���� .),-%->���1 :- '�	���� +,+, &%�> >%�=

��>	3�3 :F)G
�	
	3�3 +)F
�����8� �B);

�30�	�� '��
$�� "�� '���������� -=�& ���� 4"

����
�

-� !�� 3�7� �
 ��� 9���� ���������� ��� 	��	������ ����� �� ���� ����	���� ������ 	������
��	� 
� ��� ����� 
�� -% 9�	� +,+- �� -, "����� +,+- .����� ��� ����� �
 ������� ����
��� 9HK ��� ��� ���� ��� 3�	���� "�������� ����	������1 ��� ��� ��
�� �	���� �� ���
������ ��������� 
��� ��� 
����	��� �����������

+� !�� ������� 3�7 �
 $�� "�� '���������� ��� 	��	������ ����� �� � F&�)= �� $�� "��
'���������� ���� .���� ��� �� ��������� ��	� ��� ��	������ ���� ��� �9� 7�
���	� 7����
��� ��� 3������ 7�
���	� 3�	�1 ��� ��� ������� ��� ��
�� �
 $�� "�� '���������� 
� ���
��� ����� :- '�	���� +,+,�

4 *& 4

 ����� $��� ��4�� ��'��� 



#� �� ����� ���� ��� ��	� �� $�� "�� '���������� ���� �
 � F&�)= ��������� �� ���
'��	��� ���� ���������� ��� ������������ .��� /'�	1� ��	3��01 �������� �
������ �
 ������������ )-E ��� ��	� �
 ��� 	������ ��	� �� ��� ���� ������ ����
��� ��� ������ 	������ ��	�� 
� ��� ���� 
��� ��� ���� ��� 	����	����� ������ �����
��� �� ��� ���� �
 ������� ���� ��� ���� ��� 3�	���� "�������� C����������� �������
��� ��������� �������� 
� ��� 3�	� 3����� ��������� �� ��� '��	��� �� ���	�����
�� ��� ������� ������ /3��	���� ���� �
 ��� !����	���� "�������� 4
������������0 ������ �
�� ������ ���� �		���� .�1 ���� �
���	� ��� ���� �������
���� �� ��� $��� �� ��� �9� D�������� ���� ���������� ��� ������������ �����
��� ������ �� ��� !����	������ ��� ��� 3������ "������� D�������� �� �
 ��� �� ���
$��� �� ���������� �
���	� ���� 	��������� ��� ������������N ��� .��1 ��
����������� �� ��� �9� D�������� ��� ��� 3������ "������� D�������� �� ��������
�� ��� !�

�	 ����� 7���� 
� ��� ��B�	���� �
 ��� ���� ������ �
 ��� 8� ���������
���� ��� 8� ��������� ��������� 3�B�	� ��� ��� 8J ;��� ��������� ����	��� ��
�� �������� �� �� 5��� +,%+ ��� 5����� +,:>� ����	������� �� 	������ ���� ���
������� 3�7 �
 $�� "�� '���������� 	��	������ ����� �� ��� 3�	� �������� ���	� ��
�<�������� �� ��� ������� 3������ 7�
���	� 3�	� ��� ��� ��	������ ��� �9�
7�
���	� 7���� �� B����
������ 8���� ��� �
������� ��� ����� �� �� 	��������
�������� ��������� ��� 9���� ���������� �� ���	����� ������ �� 	��	� ���� ���
���� �
 ��� '��	��� ���� �� �� 
�� ��� ��������� �� ���� ��� ������������ ���������
����� �� ��� 3�	� �������� ���� ���������� ��� ����� �
 ��� =-�>:E �<���� �������� ��
$�� "�� '���������� ���� �� ��� !���� ��������

G) �����	1 ���� ��0��

;� �� ����� ��



������������ 	�����	���� ��B�	��N .���1 ���������� 	����������� ������������ �����������
���� ������� ����������� ��� ������������ ������� ��	���	�� ��� �����	������ ��� ��	�
�� ��������� ����� ��� �������� ���������� �
 ��� 	���� �
 ����� ��� ��������N ��� .��1
�������� ������	� ��� 	��������� ����	�� �� ������������ ����	���� ���������� ���
����������� ��� ������������ ��	������� 
� ��� ������������ ������ ��� ��� ��	�����
8���� ��� �
������� �� �� ��� ���� �
 ��� ������� ������ ���	� 	����� �� �� ����� ���
<����
�	������� �������	�� ��� ����������	� �
 ��� !�

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

�	 ����� 7�����

���� /�	�������

$���� �� �� ����� �
 ��� !�

�	 ����� 7����� �� ����� ���� ��� !�

�	 ����� ����� ����
����� ������ .�1 ������� ��� 	�������� ������	�� �	�����	 ����� ���������� ��� ��

�	
������ �
 8�������� 3����	� ��� ����	��� ��� 
���� ����������� ���� �
 ���
������������ ������ �� 8�������� 3����	�N .��1 �������� ������	�� ��

�	 ���� .��	������
��� ��� ������� �� ��

�	 ������ ��� ����� �
 ����	���1 �
 ���������� �� 8��������
3����	�N .���1 ������� ������� �������� � ��	�� ��������� ����	���� ��	������ ��� 8����
$�� "�� '���������� H������ ��� ��� !����������� ������	���� H������N .��1 ����� � ��

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

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

�	 ������ ��� ���� ������ �
 ��� 8J ;��� ��������� ��� ���
8� ���������� ����	������N ��� .�1 ��
���� ����������� �������� �� ��� ��

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

�	 ������ �
 ��� 8J ;��� ��������� ��� ��� 8�
���������� ��� !�

�	 ����� ����� ��� 	��������� ��	������ ��� ��� ������� ��� .�1 ��� 8'3
�
 8�������� 3����	�� ���� ��� 8J ;��� ��������� ��� ��� 8� ��������� �� ������
������N .�1 ��� ������	�� ��

�	 ���� 
� ��� ����� 
�� +,-% �� +,-* 
� ���������� ��
8�������� 3����	�N .	1 ��� 	����	���� ������� ������������ ��� ��	�� �	�������N ��� .�1
��� ���� 
�� ����	� 
� ����� ����	�� 	����� ���	������ ����	�� ��� ����� �������� 	��
����� ��B� ���������

����� �
����� +�����

"� ������ �� ��� !�

�	 ����� 7����� ��� !�

�	 ����� ����� ������� ��� /
��4�����0
������ �� ��B�	���� ��� ��

�	 ������ �
 ��� 8J ;��� ��������� ��� ��� 8� ����������
���	� 	������� .�1 
��	��� �
 �	�����	 ����������� �� ��� �

�	��� ���N .��1 
��	��� �

��

�	 ������N .���1 
��	��� �
 ��

�	 �����������N ��� .��1 
��	��� �
 ��

�	 ����	������ #� ���
	���� �
 �� ���	������ ���� ��� !�

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

�	
����� 7����� �� ����� ���� ��� /
��4�����0 ������ ������ .�1 �		������ ��������� ��� �����
����� ������� ��� ����� ���	��� ��� ��� ����� 
��� 	���	������	�N .��1 ����� �
��	���� ���
������� 	���	������	 ���� ��� ������@� ����� ����� �� �� ������������ ���� ���� ��<�������N
��� .���1 ���	��� ��� ���� ������� ������ ��� �� ��� ��	� �
 ��������� �������� ��� 
�	�� ���
	������ ��������� 
� ��� ���������� �
 ��

�	 �� ��� ������ ;� �� ���� ������� �� ���
!�

�	 ����� ����� ���� ��� /
��4�����0 ������ �� ������ ��� �� �������� ���������
�������� #� ��������� �� ���� ���	����� ���� ��� !�

�	 ����� ����� �� ��� ����	� �
 ���

4 *) 4

 ����� $��� ��4�� ��'��� 



��� ����� �� ��� ��

�	 ��B�	���� �
 ��� 8� ���������� ��� �� ����� �� ��������� ���� ���
����� ������� �� ��� !�

�	 ����� ����� ��� ������ ����� ���� �		���� ��� ��	����� ���
��������� 
�� ��� ����� �� ��� ����� �
 ��� 8� ����������

��+� ���� 
�+����

;��� ���� �� ��� ���� ������� �� ������ �� ��� !�

�	 ����� 7����� ��� ���� ��� �� ���������
�		����� �� ��� C���	�� 7������� "�B������ ��� $������ 9������ �
 ��������� D���	��
!����I .�ë�õ���Æ	÷�º�®�)���?�·��l��l�Ù�Ì�Þ�ë�+�•�Y�·�]1 B������ ������ �� ���
'�������� �
 !����������� �
 8�������� 3����	�I .�?���²�t�·�6�i�B1� ��� 8��������
3����	��� '���������� ��� 7�
�� ���������� .�?���²�ï�•�·�'�‰1 ��� ��� '�������� �

(����	� �
 8�������� 3����	� .�?���²	Ì�A�B1 �� :- '�	���� +,-* ���	� �� � ����	�
��������� ��� �������� �

�	��� ���� ��� �� 8�������� 3����	� ����������� ���	� - 5�����
+,+,� ;� ���� ������� ��� ����� ���� ��� ���� ����	� ���� ��� ��� �������� �

�	��� ���� ���
������� 
� ���������� �� 8�������� 3����	�� ���	� �� �����	���� �� ���� ��� 8�
��������� ��� ��� 8J ;��� ����������

!�� !�

�	 ����� ����� ��� 
���� �������



��� �

�� ����

$���� �� ��� +,+- #����� 7����� ��� 	����������� ��� ����� ����� �
 ��� 8��� �� �� :, 5��� +,+-
��� ������������ 79$+)�&*+�- �������� "		����� �� /K�������� 3� (��� (����	��� #�
�������
�� ��� ������� 8���0 ��� ��� �� "������� #D �� ��� ��	���� ��� ����� ������ ��� ����� ����������� �

��� ������� 8��� �� �� :, 5��� +,+- ����� ��	���� �� ������������ 79$)%�,>&�, ������� ���
79$:=�,*)�- ������� ����	������ �� � ����� �
 ��� "	<��������� �������� �� �� ��	���� �

������������ %�)E �� ��� ��� ����� ����� �� ������������ 79$+=�*>=�* ������� ����� �� ���
���������� ���� ��� "	<�������� ��� ���� 	�������� �� :, 5��� +,+-�

B��;	�� ���	���

"� ���	����� �� ��� ��	���� ������ /;����� ������� ��������� �
 ��� ������� 8���0 ��� ��� ��
"������� # �� ��� ��	���� ��� '��	���� �
�� ��� ��� 	��
�� 	������������ �� �
 ��� ������� ����
����� �� �������� 	��� ��� ���� �����	��� ��������� ������� 
�	������� ��� ��� ������� ����	�� �
 ���
������� 8���� ��� ������� 8��� ���� ���� ��

�	���� ������ 	������ 
� ��� ������ �<���������
������ ���� 	����������� �
 ��� "	<�������� ��� ��� �������� ���������� 
� �� ����� ��� ���� ������
������ 
�� ��� ���� �
 ��� ��	����

#� ������ �� ����� ���� ��� ����� �� 
� ����������� ������ ���� ��� �� ��� ����� �� ������� ���
��� 
����	��� ��������A������ �
 ��� 8��� ���� �� �� � ����� �
 ��� "	<���������

�'����� ��� ��������������

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

��� 8���� ��� ��� ���� �����
 �� 
�� ��� ��������� �� 
� �� ��� #���������� ���������� ��
	��	���� ��� �� ��� ������� �
 ��� ������� ��� ��� ���������� �� � ������

"		�������� �� �	������ ��� #���������� ����������� ��� ������ ��� #���������� $��� ��������� ��
�	������ ��� #���������� ����������� �� ���� �� 
���� �
 ��� ������ ��������� �� �� ������� �� ���
�89 �� ������ ��� !����	���� "�������� ��� ��� !����	������

6��� 
����
�����

� ��� �� �����
 �


��4�� ��'���  ������
4	
��
  	 �

	� 4=�
8

1����	�� �	������ �	������

����� 9�  ����� �� �� � ��	����� ����� ��� � ���������� �

�	� �
 '���� ������� ������� �������� ���� ��� �(� �� 	��
��� ���� ) .�������� �� 	������ 
����	�1 �������� �	������ ���� ��� �(H� �� ��� ��� +%���� �
 �������	� ��
	������ 
����	� �������� 9�� "����  ���� �� � ��	����� ����� ��� � ���������� �

�	� �
 '���� ������� �������
�������� ���� ��� �(� �� 	�� ��� ���� ) .�������� �� 	������ 
����	�1 �������� �	������ ���� ��� �(H� ��� ���
��� +, ����



)�� ����	
� ����
���	�� �� ��� !�	��
� ���� 
" 	� ��	
 ������� ����� 	��	����� �	�� � 	
 	������ ���
	����	�	���	�� ����
� ���� ��� 
���� ��� -� �������� �
 ��� ���	�	�� ����	
� ���� 
" �� 
�� !�	��
�
���� 
",

�� ��
� �� ��� �	
��������� 	����
	
����� �� ��-	�	�� -������ ��� ����	
� ��� !�	��
� ���
	��
 �� ��	

������� ��� ����	
� ���
	�� 
���� �����	�,

4 ** 4

 ����� $��� ��4�� ��'��� 



�) $������� ��$�������� �$ �!� (��#'

'������ �
 ��� ������� 	����������� 
����	��� ��
������� �
 ��� ������� 
� ��	� �
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� ��� 	�����	���� �

��� �	�����	���� ��� ��������� ��B�	� �
 C������ ���	��� ����� �	�	���� ��� �������
�������� �����N .��1 !������ ����� ������������ 3���	���� !�	������� ���� ��� ����� ����

� ������ ��� �������� ��B�	� ������� ��� ������ ���4��� ������� �		����� �� ��� ������
������� ��� �
 )�%E� ������� ���� �
 ������ ������� ��� ��� ��<������� ������� �
 �����
������������ 79$%-�:+=�,,, �� C������ C�� & ������	���� 8��� ���� ���� ���	� ���
���������� 
� ��� 	���� ����������� ���� ��� ���	��	��� ������������� ��	������ ���
������������ �
 ���	����	����	�� �<������� �
 � ��B�	�N .���1 C��B��� ;��� 3��� !�	�������
���� ��� ./C��B��� ;��� 3���01 ����� ���� 
� ������ ������ �
 ������������
79$-,*�%+)�,,, 	����� �� ��� ����� �� ������� �� 5��� ���������� ;��� ����� ����
���� ���	� ��	����� ���� ������� ��� ��	����� �<�������� 
�� C��B��� ;��� 3���N ���
.��1 ���� ����������� ����������� �
 ����� ������������ 79$-%,�,,,�,,,�
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�	���� ������ 	������ 
� ��� ������ �<��������� ������ ����
	����������� �
 ��� "	<�������� ��� ��� �������� ���������� 
� �� ����� ��� ���� ������ ������ 
��
��� ���� �
 ���� 	�	����

:) $������� ��� ������( '���'���� �$ �!� �� ��(�� (��#'

#� H	���� +,+,� ��� (�
�� 3����� ������� �
 ��� -*�� �3� ������ ��������� .��� ������
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+,:,1� ��� �������� �
 ������� �
 ���������� ���� 	������� �� ���� ���� ��� ��� ���������
������� ���� ��� 
�� ��� ��	������� �� �� �� �� �
 ������ ������������ #� �� ����	��� ���� ���
�������� ���� �������� ���� �������� ��������� ������ ��� ��������� ���������� ����� �� � ������
����� ��� 	�����	���� ��B�	�� ��� 
�	� 	��������� ��	� �� ����� 	���� ��� ����� ����� �

������������ !�� 8���� �� ��� ����� ���� ��������� 	����������� ���� ��� ���������� �� ��� ��
��	���� ��� ���� 
�� ���������� ��B�	� �� 	����������� �������� ���������� �������� ������� ��
�� �� 	���� ���������� ������������ ���� �������� ������ H� ��� ���� ����� �� ���� ��������� ���
����	� 	����������� ��������� ��� ������� 	���� �
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��� ��� �� "������� ###�� ���� 	�	��� �� ��� �		�������@� ���� �� ��� !���� 8��� 
� ��� ���� 
����	���
���� ����� :- '�	���� +,->� +,-* ��� +,+, ��� ����� ������ ����� :- 5��� +,+-� $���� �� ���
���������� ���	������ ��� �������� �
 ��� !���� 8��� ����� ��� ����� ������ �� ���	� ������ �� ���
�� 	��B��	���� ���� ��� �		�������@� ���� �� ��� !���� 8��� ��� ��� �� "������� ###�� ���� ��	����

$�� �� ���� �
��� -� ��1�3��� +/�G

���
� �� 
����	� �� 2���	 +��	�
��

���	� & "��� +,-> .��� /��
���	��	�
 ���01� ��� !���� ������� ��� ���� �� 	����� ��� 
����	��� ���
�������� ��	������ �
 ��� $�� "�� '����������� ����
��� $�� "�� '���������� ��� ��	����� �� ���
	����������� 
����	��� ���������� �
 ��� !���� ������� ���	� ��� ���� ���� (� ��� ��� ����� :-
'�	���� +,->� ��� !���� �������@� ���� �
 ������ �
 B���� ������� .�
�� ������ ���� �		���� �
 ��� 
��
����� �����������1 ��� ������������ 79$+=:�-* �������� �
 ���	�� 79$-%)�>% ������� ��� �����������
�� 8� ��������� ��� 79$--)�:% ������� ��� ����������� �� 8J ;��� ���������� !�� ������ ����� ����
������ �
 ��� 8� ��������� 
��� :E 6�6 �� +,-> �� 79$*�-% �������� #�� ����� ���� ������ 
� ��� ���
��� 79$:�:&- �������� #�� ������ ����� 
���4������ �<�������� ��

�	 
��� -E 6�6 �� -,+�,,, ����	����
3������� ����	��� ��� ��� ��B� 	��������� �� ���� ������ ��� ��

�	 ������� �		������� 
� =-�+E ���
>:�&E �
 ��� ���� ������ ��� 
���4������ �<�������� ��

�	 �
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�	 ������ ������ ��� �� ����	�� ������ �� �����
������� �������� ��� ��� 8�������� ��	���� ��� '������� ��	�����

!�� ������ ���� ������ 
�� ��� 8J ;��� ��������� ��� ����� 79$-�&&: �������� !�� ������ ����� ����
������ ��� ������ ����� 
���4������ �<�������� ��

�	 �
 8J ;��� ��������� ��� -,E ��� -,E 6�6 ��
79$:�*% ������� ��� %&�,,, ����	���� ����	������� 3������� ����	��� ��� ��� ��B� 	��������� �� ����
������ ��� ��

�	 ������� �		������� 
� )=�)E ��� =*�>E �
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 ���� ����� ����� ��� ��� ��� 79$:,*�,& �������� ��� ������� ��	���
��� 79$--�): �������� ��� ��� ��	����� ���� ��� 79$-)�*% ��������
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(� ��� ��� ����� :- '�	���� +,-*� ��� !���� �������@� ���� �
 ������ �
 B���� ������� .�
�� ������
���� �		���� �
 ��� 
�� ����� �����������1 ��� ������������ 79$:**�:& �������� �� ��	���� �

������������ &)�-=E ��� ��� ��� ����� :- '�	���� +,->� ������ ��� �� ��� 
�	� ���� ��� �		�������
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����� 	��	������ �� � 	����������� ����� �� +,->� �
 ���	�� 79$++>�>> ������� ��� ����������� �� 8�
���������� 79$-=+�:& ������� ��� ����������� �� 8J ;��� ��������� ��� 79$.-�>>1 ������� ���
����������� �� G������ 7���������� 3�B�	�� !�� ������ ���� ������ 
�� ��� 8� ��������� ��� �����
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� =-�:E ��� >+�-E �
 ��� 8J ;��� ���������@� ���� ������ ��� 
���4������ �<�������� ��

�	
����	�������

G������ 5D �� � B���� ������ ��� �� $�� "�� '���������� ��� � ��������� �
 8�������� 3����	���
�������	����� 8��� ������� ������� .�?���²�t�·«� �Þ�"�®�!1 �� C������ +,-* �� ����	����� ��
��� ������� 
� ��� ���� ��� ����� �
 ��� 3�B�	� ����� $�� "�� '���������� ���� :=�%E �<���� �� ���
G������ 5D� !�� 3����� ������� ��� G������ 5D ���� � ����4��� ����������@ ���� �
 ������������
79$>+% ������� �� ������� ������� �
 ��� ���� .������������ 79$:,* ������� ��� ����������� �� $��
"�� '����������1 ����� �� ���� ����	���� ����������� ��	�������� !�� ���������@� ���� ���� ��
������� ��� �
 >E �� ����� ��� ��	��� �������� �������� �
 ������������ 79$%�-: �������� �
 ���	�
79$+ ������� ��� ����������� �� $�� "�� '�����������
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����
�� �� ������	
�	�+� �%������

!�� ������ ��� ������������� �������� ��� ����� 79$:=�=& ������� 
� ��� ��� ����� :- '�	����
+,-*� ��	����� �� %�+-E 
�� ���� �
 ��� ��� ����� :- '�	���� +,->� #� ������ ��������� ��� ���


������� �
 ��������� ���������� ��� ������� ����	� 
���� ���������� ����	� ����	� 
��� ��� ����
���������� 
��� ��	��� 
� ��� ���� !�� ��	���� 
� ��� ������������� �������� ��� ������ ��� �� ���
������� 	������ ���	��� ������������ 
�������� ��� �������� �
 ��� ����� ))�)*E �<���� ������� �� ���
!���� 8��� ���� �� �������� �������� ������� �� "��� +,->�

3�������� ���	�

!�� !���� 8��� ��	��� ����� 79$:%-�-> ������� 
����	��� 	���� 
� ��� ��� ����� :- '�	���� +,-*�
��	����� �� ����� --�=,E 
�� ���� �
 ��� ��� ����� :- '�	���� +,->� "���� ����� ��� ������� 	����
�
 ���� ����� ����� ��� ��� �������� �� 79$:%-�%) �������� ������� ��	���� �������� �� 79$)�:-
�������� ��� ��	����� ������ �������� �� 79$%�>* �������� !�� ��	���� �
 
����	��� 	���� ��� ������ ���
�� ��� 	������� �

�	� �
 ��� 
�	� ���� ��� �		������� ����� 
� ��� 	������������ �
 $�� "�� '����������
���� !���� 8��� ����� ��� ��� ��� : ������ ��� ���� ��� �		������� ����� 	��	������ �� �
	����������� ����� �� +,-> ��� ��� ��	����� ������ .��	������ ��� !���� 8���@� ���� �
 ��� ��	�����
������ ������ 
�� ��� 8� 5D@������ ����������� �� K� ������ ��� ����  ��� ������1 ��	����� ��
79$--�,) ��������

1��� ��
 	�� ���


(� ��� ��� ����� :- '�	���� +,-*� ��� ���� �
 ��� !���� 8��� 
� ��� ��� ��� ������������
79$+>�=% �������� � ��	���� �
 =%E��� ��� ��� ����� :- '�	���� +,->� ���� 
� ��� ��� ��� ������
��� �� ��� ��	����� 
����	��� 	���� 	����� �� ��� ���� ���� ���� .>+�&=E1��� ��� ���� 
������ 	����
.:�*%E 4 &�:%E1�
 
����4��� ����� !�� ��	���� �� ������ 
� ��� ��� ��� ������ ��� �� ��� 
�	� ���� ���
�		������� ����� 
� ��� 	������������ �
 $�� "�� '���������� ���� !���� 8��� ����� ��� ��� ��� :
������ ��� ���� ��� �		������� ����� 	��	������ �� � 	����������� ����� �� +,->� �������� �� �� ��	����
�� ������ ��	� �� ���� �
 ������ �
 B���� ������� 	������ ���� ��� ������� ����

$�� �� ���� �
��� -� ��1�3��� +/+/

���
� �� 
����	� �� 2���	 +��	�
��

(� ��� ��� ����� :- '�	���� +,+,� ��� !���� �������@� ���� �
 ������ �
 B���� ������� .�
�� ������
���� �		���� �
 ��� 
�� ����� �����������1 ��� ������������ 79$+,�&% �������� � ��	���� �

������������ *&�>>E ��� ��� ��� ����� :- '�	���� +,-*� �
 ���	�� 79$%-�%- ������� ���
����������� �� 8� ���������� 79$--�:% ������� ��� ����������� �� 8J ;��� ��������� ���
79$.&+�&+1 ������� ��� ����������� �� G������ 7���������� 3�B�	�� !�� ������ ���� ������ 
�� ���
8� ��������� ��� ����� 79$+�:>+ �������� ��	����� ����� +)E 
�� ���� �
 ��� ��� ����� :-
'�	���� +,-*� !�� ������ ����� ���� ������ ��� ������ ����� 
���4������ �<�������� ��

�	 ���� 
��� +)E
6�6 �� 79$)�%- ������� ��� =&�,,, ����	���� ����	������� !�� �����
�	��� ��	���� �� ���� ������ ���
��

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

�	���� 
�� -= (����� +,+, �� %9�� +,+,
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�		����� �� ��� ����	� 
�� ��� 9������ �
 !������� !��� ������ ��� ��

�	 ������ 	��������� ��
�������� ����	��� �		����� 
� )>E ��� >-E �
 ��� ���� ������ ��� 
���4������ �<�������� ��

�	 �
 ��� 8�
��������� ����	�������

!�� ������ ���� ������ 
�� ��� 8J ;��� ��������� ��� ����� 79$-�,*) �������� ��	����� �����
+=�)E 
�� ���� �
 ��� ��� ����� :- '�	���� +,-*� !�� ������ ����� ���� ������ ��� ������ ����� 
���4
������ �<�������� ��

�	 
� ��� +�� ���
 �
 +,+, 
��� :E ��� %E 6�6 �� 79$&�+- ������� ��� ),�,,,
����	��� ����	������� !�� �����
�	��� ��	���� �� ���� ������ ��� ��

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

�	���� 
�� -= (����� +,+, �� %9�� +,+, �		����� �� ��� ����	� 
�� ��� 9������ �

!������ ��� ��� �������� ����	� 	����� �� ��� 	�������� �
 (����� 7��� 7��� ���� � ���� ���������
��� ��� 	����� ��� ����
������� �
 ��� ������� ���� ������� ���	� "����� +,+,� !��� ������ ��� ��

�	
������ 	��������� �� �������� ����	��� �		����� 
� )=E ��� =*E �
 ��� ���� ������ ��� 
���4������
�<�������� ��

�	 �
 ��� 8J ;��� ��������� ����	�������

G������ 7���������� 3�B�	� ���� �����
�	��� ������ �� +,+,� !�� ���� �
 ��� 8� 5D ���� � ���� ����� �

79$: ������� ��� ��	����� ��� ����� �� ��� ���������� ��� ��� ��	������ �

 �� ��� G������ 5D ��
'�	���� +,-*� ������� #�
����	���� � 	������ �
 ��� !���� 8���� �������� �
 ��� ++�%E�<����
������� �� G������ 5D �� +,+, ���� � �������� ��	���� �
 79$&,*�-% �������� ���	� ��� ��	��� ��� ����
��	����� �� ��� 
�� ����� �
 ��� �<���� ���������� �� ��� 8� 5D ���� ��� �	<�������� �
 $�� "��
'���������� �� !���� ������� �� & "��� +,->� ����
��� ��� !���� ������� 	���� 
���� �
	���������� �������� �
 ��� �<���� ���������� 	��� ���� G������ 5D ������� ��	���� #� ��������� ���
��B�	� �� ����� ���� 	�����	����� ��� ������� 	��������� ���� ��� ���� ��� ��� ��� ��	��� ��� ��� ����
�������� "� �
 :- '�	���� +,+,� ��� !���� ������� ��� 	��
���� � 	��������� ���������� ���� �

79$&+�&+ ������� �� ��� G������ 5D ���� ��� �<���� ������� ���	� ��� ������ ��� �� ��� ��������� ��
	��������� ��� �
 ��� ������� 	���� �
 ��� ��B�	��

����
�� ��



1��� ��
 	�� ���


(� ��� ��� ����� :- '�	���� +,+,� ��� ���� �
 ��� !���� 8��� 
� ��� ��� ��� ������������
79$+>+�:& �������� ��	����� ��� ��� ��� ����� :- '�	���� +,-*� !�� ��	���� �� ���� 
� ��� ��� ���
��� �� ��� �������������� �
 � ���� ��������� ����	� �� �������� ���� �������� 
� � ����� �
 =* ���� 
�� -=
(����� +,+, �� % 9�� +,+, �� ��� 9������ �
 !������ �
 ��� 37�� ��� ��� ��������� ���
�������������� ����� �
 ���� ��������� ����	� 
� ����� �������� 	�� ���� = ����� � ���� 
�� ���
������� = ���� �� -) ���� �� +,+, ������� C�� 6�� �������� �� ������� �� ��� ���������� �
 ���
��������� ��� 	����� �
 ��� �HD#'4-* �������	� !�� �������������� �
 ����� ��� ����	��� ������� �� �
�����
�	��� ���4��4��� ��	���� �� ���� ������ ��� ��
�� �
 8� ��������� ��� 8J ;��� ���������
����� ��� ��� ���� ������ H� ��� ���� ����� ��� ���	���� ���� �
 ���	����	 !��� �����	���� ./���01
��� ���� �������� 
�� +E �� %E ���	� - 5��� +,-*� ���	� 	�������� �� ���� � ������ �������� ����	� ��
��� ���� ������ �
 8� ��������� ��� 8J ;��� ���������� #� ��������� ��� �� ��� 
��� �� ��� ���� ���� ��
))�=>E ��� ��� ����	������ �
 ��� 79$� ��� 
����� ��	����� ����� ������� �� � ��	���� �� 
����	���
	�����

$�� �� ����
 3�
�� �
��� -� ���� +/+�

���
� �� 
����	� �� 2���	 +��	�
��

(� ��� ����� ������ ����� :- 5��� +,+-� ��� !���� �������@� ���� �
 ������ �
 B���� ������� .�
��
������ ���� �		���� �
 ��� 
�� ����� �����������1 ��� ������������ 79$+&)�*+ �������� �� ��	���� ��
��	��� �
 ������������ 79$:>)�-- ������� ��� ��� ���� ����� �� +,+, .��������� ����1� �
 ���	��
79$-):�:+ ������� ��� ����������� �� 8� ���������� 79$*&�-- ������� ��� ����������� �� 8J ;���
��������� ��� 79$.-,�%-1 ������� ��� ����������� �� G������ 7���������� 3�B�	�� !�� ���� ������ �
 8�
��������� ��� ������������ 79$-�)=%�&) �������� �� ��	���� �
 ������������ )*�&&E ��� ��� ����
����� �� +,+,� !�� ������ ����� ���� ������ ��� ��� ������ ����� �<�������� ����� ��

�	 ������ �	������
79$=�*, ������� ��� *-�,,, ������ ����	������� !�� ������ ���� ������ �
 ��� 8J ;��� ��������� ���
������������ 79$=>,�-+ �������� �� ��	���� �
 ������������ =:�+&E ��� ��� ���� ����� �� +,+,� !��
������ ����� ���� ������ ��� ��� ������ ����� �<�������� ����� ��

�	 ������ �	������ 79$:�)> �������
��� %+�,,, ������ ����	�������

!�� ����	��� �������� �
 8� ��������� ��� 8J ;��� ��������� �� ������ ��� �� ��� ��������� �
 ���
�HD#'4-* �������	� (�� -= (����� �� %9�� +,+,� ��� �������������� �
 � ���� ��������� ����	� ��
�������� ���� �������� ������� �� ��� ��	���� �� ���� ������� ��� ���� 	����	���� ��� ���� ������ �� ���
���� ����� �
 +,+-� !���
��� ��� ���� �
 ������ ����� ���� ������ ��� ��

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

)��	��� 0�����	��� �
�2��	

G������ #���	����� 7���������� 3�B�	� ��� ���� ����� �� 3�� K��� ����� ���� � ����� 	�����	���� ���
�
 ������������ ),,�,,, �<��� ������ !�� 3�B�	� ���� �� 	�����	��� �� ���� ������� "� ������� ���
���������� 	�����	���� ��B�	� ��� ��� ����	����� ��������� ��B�	� �� ��������� �������� �� ��������
!�� ��4���� �
 ���� ���������� ����� �� ��� 
��� ����� ����� �� 9�� +,+-� !�� ����� ����� ����� ��� ���
��	����� � 	�����	���� ��� �
 ������������ =,�,,, �<��� ������ ���	� 	�� �� �������� �� ��	�����
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���� ������ �� ���� �� +,+:� (� ��� ����� ������ ����� :- 5��� +,+-� ��� !���� ������� ���
	��
���� � ���������� ���� �
 79$-,�%- ������� �� ��� G������ 5D ���� ��� �<���� ������� ���	� ���
������ ��� �� ��� ��������� �� 	��������� ��� �
 ��� ������� 	���� �
 ��� ��B�	��

����
�� �� ������	
�	�+� �%������

(� ��� ����� ������ ����� :- 5��� +,+-� ������ ��� ������������� �������� ��� ������������
79$+:�)- �������� �� ��	���� �
 *�-*E ��� ��� ���� ����� �� +,+, .��������� ����1� !�� ������ ��	����
�� ������ ��� ������������� �������� ��� ��� ���� ����� �
 ���� ��� ��� ������ 	����� �� � ������
��	���� �� �������� ���������� ��� ���� ���������

3�������� ���	�

(� ��� ����� ������ ����� :- 5��� +,+-� ��� !���� 8��� ��	��� 
����	��� 	���� �
 ������������
79$>*�:- �������� � ��	���� �
 ������������ &>�%&E��� ��� ���� ����� �� +,+, .��������� ����1� �

���	�� ��� ������� 	���� �
 ���� ����� ��� 79$-&+�)+ �������� ������� ��	��� ��� 79$&=�+> �������� ���
��	����� ����� ��� 79$)�+& �������� !�� ��	���� �� 
����	��� 	���� ��� ������ ��� �� ��� �������� �

��� �
 ���� �������� ���� ����������@ ���������� 
���� �
 79$-�*++ ������� �� �������� +,+,�
������� �� � ��	���� �� ������� 	���� ����� ��� ����� 	������ ���� ��� ���� ����� �� +,+,� ��� ��
��	���� �� ������� ��	��� ����� ��� ������

�
���	 ��
 	�� ���


(� ��� ����� ������ ����� :- 5��� +,+-� ��� !���� 8���@� ��
�� 
� ��� ��� ��� ������������
79$=*�&> �������� ������� � �������� 
�� ���� �
 79$:&%�:+ ������� .��������� ����1 	������ ����
��� ���� ����� �� +,+,� ������ ��� �� ��� ���� �� ����� ���� 	����	����� �
 ��� 8� ��������� ��� 8J
;��� ��������� ���� ��� !���� 8���� ���	� ������� �� � �����
�	��� ���4��4��� ��	���� ��
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(�� ����� ����������� �� 	��������� ���� ����� -� + � : ����� �� ����� �� ���	� ��� ������ �� ��� 
�� �����
����������� �� ��������� ��� ��� �����
�	��	� �
 ��� ������ �� ��� 
�� ����� ���������� �� ��� �������� ���	� ��
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������2

V ����� - ������ �� <����� ��	�� .����B�����1 �� �	���� ������ 
� ������	�� ������ � ����������� ���� ��� ������
	�� �		��� �� ��� ���������� ����N

V ����� + ������ �� ������� ���� ���� ������ ������ ����� -� ���� �� ��������� 
� ��� ����� � ���������N

V ����� : ������ �� ����������� ������ 
� ��� ����� � ����������

���) ��(��$����� ����#����( '� ����� ��� ����#����( ���������

�) ���3�
 �� 1�30�	�
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�		����� �� ���� ����� �	�����	 ����������� !�� !���� ������� ������ 79$ �� ������� 	���	� ��
����� ��� ������	�� (����	��� #�
��������
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 	������ ��� !���� 8��� ���� 	����	�
������������
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!���� 8���@� ������ 	����� �
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(� � ��������� �������� �
 �� ��� !���� 8���� ��� �������� ������ ��� 	��� 
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�������� .��� ���� ���� 	����� �� ����1 �� ��	����� �� ��� 	����������� ��	��� ��������� ��� 	�����������
��������� �
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(� � ��������� �	<���� ������ � �������� 	���������� ��� ��������� ��������� ���� 	����� 	������ ���
�������� ������ ��� 	��� 
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 ��� !���� 8��� �� ���������� �� 
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!�� ������ �
 �����������@ �<���� ���� �� ��� ����������� �� ��� ������� �� ������ �� ������� �������� ���
�������� �� /���4	��������� ��������0 �� ��� 	����������� �����	� ����� ������ �����@ �<����� !�� ������ �

��� ��
��� � ������ �
 ����������� 
� ��� ����� ����������� �� ���4	��������� �������� �� �������� �� /3�
��
� ���� ����������� �� ���4	��������� ��������0 �� ��� 	����������� ��	��� ��������� ����� ��� /��� ��
��0 ����
�����
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 ��� �������@�
�������� ��� ���4	��������� �������� �� ��B����� �� �
��	� ��� 	������ �� ���� ������� �������� �� ���
���������� !�� ��

���	� ������� ��� ������ �� ���	� ��� ���4	��������� �������� �� ��B����� ��� ��� 
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����� �
 ��� 	����������� ���� � �	����� �� ��B����� �� 	������ ����� ���� �����@ �<����� #
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���	�� ��� ��	��� �� ��B����� ������� ������� ��������
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������ ���� ������� �� W��	���� ����@2 �
 �� ������� �� W��	���� ����@� �����	����� ���� �� ����� ���� ��
�����	����� �� �	<��� 	������ #
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�	<�������� ���� ���� �� ���� �		������� ��������� ��� 
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 �	<�����@ ����� ���� ��
�� �	<��������
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" B���� ��������� �� 	�����
��� ���� B���� �������� ��� B���� ������� ��������� �� ��� ����� ��� �����������
�
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�	�� ���
	�	������	��� " B���� �������� �� � B���� ��������� ������ ��� ������ ���� ���� B���� 	����� �
 ���
��������� ���� ����� �� ��� ������� ��� ����������� 
� ��� ������������ ������� �� ��� ���������� " B����
������ �� � B���� ��������� ������ ��� ������ ���� ���� B���� 	����� �
 ��� ��������� ���� ����� �� ���
��� ������ �
 ��� B���� ����������

!�� !���� 8��� �		����� 
� ����������� �� B���� ������� ����� �<���� ������� 7�
� �� C��� ###�--�:�+
/����4��� �<���� ����������� �		������ 
� ����� ��� �<���� ������0 
� ��������

;��� � ���� ������ ��������� ��� �	�������� ���� B���� ���������� ��� !���� 8��� �� � B���� ������
�	������� �� ������� �� ��� ������� �� � B���� ��������2

Q ��� ������� ��	������ ��� ���� �
 ��� ������ ���� B������N

Q ��� ������������ ��	������ ��� ���� �
 ��� ����������� ��	��� B������N

Q ��� ������ 
�� ��� ���� �
 0 Td
(�
)Tj
1.2539 0 Td
(���)Tj
1.8676 0 Td
(������)���
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��3 +/+; +/+G +/+< +/-/ +/-� +/-+
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��3 +/-- +/-: +/-F +/-B +/-; +/-G
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��� 3����	 "		�������� ��3

����
��� 3����	 "		�������� 7��������
3����	 #������ ������ "������ �� ���
37�

3������ "������� #���������� <����
��� ��
�������� ����� ��
��� 37�

!�� 8�������� 3����	��� !������
3������� M 7����	� �����

#���������� ��
�������� ��

�	 	���������
�� ��� 37�

'���� ������� " 	�������� ��	����� �� ��� �(� ��
	����	� !��� ) .�������� �� 	������

����	�1 �������� �	�������� ���� ���
�(H

.�1 "� �
 ��� ������ 3�	��	���� '���� ��	� �
 ��� ������ ��� �� ����������� ������� �� ���
����� �
 ��� 8��� � ��� ���� .������ ������� ��
�	����� � ���1 �� ����	��� 
� � ��
�������� ������ �� ����	��� 
� ��	������ �� ��� ����� �
 ��� 8����
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.	1 "� �
 ��� ������ 3�	��	���� '���� ��	� �
 ��� ������ ��� ��� ���������� ���	��� � �����	����
�� ��� ������ ���	� ��� ���	� :- '�	���� +,+, .����� ��� ���� �� ���	� ��� ������ ���������
������� �		����� �
 ��� 8��� ��� ���� ��1 ���� �	<���� � �������� �
 �� � ������ �� ���
����� �
 ��� 8��� � ���	� �� ������� �� �� �	<���� � �������� �
 �� � ������ �� ���
����� �
 ��� 8����

.�1 ��	� �
 ��� ������ ��� ����� ��� ��� ��� �������� ��� ������ 	������ �� ��� ����� �
 ����
	�	���� ���� ��	������ �
 ��� ����� � ���� ��� �
���	�� �� ��� ���� �� ��� 
�� ��� 	������
�� ���	� �� �� ��	������

"� ������ �� ��� �9� D�������� 7����2

.�1 ��� �9� D�������� 7���� �� 
� ��� �
���	� �
 ��� $��� ���� ��� ���� ��� 	��������� ���
����	� � �	����������� �
 �9� �� ��� ���� ����N

.�1 ��� �9� D�������� 7���� ���� ������� �� ��� ������� ����� ����������� �������� ���� ���
�<�������� �� ��� 37� ���	� ��	����� ����  ���� 9�	��� ��� !������

.	1 ��� �9� D�������� 7���� ���� ��� 	��������� ����	� � �	����������� �� ��� ��������
����������� �������� ��� ���� ��
�������� ������������ �� ����  ���N ���

.�1 ��� ����� ����������� �������� ���� ��� �<�������� �� ����  ��� �� ��� �����	���� �� ���
�9� D�������� 7�����

"� ���	����� �� ��� ��	���� ������ /����� 
�� ��� $���0� ��� "	<�������� �������� ��� ����
� �

�������� �
 ������ ����� ���� �� ����� ����� ��������� ��� �� ��� � �<������� ���� ��� 9������

� ��� ������� �� ������� � 
����	��� ������ �� ��� 37� �� 	����	� ��� ��������� �
 =-�>:E �<����
�������� �� $�� "�� '����������� "		�������� �9� ��� ��������� �� ��� ������� �� 	����	� ���
��������� �� ����� ��� 	�������	� �
 ��� ������� ���� ��� �<�������� ���� ��� 9������� !��
������� ���� ������� 3������ "������� .����� �� ����������� <����
��� ��
�������� ����� �� ���
37�1 �� 	����	� � ��������� �� ��� !���� ������� �� ������ ��� $��� ���� ������ �
���	�
����� ���� ��������� ��� ����� �
 ��� !���� ������� �� � ������

'������ ������ �

�� �
 ��� ������� �� ���	��� ��� ������ ���� �9�� ��	������ ��� ����������� �

��� ����� 	������� �� ������� �� �9� ��� ������� ������� 7���� �<�������� ���	� ��� ������� ��
���B�	� �� .���	� �������� ��� �<������� 
� �9� �� �� ����� �� �� ����� �
 ��� ������� ��� ��
������ ��� ������� ����� ��������� �� ���� 	�	��� ��� ��� �����	����� �
 ��� �9� D�������� 7����
�� 
��� �� ���� 	�	���1� ��� ������� ��� ���� ��
���� �� �9� �� ��� �
 � ����� ����� ++
�������� +,+- ����� �� ������� �� ��� ����� 	������ �
 �9�� �9� ��� ���	� ��	���� --& �
 ���
�(H �� ���������� ��� �9� D�������� 7���� �� 
��� �� ���� 	�	��� ��� ����� ����� �� ����� �
 ���
������� ���� ���� 	�	��� ������� ����� ��	����� �� ��� �(� ���� ��	���� --) �
 ��� �(H 
�
	����� �� !��� ) �������� �	������� "		�������� .�1 �9� 	����� �� ����� �� ����� �
 ���
������� ��� .��1 ��� ����� ��������� �
 �9� ������� �� "������� - 3�� $ �������� %��� &, �

��� ������� 7���� 	����� �� ��������� �� ���� 	�	����
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"� �� ��� ������ 3�	��	���� '���� �� ��� ���� �
 ��� '��	���@ ��������� ��� �����
 ��� �
��
��������� ��<���� �9� .�1 ���� -�:,, ����� �� ��� ������� ������ �� ������ ���������� ����
��� .��1 ������ ��� �������� �� ��� &-��� &+��� &&�� ��� &%�� 
���� �
 5������ $�������� (�����
'����	�� �������� ����� ��� 37� �� ��� �������� ���� �� ���	����� ������ �9� ��� ��
����������� ������� �� ��� ����� �
 ��� 8��� � ��� ���� .������ ������� ��
�	����� � ���1 ��
����	��� 
� � �� �������� ������ �� ����	��� 
� ��	������ �� ��� ����� �
 ��� 8���N �9�
��� ��� ���������� ���	��� � �����	���� �� ��� ������ ���	� ��� ���	� :- '�	���� +,+, .����� ���
���� �� ���	� ��� ������ ��������� ������� �		����� �
 ��� 8��� ��� ���� ��1 ���� �	<���� �
�������� �
 �� � ������ �� ��� ����� �
 ��� 8��� � ���	� �� ������� �� �� �	<���� �
�������� �
 �� � ������ �� ��� ����� �
 ��� 8����

<) ������� ���������

!�� 
�������� 	����	��� ��� ����� 	����	�� ������ ���� �� ��� ������ 	���� �
 �������� �
 ���
8���� ���� ���� ������ ���� �� ��� ������ �
 ��� 8��� ������ ��� ���� ��	����� ��� ������
3�	��	���� '��� ��� ���	� ��� � ��� ��� �������2

.�1 ��� ���� ��� 3�	���� "�������N

.�1 ��� 3������ H��������� "�������N

.	1 ������ ���������� ��������� ����� +%5����� +,+- ��� +) 9�	� +,+-� ����	�������
������ ���� ����� �������� ��������� .8��������1 C�� ����� #��������� ���� ���� ���
������� ������ 	��	���� ���� ����	� �� ��� �	<�������� �
 ��� 	������ 	���������� �� 9����
������ ?������ ����� '���������� ���� ����� 9���� ������ ?������ ����� '����������
���� ����� ��� 9���� ������ ?������ ����� '���������� ���� ����N

.�1 ��� ���� ��� ��	���� �������� �
 �������� ������ ������� ���� ��� ������������
��������� ������ ����� > 9�	� +,+-������ ���� ������� ��� ������� ��� �������� ���
��� �� $�� 3����� '���������� ���� ���� �� ������� �� ��� �	<�������� �
 ��� �

�	�
������N

.�1 ��� �<���� ����
� �������� ����� * C������ +,+, ������ ���� ������� ��� ������� ���
�������� $������ ������� ������	���� ��� '���������� ������� ������� �� ������� ��
��� ����
� �
 >*�*:E �<���� ������� �� �������� ������ ��������� ������� �������N

.
1 ��� 	������ ��	���� �������� ����� +- "����� +,+, ������ ���� ����� ��� ������� ���
������� ������ ��	������ D���� ��	������ ���� ���� �� ������� �� ��� ����	��� 
� ��� ���
����� �
 D���� ��	������ ���� ����N

.�1 ��� ��������� �������� ����� -= "����� +,+, ������ ���� ����� ��� ������� ��� �������
������ ��	������ ��������  ������ J����� �<���� #��������� 9��������� ���� ���� ��
������� �� ��� ������������� �
 � ��������� 
���N
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.�1 ��� ���������� 	��������� �������� ����� -: 9�� +,+, ������ ���� ������� ��������
��������� #��������� ������� ������� ��� 8������ 8������ #������ .8���1 �������
������� �� ������� �� ��� 	��������� �� ��� ���������� ��� �
 $����� 8���� �� �������
8������ 3����	�N

.�1 ��� �<���� ����
� ��������� ����� -= 9�	� +,+, ������ ���� ����� 9�� ;�� #��������
.����  ���1 �������� ��� ������� ��� ������� ������ �� ������� �� ��� ����
� �
 &>E
�������� �� �������� #����������� (����	� ������� ���� ���� �� �����N ���

.B1 ��� �<���� ����
� �������� ����� -+ �������� +,-* ������ ���� ����� ��� ��������
5������ 5����� 8��� ������� ������� ��� ������� ������ �� ������� �� ��� B����4�	<��������
�
 -,,E �<���� ������� �� $����� C��
��� ;��� 3��� !�	������� ���� ����

�/) ���#����� �&�� �2 � $�� ���'������

������ �
 ��� 
�������� ��	������ �� ��������� 
� �����	���� �� ��� ������� �
 ��� ���	� ��	�����
.���������������1 ��� ��� ������� �
 ��� ������� .������4����������	��1 ������ -& ���� 
��
��� ���� �
 ���� 	�	���2

.�1 ��� ����� 
�� ��� #���������� $��� ��������� �� ��� #���������� ����������� ��� ���� �

���	� �� ��� ��� �� ����� %&�� %%�
 ���� 	�	���N

.�1 ��� ����� 
�� ��� #���������� (����	��� "����� �� ��� #���������� $��� ��������� ��� ���
#���������� ����������� ��� ���� �
 ���	� �� ��� ��� �� ����� %) �� ** �
 ���� 	�	���N

.	1 ��� �		��������@ ���� �� ��� !���� 8���� ��� ���� �
 ���	� �� ��� ��� �� "������� ###�� ����
	�	���N

.�1 ��� ���� �� ������� �� ��� ��������� �� 
��� 
����	��� ��
������� �
 ��� ������� 8����
��� ���� �
 ���	� �� ��� ��� �� "������� #D �� ���� 	�	���N

.�1 ��� 3������ "������� D�������� 7����� ��� ���� �
 ���	� �� ��� ��� �� "������� D# �� ����
	�	���N

.
1 ��� ������ �
 ��� !�

�	 ����� 7���� �� ������� �� 8� ��������� ��� 8J ;���
��������� ������ �� ��� 8�������� 3����	��� !������ 3������� M 7����	� ������ ���
���� �
 ���	� �� ��� ��� �� "������� D##�� ���� 	�	���N

.�1 ��� ������ 	������ �
��� �� �� ��� ��	���� ������ /������0 �
 ���� "�������N

.�1 ��� ���� ��� 3�	���� "�������N ���

.�1 ��� 3������ H��������� "��������
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��) (����� 

.�1 !�� �������� �

�	� �
 ��� ������� �� �������� �� (���� !��� �������� (�	���� ������
������� '����	�� ��������� !�� ���� �

�	� �
 ��� ������� �� �������� �� 3����� ������ +4&�
5������ $�������� 6����� 7���� (����� '����	�� ��������� !�� ���	� �
 �������� �
 ���
������� �� ����  ��� �� �� 7��� -),:� -)A(� ����� $�������� +* ?����@� 7��� �������
������� ����  ����

.�1 !�� ���� ������ ��� ����
� �

�	� �
 ��� ������� �� ����  ��� �� ����  ��� 7�������
������� �� &)�� (���� �������� ������ ->: ?����@� 7��� ����� ����  ����

.	1 !�� B���� 	������ ��	������ �
 ��� ������� �� 9�� 8��� !�� !�� ��� 9�� ��� 6��� ����
���� 9�� 8��� !�� !�� ��� ���� ����@ �������	�� �� 
����	�� �		������� ��� ���
����������� 9�� ��� 6��� ���� ��� �� � 
����� �
 ���� !�� ����  ��� #�������� �

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

.�1 #� ��� ����� �
 ��	��������	�� ��� ������� ���� �
 ���� 	�	��� ����� ������ ��� ��� �������
�����

4 D###4=4

�''����. &��� (����� ��$��������





+� !� 	������ ��� ������ ��� ��������� �� ������� �� ��� /-&�� (��� 6��0 .+,+-4+,+%1'����������
������� 3����

:� !� 	������ ��� ������ ��� ��������� �� ������� �� ��� ����� �
 ��� ���� �
 
��� �
���� �������
��� �<���� ������� �� �������� #����������� K����� ���� ���� ���� .�	��9�	
7�ç�L�¥�Ä�®�Þ�"�®
�!1�

�'���� ���� #�����

&� !� 	������ ��� ������ ��� ��������� �� ������� �� ��� 	����� �
 	������ ����2 /���B�	� ��
������ �������� � 	�������� ��� ��	����� ������� �� � 
����� �
 ��� ������� ���������� �� ���
37� ���A� ����  ���� ��� ������� ���� �
 ��� ������� �� 	������ 
�� /�	�	÷�º�®�)�p�…�Þ
�"�®�!0 �� /�	�	÷�º�®�)«� �p�…�Þ�"�®�!0 ��� ��� ������� ���� �
 ��� ������� �� 	������

�� /�������� ��������� ������� �������0 �� /�������� ��������� ��������� �������0� ���
�� �������� ��� ��� �
 ��� ���	����� '��	��� � ��� ��	���� �
 ��� $��� �� ����� 
� ���
����	���� ��	����� �
 ��������� ���	������� ����������� ��� 
������ �� ������� �� ��� 	����� �

	������ ����� ��� �� ���� ��� ��	����� ��� �������� ���������� �� ��A��� ������� 
�� ��
�		����	� ���� ��� �	���� 	�	������	�� �
 ��� ������� ��� ��� ���������� �<�������� �����
�� ��� ��	����� ���� ��� ������� �� ������ ��� ��� ������� �������� �������� 
�� ���� �� ����
.�
 ���10N ���

%� !� 	������ ��� ������ ��� ��������� �� ������� �� ��� ���������� �� "��	��� �
 "���	������2
/���B�	� �� ��� ������� �
 ���	��� ��������� ������� &� �� ����� ��� "��	��� �
 "���	������ �
 ���
�������� ��� �� �������� ��� ��� �
 ��� ���	����� '��	��� � ��� ��	���� �
 ��� $��� �� �����

� ��� ����	���� ��	����� �
 ��������� ���	������� ����������� ��� 
������ �� ������� �� ���
���������� �� ��� "��	��� �
 "���	������� ��� �� ���� ��� ��	����� ��� �������� ��������
���������� �� ��� ������� ������ �� ��A��� ������� 
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