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

�	������ � �� ������� �� ������ ��(���*�	�� ��+��	�, -� 	������������ � �	������

�����
����. ���� ������ ������� ��� �����)���� ��� ���(/� �� ��	������� �� 	������.

�
� �����!�� ����� ���� ��
������, 0� �� ������� ��� ��� 	�(�1�� �� �����1�� 	������

������� � ��(+���� �� ����� (��������� �� �������� � �� �� ��(���� 2�� ��3��� ��!

(�	��� ����� ������� ������ �� 4�����/�� �� �����, ���
�1���� � ����
� (��(���� (��

5��������
� 6"7879 (��� �� ����� �� �	������ �����
���� � :� �� �������� � (����

�� ���!����� 	������ (�� �� 	�	
� �	��
��	�, - (����� �� ����
����� 2�� ������� �

�����:	����� 	���� ��� 	�	
�� �	��
��	��. (��(���� � ���������� �� ������� �� ����
�,

-����� �� ������� �� 	��(
���� ���	����. � ������� �� ������� �:	�����, -(���� ��

���(
��. ����� �;(�������� ������� � ��(���*�	�� �� ������������� � ���� �������!

�����
 	��� �(��� (��� �
������ �� ���!����� �� �	������� ��������� �� 	������ ��


���� �� 4�����/�� �	��
��	��,

�'� ������� ��������� �� ������	�� �� 	���������� �� �������� <�
���� �� ������� � ������� �

��=.

��� 	��� � :���	������� �� �>�2,

"



� �	
����
��

�
�����/�� �	��
��	�� � � 	��(��������� ��� ��������� ��	���	��
��	�� ������

������ ��� 2����/�� 2�� �������� �� �	��������� ����� � ��	����	������ �� �	������

	��� 	�?�	��, >� �������. 3�� �� ��)	�� �� ��	�
� (������. 	�� � (��
�	���� �� @�����

 ���
 �� A�=���. 2�� � ������ ����� 3��
���� ������ ����� ��
����	�� ��+��	�, -

����
���� ������ (�� ���� �����
�� 	������� ��. ������ ������ 3����. ���
�	�� � ��$���

�� ������ ��� (��2��������� (��� � (������� ��� ��������� �	��
��	�� �� 
���� �� ����

3��
�����. ����� 	��� ���� �� ��
���� (������� ��� ��������� �� ������, ���� ��	�
�

�� (��������� 3�� ���(������
 (�
� 	������ �� ����
�� �	��������	�� � ������
����� ��

�(
�	���� �;���������� ��:���	���� �� 	��(������ B� �;�������� ��� �����, - (����� ������

����
��. � (���)��
 �� ����� ��� ��� �(��;������ ����� 2����������� 	��� 2��
������� 	��

�� ����� ����+��	��,

��� ���� ����
���� ��+��	� �� ��������. �� ��	����� �� ��	��� �� C&. � (�����

�� 3����� 	�)��	� �� ������ D�	��, �
� ��������� 2��. �(���� ��� ���� ����
�����. ��

����
�� 	������ (�
� ��	�
� E�=������� ������� 	��� :;�� ������ �� ��	����. �� 2����. ��

���
����� ��� ����)���� B� �
�����/�� �� (�
)��	� �	��
��	�, ���� �2�)��	�. (�� ��� ��1. �	���

	��(��������� � (���� (�������� ��� ����
�� ���
�1����,

' ��� �� ����
�� ��	���	��
��	�� 	�� 3���������� ��	���	��
��	��. ��� 2���� �

	��(��������� �� �����)���� � :���� � ����������� � (����� �� �����1���� �� ��� 3�����

��$����� 3�� 	�(�1 �� (����1�� ����
����� ���� ���2�����, ����� ����
�� ��� (�������

��	������ ������ �� ��	���� ������)���� B� �
�����/�� �� (�
)��	� �	��
��	�, 5��� (��2��

������!�� �� (��3��?�	��� ����������� � �� (��*������ ��	��
+��	��. �� ����� �� �����

������������ �� 3���� �� ��� 	��� (��(����� �� ����
�� ����������,

A=�
��� � ����	��� 6"78%9 � � (������� ������ ��
������ � ������� � 	��	���� ��

���	
��� ���
�� 6	�	
�� �� ���+	���9. �������
����� ��:���� (�� ����� ��� ���	��

 6"7FG9.

������� �� �� ����
� �� �2��
)���� ����
 ���*��	� 6������� �� 	��(��������� +���� ��

3��)
��� � :����9, -������ �� ������� 	��(���	������ ��	�������. �� ������� ��(����1��

	��2��� �
���+���� �� (������������ �� ��� �	������ ����:	��
 	�$�� (��*������ ���

	�
������� � (����� �� ����� �� �	������ �����	���, ' ��$����� � �������� � 	��(���������

��� (���	�(��� ��������� ��	���	��
��	�� ����� �	������ ����:	��
 ������� �� 	�	
�� �

	��(���!
� 	�� �� �� �	������ �����	���, - ������
���� �(������� ���� ����
�����.

��(�	��
����� �� (���� �� ����� 2��
�������. � 2�� �� ����� ����� ���� ��
������ 2�����

%



	����������� � ���(
�	����� �� ����
� 	������)��,

'� ������� (��(����� ����� ������. �� ������� �� �(
�	�� � ������ �� �2��
)����

����
 ���*��	� � (���
���� �	��
��	�� 	��	�����. ���	����� ��� ���� 
���� �� (��2����.

� 	������ @����� ��� ��	
�� ����� �� >��+	��� 6���9, @�
 
���� 3�� (�������������

�������
���� (�� �������� (��2���������. �� 3���� � ������ �� ����
�� �	��
��	�� 	���

��1 �:	�?���� �� ���
���� ��(�	��� �����. ���. 	������. (����� 3��	����
�����,

-���� �� (������������ 	�� ���� ����� ��������� ����+��	� � ��	������� 2��

�(���������� � ��:����� �� 	�	
� � 2��
 ������� ��� ��3������ ����� �����
��, ��� ���� ��

	��	���� �������
 �	��� 	�����. 0��	E ��� H����� 6"7779 ��:���I

�� 	�	
� 	������� �� �;(���/�� �	������� �� ����� ���(� �� �������� ����������

�	��
��	��. �������� (�� ��� ����
�� ��	����� ������
�1��� � 	�������� 2�� �������� �� 3���

�� �;(����� �� 	�	
� 2�� �� �����, ���� ��2J?�	�� ���� �� 3���� ��	�������. ��� ��� (���+��	�,

0�� ������� ����� �� ���� �� �� ��� ��� ��1 �� ��1� ����, >�� �;���� ������� �� 	�	
�� �������

�� 	������ ����
�� � 	�� ��(
������ 2�� �� �(��;����,

-
�� �� ������ �� 	��(��������� �� ��������� �	��
��	�� �� 
���� �� 	�	
�. �����

2������ ��
������ �������� (�
� ������ ��� 	�	
�� ����� � �� 4�����/�� �	��
��	�� (����1��

	����. � 2��
 � ��
��� 3���� �� ������!
��, - (����� ��� ����
����� ����� ��������� � (���)��


���������� �� � ������� �� ������� �� ������� �� ������� ���� 	����� � ���
����� ����:	� B

��	������, ��� ����� 
���. � �������� �� 	���� �� ���!����� (��� ��� ��� (�2���� 2�� ���

$����:	� ��� ����������� ������������
. 	�� �� (���)���� �������/�� 	������� (�� �
�,

�� ��� (�������� ������� ��
������� � ������� � ��������� �� 	���� �� ���!�����

������ (�� �� 	�	
� � 3���� (�� D�	�� 6"78C9, -������ �� �� ����
� �� �2��
)���� ����


���*��	�. � ����� ��	����� ��� ���������� �� �(��;���������� &."K �� ����
 	��������

(�
� �	������ �����	���, - (����� ����� (����)���� 	��	
��� 2�� 	�	
�� �	��
��	�� (��	�

�3���� � ���!����� ��	��
. � 2�� � ������� �� ������� � �����	�������, >� �������.

�� ��� ����
�. D�	�� ��(/� 2�� �� ���	���� ��� 	��(
����. �� ��$�. 2�� �� �������

�	��
��	�� (���� �� (������� (��3��������� 	����� 	��2��� ��������	����	��. �����1����

	������ ������� � ��(+���� �� ����� (���������,

0� � (���	)(�� ���� ��(+���� $� ��� (���	� (��	� ���
����. �� ���
������� �� �����

�� �	������ �����
���� ������� 2�� �� ����
� 	��� ���� ����� 	��(
�������� �����2����

(��� ��(�������!
�,

5��
�� � ��	�� 6"7779. �� �� �����
�� ��()��	� ����� � 	������ �� �����
. 	��	
���

2�� �(��;���������� CFK �� (�(�
���� �����
���� ��� �� 	��(���� �� �	���� 	�� � ������

#



�� ����� (��������� (�� ����� �������� � 	������� ���� � ����� ��	����� � 	��� (��)���,

���
�1���� � ����
� (��(���� (�� ���(��

 � ���E�L 6"7879 (��� � �����
. ���� ��, �

�,

6"7789 ������� 2�� ���� 3��
���� ������ ��� (��	�
� ����� ����� �� (�(�
���� �����
����.

(������ �
���(����� 8&K, ���� �������� � ��� 	����2J?�	�� �� 3����
����� �� �������

�����
���� �� 	������ �� 	��������� 2�� 	�������� �(���� � ����� 	������� ��� �����)����,

5��� ��(��� 2�� �� ������� :���	��� ���� 	��(��� �� �������� �� 2�� � ����� 	�������

� ����� 2�� � ����� (���������, ����� �2��
�� 2�� 	�������� �� :���	���. ��3������

��;�� �;���������� �
��� ������� (�
� ���:	�?�	�� �� �������,

M������� ������� ���	�� �������� �� 	������� � ��(+���� �� ���	���� 	��(
����.

��� ����� ��� �;���� �� 	������� ����� � ��
��� 3���� �� 3�1?!
�, �� �
���� �������. 	���

 ���� 6"78C9 � @�L����� 6"7889. �� �$����� ��� 3����� �� 3���� ���+����, ���� N
���� (��(/�

�� ����
� ���� � ��3������� (������ � ��������. � 2�� �����3��� �� ��������� ���������
 ��

(�������!�� 	����� �� 	�	
�, �� ������ �������. ���� 	��� 0	����E��� ��� H���� 6"7889.

���� 	������� � 3���� �� 3���� �;+����, >� ������ 	����� �� ������� ��3���1�� � (�(�
 ���

�������/�� �� 	������ ��(���� 2��. � 	��� (��)���. �� �����)���� ��� (���� (������ �����

��� ������ ����� �� 2�� 1���,

>���� �����
�� ����������� �� 	���� �� �� 	�	
� �	��
��	� (��� � �	������

�����
���� �. ���
�������� �� � ����������� �� ������� ����� 	��� (��� �������� � ���!�����

��� ������� � 	��� �
� ���� ��� 3����,

���������� ����� �;(�������� �� ������ �� 5�������O�
� 6"7879, - ������ ���
���.

�� ��� �����
��. �� � ���������� �� ��(+���� �� ���	���� �� ������ ��	��(
���� �
����

�� 3���� �����:	����� � ��������� �� 	���� �� �� 	�	
� �	��
��	�. �	�����	� ����
�� 	��

���	���� 	��(
����, -2��. 	��� �� 0	����E��� ��� H���� 6"7889. � 2����� �� ��(+����

�� 	��(
����� � 3���� �� 3���� �;+����, ��������. � ������ ��������� � �	���� � 	������ (��

(���� ��� ������� �� 3���� ����
. �� ��$�. ��� � (���)��
 ����� ��	����� ��(��������. �(����

(��(��, �� �� ������� �;(�������� �
� ��(/� 2��. �� ����� ��(�������. �� ������� (����

$���� ��� ������� �� 2�� �� 2�� ��	���� �� (��(��,

0�(����. ����� ������. 2�� � ��	���� �� �����
�� � 
�1�� ��� � ���+����. ���� �. ��

������� �����
��� ���(�� 2�� 3�� (���)��
 3�1?!
�, P����� ��� �����
��. � ������ ��	��� ���

(�2���� (��	�
� �� ��� �����. 2�� (��� ��� �����(������ 	��� ��� ����������� ��3������

�� �����
�� �������	� 6	��� ������ 5�������O�
�9 �� ��� ��(�	�� �� ������ �����(����,

-� (������
������ �� ��(���� ��� ����	����	��. ��� 	��� �� 	������� 2�� ���� �	������

��3�����,

F



��(����1������ �2�� � ������ 	��(���	����
 � � ����
� (��(���� (�� 5�������O�
�

	�� � ��$����� �� ����������� � 	���� �� 	�	
� �	��
��	� �� �	������ �����
����, @����

�� ����� �� 3���� �(���������� �������������. ��(�������� �(���� � 	����;�� �� 2�� ��

������� ��� (���� ����� ��(�������. ��� �(���� (��(��. (�� ��� �� ��
��� ���2����� B�

	���	���)���	�� �	��
��	�� �� �����
, ' 	���� �� ���!����� ����
����� ���� 	��(����� ���

����
����� ������� �� �� �;(�������� ����
����� �� �� D�	�� 6"78C9. ���� �� ������� ��

��������� (��3��������� 	����� 	�	
��. � � ��(+���� �� ����� (��������� � ��
���, >����

	���. � N��	� ��	����1� 2�� �3��� �� �����)���� � � ��������. � ��� ���� � 	������ (�
�

���?�	�� �� �(����������� �� ��(����,

- ������� �� ������� �����
���� �� ��;)
�� �� �����(�������. �(���� �� ���. �����

� �������� 
�������, ���� 
�������� � ����� ����� �� 	����������� � �;������ �� �����
��

��3����
 �� (�)�, 0+ �� 0�� ���
�. ���� �� Q&K ��� �����
������� 	�� ���� �� F& ����

�����
��� ��3����
�����, � �� ���
������� �� �����
������� 	�� ����� �� "8 ���� ����

(��(����� �
���(���� C&K, ��������. ���������� ���
�1�� ������ �� 2�� 3���� ��� �������

������������
 ���� ������� (������ ������� �� 	����� �� �� 	�	
�,

5������1������ �� ����� ����
� � ����� ������������
 ������� (��� 	������� ��

��(��3���/�� �� 	������, ���� ����� � ��(������
 (�� ��;�� �� �����)���� ��(������� �

���������� � ����
 ����	����� ����� �� �����)���� 2�� ����� �����(������� ����� �����

(��)���, ���� �����3��?�	�� ������ 	��� ��� ��(�	�� �� ������ �����(����. ��� � ��
��

�� ����������� ����� 	��3���� � ����	������, -���� 2�� (�+!	)	
�	�. � (�
)��	� �� �������

�������� �� ���	�� ����������� �� ���	��� �� �����
��, -��
�1������ ��?� ��(�� �� ��(����I

����� � 	������. ����� � ����� � ����� � ������� ��� ������ (��(����, - :� �� ��
��� ���

�(��;������� �� ���
����� �����
����. ����������� 2�� ���� ������� (����� �� 	���� ���� ��

���:	�?�	��, ���	���� 	�� ����. ���
���� �� ���� �� �������. ����� 2�� ���:	�����. (������

����1�� �� 	����� �� 	�	
� � �������� � ���!����� ��	��
,

- ��������� ����� �����
�� � �������� �� 	��	� (�����, >� (������� ���	�������

�� ����
��� �� ����
�� �������� � � ������ (�� ���� ��
��, �� �������. �(����������

� 3���� 	��� 5�������O�
� 6"7879 (��(/� � 	�
������� ��� (��*������. ��� 	��� ��

���(���/�� ��	�������� ��� ����� ���(��)���� �� �����
, >� ���	���� �����. �;(
�	���� �

������ 	��(���	����
 ���
�1��� �� �;(��������, ��� N
����. �(���������� �� ����
�����

������� �. �� �������. �� 	���������/�� :����,

Q



� ������ �������

- �	������ ������� �� �����
�� (��� ��� ���	���� (�� �� ����
� 	�� ������

�����)���� 2�� ����� ��:����� (��)����, ����� ������� ��3����!�� ��� ��� ������ (�
� ����+���

�� ��(���� 2�� �������. � 2�� ��3������� �)���� �� ������ �	���
����, ��� ����. �
�������

��� ������� ��(+���� (��	� ���
���� ����� (�
� ������� ��� ����
�� ������ �� ���. �

������������� ��� �������, @�
 ����
� (��� ��� ���	���� (��I

��; �

�
��

�

�������

�

� 	�� � � � � � 6"9

��	�

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

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

>���� ����
� � ������ ��;���1� � ���
����� 2�� ��(��� ����� �� 
���� �� ��� ����.

��$���� � ��� ��������� ������������ 2�� ����� �� �	���� 	�� ��� ������ ��(�����)	��,

' (��*����� � ��(������� � 3���� �� ���	���� ���$����� �� 	������ ����, ���� �����)���

��3����� ��� �(���������� �� ��(���� ����	����	�. �������� �� ���� (���)���� �������I 
 � �

���� � �����)��� ���� ��(������ � 
 � � 2����� �
� ���� �����(������, P����� ����

��(������ � �����)��� ��	��� � ��
�� �������
 �� ��� ����� ���, -����. � 2��������� ��

������ (��(��� �� (��)��� �������� �	���� � ��(���� �� ��� ����� ��$�. �� 2��������� ��

������ 2�� (����� �	��. �� ��� 	������ (������� � �� ��;� �� $���� ���
 �
� B 2��
 � ���	���

�������� ����� ������, P����� ���� �����(������ � �����)��� ��	��� ��� (��	�
� � �� ���

����� �������
 � ��� ��	���� �� (��(���� ��(���� ����� �� �������� �� ����� ���

-��������� ����� �;(�������� � �������� 3����� ���
�����I

����� �
�����

�� �
� � � � 6%9

��	�
����� ���� 3����� (�� ��� 	���)���. ���� ��1�� ��3����	����
. 	���	���� � 	
�	���

�� ��. � (������ 	��:	����� �� ������� �� ���	� 	��������,

���� �����)��� ��3����� ��� �(���������� �� ��(���� ����	����	�. �������� �� ����

(���)���� �������I 
 � � ���� � �����)��� ���� ��(������. � �R� ���� �
� ���� �����(������,

���� �	������ 	��� �� ���� ������ �� ��(��� 	�� ��	����1��. ��3��������

(��)���� �� (���(������� 6��(��������� (�
� 
���� �9 � �� ��	����� 6��(��������� (�
� 
����

�9 (��� �� 2���� �� (������
������ �� ����� �� ��� ��(������ ��3����, -�����!�� 2�� ��

G



������� �� �	������ (���� ��� ���	����� (�� ��� 	����� �� ���E�� �� (������� �����,

���������� �� � � �����1 �� ��������� ����� (��	����I

� �

�
��� ���

��� ���

�

���� ��� �������� � �
����

�	�� � �� � �
����

�	���

- �������
 
 �(��������� ������������� ������ � ���	���� (�� ��� 	����� �� ���E��

	�� ���� ������� (���)����I � � �. 2�� ������� ��
���� ��3������� (��� 	��� ������ ��

�	������, -� �����1�� �� ��������� (��� 
 ���I �� (��� (��)���� �� 	���	������. � �� (���

��	�����I

�� �

�
���� ����

���� ����

�

� �� �

�
���� ����

���� ����

�

���� ���� � ��S 
��� � ������
��	�� ��	��� 	 ������
	 �
����
	 � 
� �

���
��	�� ��	��� ������
	 �
����
	T,

��
� ��������� ��� (������
������ �� ��������� ������� ����� 2��I

���� � ����

���� � ����

���� � ����

���� � ����

���������� �� (������
������ ����������� �� ��(���� 	�� �� 	����;��� �	��
��	��

��� ��(������ 	�� 2����� (���)���� 	�������I ����� ��(������ ������� �� (��)��� ��

	���	������U ����� �����(������ �� (��)��� �� 	���	������U ����� ��(������ �� (��)���

�� ��	�����U � ����� �����(������ �� (��)��� �� ��	�����, - �����1 �� ��������� �� 	�����

���	���� ���� ���������� � ,

@����� (��	������ ���������� � �����1 �� ��������� ��� ������� �� ��(���� (���

� �	������ ��� 	�	
�, ���������� ���� �����1 �� ��,

'� 	����� ��������� � (����� �� ����
� ���	���� �	��� ��� 	��(������ 	�� ��

����
����� ������� ���� �	������ 	�� ���	���� 	��(
���� �� 	������, ���� �	������ �

��(��������� (�� ��� �� 2��. � 	��� (��)���. ����� �� �����)���� 	������� �� ��
��

�2����
���� B ����� (�� 	�(��� �� �� (��)���, -�������� 2�� � �2����
� �� 	������ �	��
��	�

6����(������� �� ��	�����9 ���	������� �� (��I

C



��� � ��� � ��� ����� 6#9

'��� �� ��(������� � 3����� ��(������ �� (�(�
����,

- (����� �� ����� 3�����. ��� ���� (��)���. (������ ���������� � 3����� ��

(�(�
���� ��(������ �� (��)��� �������� 6����9 (��I

���� � ������ � ��� �������

0�(���� 2��. (��� �� ���� (��)��� �� � (��	�
� �� �����
������� ��(������� � �� � �

������ �� ������1� �	������ � �, - 3����� �� (�(�
���� ��(������ �� ��� �2����
� �����. �I

�� ��
��(
�	��� (�
� (������
����� ������ �����)���� 	���������� ��(������������� . ������

�� (������ ����� � (��	�
� �� �����(������� ��� ����� � � (������
����� ������ �����)���� ��

�������� ��(�������������, ���� � �������
 � � ��� �������
 ��������. (������ ��������

����� (������
������ 	��� � 3����� �3����� �� (�(�
���� 2�� �� ��	������� ��(������ ��

(��)��� ��������,

>� ������� (���� �� �;(�������� �������1���� � ������� �� ����
� �������
.

������� 	��� �����1���� ��� 	�	
��, -�������� 2�� ���� ��� �
���� � ��
�� ���

(������
������ ���	����� �	���, @��������� � ������� �� ������� ������� �� ��?� ��(��

��3������� �� ��;����I

", 5�(���� ����� � 	������ ��� �����)���� ��(�������,

��; �

�
��

�

��� ���� �	������

�

� 	�� � � � � �

��	�

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

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

�	���. �� 
 � �
	� � � ��

���� �	 � � ��(���� ����� � 	������ � � � (��*����� �� �:	�?�	�� �� �������, '

������� ������ ��� (��	�
� �	 �� 	������ ��� �����)���� ��(������� � ��������� ����

(��	�
� ����� �� �����(������� ��� � 3���� �� ��� ����� ���	����
, - :� �� ������

��� ��������� �2��
������. � ������� (������ � ��
�� �� �����3��?�	�� �� �	���� 	��

� (��(����� �� �����)���� �� 	��� ��� ������ 	
�����, - 3���� �� �������������� ��

�����3����	��� � � ����� (��� ����� �� ��(�� �� ��(����,

8



%, 5�(���� ����� � ����� �� �����)��� ��(������,

��; �

�
��

�

��� ����

�

� ��� � � � � �

��	�

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

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

����. �� 
 � �
	� � � ��

���� �� � ��(���� ����� � �����,

#, 5�(���� ����� � ������� ��� ������,

��; �

�
��

�

��� ����

�

� ��� � � � � �

��	�

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

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

�� �	� � �� � ���. �� 
 � �
	� � � ��

���� �� � � ��(���� ����� � �����,

��(������ � �;(�������� ���	��
 ������ ����� �	�������. ������� ���������� �� ��

�������. ����� 2�� ���:	����������. (��� ��
����� � ���!����� ��� �����)����, �����

���
���� ������ �� �� ����
����� �
�����!�� 	�� �
�����/�� �� 3���� �� ����������,

� �������
��

V ��	�������. � :� �� ���	����� 	��(
�������� ���� �	������. :;�� �� ��
���� ���

(��*������ �. �. �. ��� 	��� ���������� �� �����1�� �� ��������� ��. � . �� � �� � � ��;�

�� $���� ���
 (��� � (��)��� ������� 6G �������9, -���������� 2�� 
. � ��;� ���
 �� $����.

��
� "K �� (��)���, ���� ��
�� �2����
� � ��� ��;� �� 7K �� ���. ��
�� 2�� �� �(��;��� ��

����� �� $���� ���
 �� �	������ �����
���� ��� N
����� # ����,

��� �;����� ���	����� 	��	� � ������������ �� (��*����� �, ����� � ����	���

6"78Q9 ��3����� 2�� � �
����	����� ��������(���
 �� ������������
�
�

�

�
���� ����� ����� 1���

� ��. 5�������O�
� �� ��� ������ ��������� 2�� ���� ��
�� ���� ������ ����� ���� � �� �

����, D�	��. �� ��� �����
�� ���
�1�
�
�

�

�
� �

�
,

M�����?�	��� ����� ������� ������ �	����� (��� � �����
, ��
�� � ����
	����6"77#9.

����� 	���  
��1�� 6"77"9 �	������� 2�� ���� �
����	����� � ����� 2�� ��. ������� 2����

7



(�+;��� �� 1���, W� ������� � '
������6"77Q9 ���
�1�� ��
���� (�+;���� �� ��, ' 3��� � 2��.

(�� ����� 3����� � (����� �� �2����� �� ��
��. ���� ����������� ��� ��� 	�(�1�� �� ���
�� ��

�3����� �� ���;� �
����	����� ��� �3����� �� ��������� �� 	������,

-���� .������ ������ ������?�	���. ��(�������� ����� �;(�������� (��� 2����� ��
����

�� �I ". ".Q. Q � G, � ������������ �� ����
�����, '� ��
���� " � Q ��� (��(����� �� 5��
�� �

��	�� 6%&&&9 �� ��� �;(�������� (��� � �	������ �����
����, W� ".Q � G �� �(��;���� ���

��
���� (��(����� (�� 5�������O�
�6"7879, ���� N
���� ��
�� ������ 3�� ����� (�� D�	��

6"78C9 � ��� (������ 	��(���� �� ����
�����

-�����������. (��� �. � ��
�� �� ,77Q. �2����
���� � ��� ��;� �� FK �� ���.

��(�	������ �������� �� �;(��������� ����
������ � ���
�1��� (�� 5�������O�
� �� ��� ������,

' �N���� �� ����3)	��� �� ������!�����(���� 	��	������ �� ��� %&&&. �� �	���� 	��

�� ����� �� ���������� �� @����
��. �2����
� � �� ����� �� �N���� ����� �� �����(�������

����� ����� ���, '� ����� ����
�� ����� 2�� � ��
�� ����� �� ����3)	�� �2����
� � &.8 ��

��
���� ����� ��� �����
������� ��(�������, -����. ������������ �� (��*����� ���� � ��
��

�� &.%G 6�
�
� �� �9,

5�������O�
� (��(/�. �� ��� �;(��������. 2�� �� �����1�� �� ��������� �� ��(����

��$�� ��������� � (����� �� ���� ��������� 6�� �9 2�� ������� ��
���� ��3�������

��(������� �� 	����;�� �	��
��	� 6(���(�������. ��	����� �� ���?�	�� �� 	�	
��9, �

��(������� � ������� ����� �� �����(���� � � � ��;� �� ��(���� �� 	��� 	������, ���

���� ������������I

��� � ��
�
�

�

�

��� � �

-(������������. ����� �����
��. �� ����
����� ��	�������� �� ������ ������� (���

	�������� ����� �����1��, �� >���. ���
��. -�	��� � ����� 6"78C9 �� ������� 	�
	�
�� �

�����1 �� ��������� �� ��(���� �� �����
 (��� �� ���� �� 8% B 7G, ������������ (��

�����
������� ��(������� ���� �2��
�� 2�� ��� (�����	�� �� 	
���� �����(�������. ��������

� ������, - (�����
����� �� 	�������� ��(������ �� (��)��� �������� ���� ��� ���������

��� ����
����� �� 	��� ��� ��� 	
����� 2�� ��:����� 	��� (�����	����� � ���� 	��������

6��(������� 	�� 	�������. ��� 	�������. ��(�������. ������ ������9, M���� 3����. (������

�(��;���� � ��
�� �� �� 	���I

�� �

�
�� 	�
 �� �	�

�� ��� �� 
��

�

"&



W� �� >��� � @�����6%&&&9. �� ������� ������� �� ���(����� �� ���	��� �� �����
��

� 	��2��� �� �	������ �����
����, -(���� �� ��� 	�
	�
���� ��(�	�:	������ �� �����1�� ��

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

�� (��)���� �� (���(������� � ��	����� (��� 	����������� ������ �����1��, ������������ �

(������
����� �� �� �����)��� �����(������ ��� � �� ������ (���� 	��� ��� (��;= (��� �

(������
����� ��
� 	�������� �����(������ �� (��)��� 2�� ���, ���������� (������������

�� (��������� �� ����
����� ������� (��� �� ��?� (��)��� �� (���������� 	�
	�
���� (�� >���

� @�����6%&&&9, �������������� �$������� �� �� 3���� � �����	�� �� �������/�� �� �����

����
�,

�� �

�
�� 	�	 �� �
�

�� �	� �� ���

�

� �� �

�
�� ��	� �� �
��

�� 

�� �� ��
	

�

M����� B 3�
�� �� ����� ��(�	):	��. �	�������� � �������� 3���� (�� �

��=6%&&&9. ��

2�� ��1 ���(���� � �����1 �� ��������� ����� �� ������� ���������, ������� � ��(+���� �� 2��

�;���� ��� �
�� 	����
���� ����� �� 	�	
�� �� ���+	�� ��� ������� ������ � �2�� �� �����
,

-����. ���)����I

� �

�
�� 	��� �� �

�

�� ��� �� 	��


�

' (��*����� �� �:	�?�	�� �� ������� 2�� �(���	� �� ������� �	������ ���� �������

��
���� ����� &.G � " (��� 2�� 	�(����� � (�(�
 �� ������� �� 	��� ��� ��� ������/��, ���

�;��(
�. 2����� � 3�� ����
 � &.CQ. %QK ��� ��	����� ����	���� (�
� ������� ����� �����

(������� (�� ��1/�� 	��� ���:	�?�	��. 	����(���.��	, ' 2�� 2������� ���������� 	�� ����

(��*����� � �� ����� 	�� ���:	�?�	��. � ��� 2�� ���� �� ���:	�?�	��. � ��4�?�	�� �� �������

����� ���� (������� (��� � ���!����� ��� �������, '� ��
���� ���������� � 	��� ��(� �� ��;�

���� ���	����� $��������� 	�� � �(���������� ��� ����
����� ��3������� � �
��,

� ��
�������� �����
����	��

' (���
��� �� ��	���� �� �����)��� ���	���� �� ����� % (��� ��� ����	���� �����

� 3���� �� (���������� ���*��	�, >���� (���
��� � �N���� �� ������ 2�� �� �����)���

(����� ��� ���� (��)��� � �	�� � � ������ 2�� �	����� ����� ����� (��)��� ���� ��� ��

��������� �� ������. ��2����� 2�� � �N���� �� ������ 2�� �	���
��� �� (��)��� ��������

�	���� � � �������
 �� ��	����,

""



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

�	��
��	�� �� � ������� �� (���
��� �������
, �
� �+ ��� ���� ���2���� � �	�������

	�� ���	���� 	��(
����,

- �2����� � ��� ��;���1��� �����I

 �	� �� � ��; ����� � �
�


�

���� ��� �	�� �� ��

��	�

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

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

-� ������������� �� � (����� �� ��������� ������������ �������. ����(������� �� 
I

 �	� �� � ��; ���	� �� 	�� � �
�


�

���� ��� �	�� ����

 �	� �� � � 3����� ��
�� �� (���
���, ���� ��	�����!
� 	��(�������� ��	�������

�(��;����/��  
�	� �� ������� � (����� �� �� (�
(��� ���	��
. ��� 2��  
 �  
��, -�

�(��;����/�� ������ � �������� ��
����I

 
���	� �� � ��; ���	� �� 	�� � �
�


�

���� ��� 
�	
�� ����

- 3��������� ���� ����
 (��� �� ��	������ � 3����� ��
�� �� (���
���� ����
������

� � �(��;������ 
����� 2�������	� 
�	�
, >���� ������ 	���������� ��� �(��;������

2�������	� �� 3����� ��$����� �� ����� �� ������ ����	�������, ���� ����. ������� �� 	��2���

�
���+���� 2�� �3���� ���� �	������ 	��� ������ B� ���� ������ ��	����	������,

���� 3���������. �������. ��� � �(
�	���
 �� ����
� ���	����, 0� ���������� �

	��(������ �� ��	����1� ����� �	������. �� ������� ����$���� (������ ��� 2��������� ��
�

�� ������ �� ������ ����	�������, ���� ��(������ ��� ��������� �� ��� ������������ ��

�N���� �� ������ 2�� 	��� ��������� (�����. �(��;����/�� �� ����� �� ������ ����	�������

��� ������ 3�	�)���� (��� � �	������ �������,

������� 	�������� ���� 2������ 5�������O�
� 6"7879 (��(/� ��� 3��������� ��

��
���� �
���������, - ������ ������ � ���	����1���� �� ��(��� �� ������ 	�� �������
��

�� &.&%C ����� 	��� ��
��,'� ����
����� ��	�������� (�� �
�. ����� 	��� �� ����. ��� ��

��������� ����)���� � �
������� ����� �������
�, ' �N���� ��;��� �� ������ (�������� �

	��� �����)��� � 8. ��
�� 2�� ��(��� � ����� ����
 �� ����� (�� 	�(��� 	��� �� (������

"%



(��������� ��(������� �� ���� � (��)���, 0� ���� ��
�� (���	� ��1����
 (��� � �	������

�����	���. �
� � ����� ���� 	���������� (��� � �	������ �����
���� ���� � �)��
 �� (��(����

� �����, ��(������. 	�� ����. �������� 2�� � �N���� �� ������ ��	�
���� (�
� ������ � 	���

(��)��� ��� ����$� � 
����� ��;��� ��������. �����. 2�� � ��
�� ����� 
����� ��4���	�� �

��
���� :��
,

' �����)��� �� ��(���. � 	��� (��)���. 	��. �� ��;���. #&" (���)���� �)���� ��

������. �. � (����� ��
��. 	�
	�
���� ��� �����1 #&" ; #&" �� (���)���� ����
����� (��� 	���

������ �� ������1�, M���� 3����. � (���
��� ���	��
 3�� �����3������ �� �� (���
��� ��

(���������� ���*��	� 	�� :����� �������,

- (����� �� ��� 3����� ���	��
 �� ������� ��� ����� �� ��	���� 	�� � 2��
 �������

��� ���� 3����� �, -(��;������ �� �� �. �. � (����� ����� �����1. ��	�������� �����

������ �� ��	����, ��(������ � (��	���� ��� 	���������� (��� � 3����� ��
�� ���������� �

(��� � ����� �� ��	���� 2�� 	����1 �� ������ ����	�������,

������������ �� �(?���	� � ������	����� �� �����1 ��	�������, ���� � � 3��� 2��

��� (������ �������� � 	������?�	�� �� �	������ (��� � �2��
)����,

- :� �� ���
�1�� �� (��(�������� �� �2��
)���� �� ���E�� �� �����1 ������.

	�������� ��� ����� �� ���(� �� ���� �� �� �����)��� 	������� Q&&,&&& (��)����, - (�����

����� ����� ��	���������� � �)��
 ����� �� ������. � 	������ ����� � ���
����� ����� 2��

����
���� �� �	������ ��������,

' (��	���� �� �2��
)���� (��� � ����
� 	�� ���	���� 	��(
���� � ����������� ��

����
����� � 	������ ��������
 	�� � ����� (�� 	�(��� � 	��� (��)���, - :� �� 3�	�
���� �

��
���� 	��(���	����
 �� (���
���. 5�������O�
� �����
�� 	�� � ��(+���� �� 2�� � �	������

	��� �� ���� ��� � 	�(�1 �� �����3���� ������ ��������(���
�����. �� ��$�. ���� � ��	����1�

�������� ��	��� ����� � ����� �� �	������ � 	����2���������� ����� � 	������ ���������
,

>���� 	���. ������ �������� � ������ �� ����� ���
� 6 � 	������ �� ��� ����� ��

Q&&,&&& (��)����9 (��� ���
�1�� � �2��
)���� ����� �� �	������ ��� 	�	
�� �	��
��	�� 2�����

�� �	������ 	�� 	�	
��, ���� ���� N
���� (������ (����� ����
�� 2�� � �����)��� 	��������

� ����� �������� � 	��� (��)���. (��� ��� �;���� ��	����1� �������� �. (�������. � �����

(�� 	�(��� ��� �����,

"#



� �����
����

W� 2�� ��� � �
�� (���	�(�
 �� �����
��. (��	��������. ����� �����. ��3���1��

�� ����
����� ��3������� � 	������. ���!����� � 	���� ������ (�
� 	�	
�, �� ����� ��

�;(��������� ���
�1���� �2�� �� ������ �� 	��(������� �� 3���� 	������� 	�� � ������ �

����
����� ��� ����
����� �� 5�������O�
� 6"7879I 2����� ����� � ���� �� 	����1�. � � ��
��

�� �� ������� �� �)���� �	���
���� ����� �������
, ��������. ��� ��� �
��������� ���� ��

���
��� ����� �������
,

-���� �� �;(����� �� ����
�����. ������� 	��	������ �� ������ �(���������� �

������, �������!�� (�� 	������ �2����
���� � 2������ 	�������� 2�� �� �����)��� ����

	������� � 	��� (��)��� �� 3���� � ����� � ����� ���
����� ����
 ������ �(+� � ����
����

�� Q&&,&&& (��)����. ����� ��3������ �� 	������ �����, P����� ���	������� � 	���� ��

���!�����. ������� ��� ��3������ �� (��	�����
 �� 	������ 2�� ������� �	���	����� ��

����
���� �� ����
���� 	�� 	�	
� � :� �� ����
����� ����� ���
����� B ������ �� ����
�

��� 	�	
�,

-(����������. ��� ����
�� ����;�. �� ����
����� ��	�������� (��� � �	������

�����
���� (��� �� ����
�� (��(����� (�� 5�������O�
� 6"7879,

 Tabela 1
Modelo com Restrição ao Crédito: Consumo Equivalente

��1 �� 1,5 ��5 �� 6

Sem Ciclo 0,8861 0,8108 0,3748 0,3323

Com Ciclo 0,8774 0,8014 0,3443 0,3039

Custo 0,980% 1,172% 8,858% 9,347%

 Tabela 2
Modelo com Mercados Completos: Consumo Equivalente

��1 �� 1,5 ��5 �� 6

Sem Ciclo 0,8985 0,8985 0,8985 0,8985

Com Ciclo 0,8892 0,8888 0,8417 0,8291

Custo 1,051% 1,091% 6,745% 8,367%

"F



������� �������� 2�� � �)��
 �� 	������. � 	����2���������� �� ���!�����. � ���

���� �
����� �� ����
� 	�� ���	���� 	��(
����. 	��3���� � ��(�����, ���� ��3������

������� B ���������� �� 	�	
�� �	��
��	��,

������� ����� ������ 2�� ���� ��3������ �	�����!�� � ������ 2�� � �
����	����� ��

������������ ��������(���
 �������. 	��:������ �� ����
����� (�������� (�
� ������, P�����

���� ��
�� � �����)��� ������� B �����1���� �� 	������. ����� �
� �� ��(������ �� ��	��:	��

	������ (������� (��� �������� �� ��
�� ����
 �� 3������. 2�� � ��	����,

>������. �� ���
�1����� �� ����
����� ��	�������� (��� �� 	����� �� ��
���� ��

	������. 2�� �� 	�	
� �	��
��	� ��� ��� ��(�	�� ����� �� �	������ �����
���� �� 2�� �

��(�	�� ��������� (�� 5�������O�
� (��� � �	������ �����	���, D������!�� �� 	���� 2��

� 	������ :��
 �� �����
 �� ��� �� %&&&. ������� � 5� �. � �� 8G8 ��
�/�� �� �����. �

����
���� ���� 	���������� �� � �� �� ����
� 	�� ��������� �� 	������. �� 2��
 � (����

	���� � 2���� "&K. ��� 
������ � ��� (���� �� 8" ��
�/�� �� ����� ��. �(��;����������

QF& ����� (�� 	�(��� �� ���. � 2�� ��� (���	� ��� ���(��1)��
 	��� � ��	������� (�� D�	��

6"78C9,

-(���� �� �)��
 �� ���!����� ��� ����� �� ����
� 	�� ���	���� 	��(
����. � ��
��

�� 	���� ��� ���(�� ��3��� �����:	���������� ��� ���� ����
��, ���� � �;(�������� ��

2�� (��*����� � � ����
 � ��. � 	���� � 
����������� ����� (��� � ����
� 2�� ��	
�� ���

��������� �� 	������,

- (���	)(�� ���� ����
���� (��� ��� (���	�� �������� ��������. ��� �� ���
�������

	������������� � ����
� (��(���� ������� 2�� ���� ����
���� � (���)��
, >� ����
�

	�� ���	���� 	��(
���� ��� (��������� 	��(
�������� 	����� ��	����1�� �� ���	��� ��

�����
��. ���. (�� ���(
�:	����. ��������� 2�� � �����)��� ������� ���� � ���	� ��������,

���������� �����(����� � 	���� ��	�������. ����� 	���. 	��� ��� ������ 	����������� ��

���������� 	���� �� ����
� 	�� ���	���� 	��(
����, ���� � ��� ��� ��1/�� 2�� 3�1��

	�� 2�� ��	�������� ����
����� ��� ��������� ��2��
�� ������� (�� D�	��6"78C9. �����

2����� �(
�	���� ��� ����
� ��� ����� �� �	������ �����
����, W� �� ����
� 	�� ���������

� 	������. ������ � (��(���� 	��� ��� 3���� �� ������, ����� ����� (��	� �:	����� ����

��	������ ���� ����� �� ���� ��(�� �� ��	����1�. �� ��$�. �� �������1����� �� ���	� ��������.

(������ �
����� ����� ��	���� �� (��(���� �� 3���� � 
���� ������ 	�� �
�, 5��)������

����� (���	�(���� �� �����1�� 	������ (���� ���
�1�� ���� ��	������ �� 3���� ����

�:	�����,

������� 	��	
���. � (����� ��� ����
����� ��	��������. 2�� 4�����/�� �	��
��	��

"Q



���
����� ��� �������� (��� ��� �	������ 	��� � �����
���� �. (�������. �;���� ��(��� (���

��/�� �������������� � ������������ ��� 	����2J?�	��� �� ��� �������,

@���� �� ����� � ����
����� ����� �� ����
����� ������� ��� �;(��������� �� 2��

� � � � � � ���� ����� 	��� (��� � � � � � � �� ���	��������� �2�� �(���� � 	��(���������

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

-(
�	���� ��� ��?� ����
�� (��(����� �� ����� % 6	�� ��(���� ����� 	������U 	��

��(���� ����� � �����U � 	�� ��(���� ����� � ���������� ��� ������9 ��(����� ��� ��
����

�� QK. "&K. "QK. %&K � %QK, ' (��*����� �� �:	�?�	�� ��� ������ ��
���� �� &.G � ".

�������� �� &.&Q �� &.&Q,

'� ��
����� ����
����� 3���� ��	�������� �� ����
� 	�$� ��(���� ��	��� ����� �

�����, ���� ��������� �2�� � ��(+���� �� 2�� � ��	���� �� ���	��� �� �����
�� � 3����

�� 3���� �;+����. ���� ��(���� 3��	���� 	��� ��� �����3��?�	�� 
�������. �� ��$�. ���

(����	� �������/�� �� �	������,

>� 	��� ��� 	�	
� � 	�� � � � ��������� ��� �
������ �� �)��
 �� 	������

�2����
���� �� �������� 	����;���, ��� � � �. ��� �������� (��	� ���
���� ���� � �������

��������� ���� 2�� ����	���. � ����� �� ���!����� �	����� (��� ����� �� �)���� �� ��(�����

����;� �� %&K, ��� �)���� �� ��(���� �� &.&Q � &." � ����� �� ���!����� �	����� (���

����� �� �)���� �� �:	�?�	��, ' ��
��� ����
���� 3�� ������ 	�� �� � �� � � � � �U ����� 	���

� 	������ �2����
���� 	����� � &.7GF&, -� �������1����� � 	�	
� �� �	������. �� ��
�����

�� ������ �� ���!����� �����!��. ����
�����. ��� ����� 	����;���, ' ��
��� ����
����.

&.7Q7%. ������ �� ��� 	�� �� � �� � � � � �� >���� (��������1���� ����� ��������� ��

��� ������� 	����� �� ���!�����. �(���� &.F7K, ' ����� 	����. ��3�
�1����� �	����� ��

�� ��� (����� 	����;��� �� ������ �� ���!�����. 	�� �� � �� �� � � � �� 	� - (���� 	�� �

	�	
� 3�� �� �(���� &.#%K ��2����� � 	������ �2����
���� ������ �� ����� �� &.8,

>� 	��� �� 2�� � � � �� ����
����� ������ 3���� (�������� �� 	��(������ ��

����
� 	�� ��������� � 	������, ���� � �	������ ��� 	�	
� �+ ��� ����� ��
���� �� ���!�����

(��� � ��(���� �	��� �� %QK 6����(������� �� ��
�� �� �9, ' ��
��� ����
���� ������

�	����� 2����� �� � �� � � � � �. � 	������ �2����
���� 3�� �� &.8%F8, ��� � ����������

�� 	�	
� �� ����
����� (�������� �� �������� ��� ����� 3��2������, 0������ ��� 	���� ��

2�� � � ����� 2�� &.C � � ��(���� ����� �� ����
 2�� � &."Q 2�� � ����� �� ���!�����

3�� �����:	�����, ����� 3���� ������ �� 	���� �� 2�� ����� ������� �� 	���� �� 	�	
� 2��

	����� � ������� F.F#K,

' ������� ����
�. �� 2��
 � ��(���� ��	��� ����� � 	������. �� ����
����� 3����
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�;	�
����� 2����� � � �� ��� 3���� ����� 3��	�� �� �
�������� � (��� Q,

-(
�	���� � (������� ��
�� �� � �� ����
� ��� 	�	
�. 	���������� ��
����� ��

������ �� ���!����� (��� ����� �� ��
���� �� �
)2���� ������� �� ������ � %&K. �. (���

(����	������ ����� �� ��
���� �� �� ' ��
��� �)��
 �� 	������ �2����
���� �� ���. ����

��� ��1. 	�� �	 � �� � � � � �, ���� 3�� � ��
��� ����
���� �� �����I &.7CC#, ��� 	�	
�. �

��
��� ����
���� �	����� 	�� �	 � �� �� � � � � � � 	������ 	����� � &.7GQG, -(���� ��

��
���� �� ���!�����. ��� 	���������� ����� ������� ������� �� 	���� �� 	�	
� (��� ����

�	������, >����� ��
����� ����
����� :	���� �� ����� �� ".%K,

-� �������/�� �� 	������ �	��������� (�
� ��(����. (��� � 	����;�� 	���������� ��

2�� � � �� 3���� ������� �� 2�� ���� ����3)	���, ���� ����
���� :��
. ��������� �����/��

�� �)��
 �� 	������ �2����
���� ����� �� �	������ ��� 	�	
�. 	���. � (���	�(�
�����. ��

�	������ 	�� 	�	
�, M����� ����� ����
����. �� ������/�� �� 	���� �� ������ ����
�������,

����
�����. � ���	���� ����
�. �� 2��
 � ��(���� ��	��� ����� � ������� �� (��(����.

���:��� �� ����
����� (�������� (��� � � �� ' �;(�������� 	�� � � � �(�������� ����
�����

��	��������. 2�� (������
����� �		������� (��2�� � �)��
 +���� �� ������ ��(��� �� 
������

��(����� �� ����� �;(��������, >���� 	���. ��������� 	������ ����
 � 1��� �� ��� (�+;���

����� (��� 2���� ����� �� 	�������/�� ����� �
)2����� � �:	�?�	�� �� �������. (�� ����. ���

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

- ��
���� �� ���!����� (��� � ����
� 	����� 3�� ����� ����� (��� � �	������ ���

	�	
� �� 2�� (��� � �	������ 	�� 	�	
�. (��	�(�
����� ������ B� �������/�� 2�� � ��(����

(����	�� �� ��	���� �� �����)��� �� (��(��, ���� ����
���� 3�1 	�� 2�� � 	���� �� 	�	
�.

�� �����. ���������� 	����������
�����, '� ��
����� ����
����� �� 	������ �2����
����

�� ��� ����� �� �������� 	����;���I (��� � �	������ ��� 	�	
�. �� � �� �� � � � � . �

	������ 3�� �� &.77#%U (��� � �	������ 	�� 	�	
�. �� ������ ��;��. � 	������ 3�� �� &.7#&8,

����
����� 3��������� 3���� ��	�������� �� �	������ ��� 	�	
� (��� ����
�������� �����

�� 	�������/�� �� ��;�� ���
�1����, P����� �������1���� � 	�	
� � ����
���� �� ���������� �

� ������� 2�� &.8Q,

-(���� ��� ��N����� ����
����� 3��������� ��	�������� �� ��
���� � ����������� ��

������� �� �	������. � ��	������� ��� 	����
� ����� �� ��3����� ��	����	����
����� ����

�����. (���	�(�
����� �� �	���������� 2�� � �
����	����� ��������(���
 �� ������������ �� ��

�����)��� �(��;���!�� �� ��,

' ����
� �2�� ��(���������. ������ �� ��� ���(
�	�����. � 	�(�1 �� (����1��

����
����� ��
�������, >� �������. �
����� 2����/�� 2�� �2�� (����� ����(��	������
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������ ����� ��� 	����������� �� ��	���� (�
� ����������� �� ������� ���� �	������

���
, ' 3��� �� ����
� (��(���� (�� 5�������O�
� 	��������� 	��� �;+���� � ��	���� ��

�����
���. ��� ��(��� �� ���
���� �� � ������� �� ����� �� (��)��� �� �����(���� ���

3���� 	�� 2�� � �����
����� �(����� (�� :	�� ����� ���� ���(� �����(������. �3������

����� � ���!����� �� �	������ 	��� �� ����, ��� ��1 2�� ������� �������� � ����� 	���

�;+����. ���	����������� �� �������/�� ����� � �	���
���� �� 	�(���
 � ����� � (�������

2�� � ��(���� ����� � ����� (������ 	�����, - ���������� 	������ �� �:	�?�	�� �� �������

������ � ��� 2������ 2�� ���� ��� 
����� �� 	���� ����� ��	����,

�� ��(���� ����� � 	������ 2�� �3��� �(���� �����)���� ��(�������. � (���	)(��.

(��� (���	�� ��3)	�
 �� �(
�	�� �� (����	�, >� �������. �� ��(
���������� �� ��(���� �����

� ����� �� �����)��� ��(������. ���	������ �� ��� (��(����. ������� ��;���� � 	������

�� 3���� ���(
�� � �����
,

-���� �����. ��������� 	�� �� �;��	)	��� ���
�1����. 2�� �� 4�����/�� �	��
��	��

�3���	�� 	����� ��� ���(���)���� (��� ��� �	������ ���� �����)���� ��� ��������� ��

	������ 6	��� �� �	������ �����
����9, ����� 	����� ������ ����� "K � "&K ��(�������

�� �
����	����� ��������(���
 �� ������������, ��������� ������ 2�� � �����������

������������
 � ��� �(��� �����
 (��� 	������� 3�
��� �� ���	���, -����� �� 3���� ���

������	���. � ������� � 	�(�1 �� ����1�� �� 	����� �� 	�	
� �� 2���� Q&K. �
�� �� �
���� �

�)��
 �� ���!����� ��� �����)����, -�/�� ������	����. �� �������. ����� ��� ���
����� 	��

���� 	������, -(���� �� ���������� � ���!����� �� �	������ 2����� � ���� (�+;��� ��

��. ����� ��/�� (���� ��� ����������� (��� ��
���� �
������ ����� (��*�����,

� ��	������
���  �	���

���
�1���� � ����
� �	��
��	� � 	��(���	����
 (��(���� (�� 5�������O�
� ��	�	�

(��� �� ����� �� �	������ �����
���� 3���� 	�(�1�� �� ����������� � (���� �� ���!����� 2��

� 3�
�� �� �	���� � 	������ 	���� ��� �����)���� ����� �	������. �� ���?�	�� � �� (�������

�� 	�	
�� �	��
��	��,

-� �
��� (����� ���������� (��� �	������ �����
���� ������ �� 	�	
��. (���	�(�
�����

�� 	��(������ � �	������ ����� �����	���. ��� ��������� � (��	���� 3����� �
����������

�� �����1�!
��, >���� �����
��. ��	�
����� � ������� 	��� � ������ 2�� ���� �� ������� ��

	��(
���� � ���	���. ��������� �� 	����� �� ������ �� 	������,
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-���� 2�� ��� �������� 
����� �� 	���� ����� �� (������
������. �� ����
�����

��	�������� ����� �����
�� �������!�� ��� ��	������ �� �;(�� �� 	����� 2�� � ���������

�� 	������ �	������ B �	������ �����
���� ������ �� ��	����1�,' 3��� �� 	������������ � ����

�� ������� 	�� ��� �(��� ��(������� �� ��������� �� 	��(
���� ���� ���	���. ��� 2��.

	�� ����. (��	���� � ���(
�	����� � (����	����� �� ������
���� �� 2������ ���:��� � ��
��

������ ����
�����,

>����� 	��	
��/�� ����	�� 2�� � ������� �� ������� �� ������ (����	��
�����

(������� �� �������� 	����;���, 0������� �� ����
����� ��+��	��. ��(����� ��� ������	����

3���� �� ���� �:	�1�� (��� 2��
2��� �
����	����� ��������(���
 �� ������������, @�;��/��

������	���� �������
��� ����� �����)���� ����� (���	�(���� 	�� � �����1���� �� 	������,

-���� 2�� ��� ��$�� 	��(
����. �� ����
����� ������� (�� ���� �����
�� 	���������

(��� �����
��� � (����	��
 �� �� ������� 	�� ��
����� �:	�?�	�� �� ��
����� � ���!�����

��� ������ ������� �� ��	������. � �� ������� �� 	����� ��� 4�����/�� �	��
��	�� 2�����

��	������� �� 	������ ��� ����� ���(��)����,

! "�#	����

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

M��	�������� �2�� � �������	����� �� �����1 �� ��������� (��� � ����
� ��� 	�	
�

�	��
��	�. ���	���� ��	��(
����. ��� ������� � 	�� � � �� �, >� �������. �� 2����/�� �2��

��������� �� ��(���� ��� ������ ����
��,

- 
�� �� ��������� ��� ������ ��� ���� ������ X� Y ���� !
 �	� . �����. !
 �	� � 	��

���� ����� �� ���:	� ����;�. !
 �	� � ��� 3����� 	���	���� �� 	��� �� ��� 	����, 0�������

5�������O�
� ��	�	� �����I

������� ! ' ������ ���	��
 �� �����(���� 6��(��������� (�
� 
���� ���	�$���9 �

��	������� �. (�������. � 	����� �� ���E�� �� �2��
)���� � ��	�������,

����� ! - 	���� !
 �	� (��� � ������ ���	��
 ���� ���3��������� ����;� �� ����

�� FQ�. 	����2J��������� �;���� ��� (������
����� (������� �� �� ������� ��� 2���������

��
� �� ������ �� �� �N���� :���� �� (�������. �� � ��2���	�� �� �����(���� 3�� 
���� �

��������,
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