
Munich Personal RePEc Archive

Re-examination of the long-run

purchasing power parity: further

evidence from Turkey

Korap, Levent and Aslan, Özgür

Istanbul University Institute of Social Sciences, Besim Ömer Paşa
Cd. Kaptan-ı Derya Sk. 34452 Beyazıt /ISTANBUL

2010

Online at https://mpra.ub.uni-muenchen.de/26273/

MPRA Paper No. 26273, posted 31 Oct 2010 17:08 UTC



1 

 

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

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

���������	��
��������������

�

�������
�� �����!"��
��#$�%��&���
"�

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

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

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

�

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

������� ��� ��������	��� ���
�����+��� ��	�� �������!� �
� ���	�	���������� 	�� ��
�����������	
��

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

������ �������	�
� ������������� -��� ���	���	�
� �������� ������� ����� ���� (((� ��
� ����
���� "��

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

�

���������	
�����

�

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

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

.�����������������
�������������������������	����"��	
������������������	�	����������������

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

��������	������������-������������������	������"����!�(������	
��(�����(��	���)(((*������������

��
�	����"��� ����
�	�
� �����	����� ��� ���� �����/012� ���	��� �����	
�� ���� ��������� �� ����

3�����
�4�������������'
���	�����	���!�������
��	"��	�
�����������
��	����	���������	������������

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

������(((�������	
�������������������	������
�����+�����	���������!��������������	�����	����

	�� ����
	$��� ��� �������� ���� 
���� ����	�
� ����	
��� ����� �������	���� ��
������ ��� ���� (((�

��������.���	�
�'''�	
��������	
������
��	������������������	
����������!��
��.���	�
�'5��	����

                                                            
"�6�������
�	
����������7���	��������8��������
����



2 

 

���� ���	�	���� ������������ ����	��� 	
� ��	�� ���	����� .���	�
� 5� ����	���� �������!� ��	���� ����

.���	�
�5'���
��������

�

�����������
������
�����

�

����(((������	�
��	��	��"������
������������
����	�����	����������������
���������	��	�
�����

��������"	�����!� ������	������ 	
�	�	����� �������������������������"��
��,���	$������
�����

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

9::9�*��

�

! !
� 


� � � � �� � �= + � � � � � � � � � � � )/*�

�

������ !
�

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

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



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

�	����!���������������	
�
������������	����������	
��7,���	�
�/���������������	
�	�	����������

��������������������	�
������	����������������
��	��
�	����"���������������7��
�	�����������

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

���������"��������������)+������
������!�/00;*��

�

�����"�������(((����������"������	
�7,���	�
�/�����"��
���"<��������������	�	�	���	
���	���

	���	�������������
��������������,�	�	"������������	
��������
������	������	����	�������	
������

���	���������
��).��������!�/00=*��+����������!��������������	���
�����
�
������"���������	
�

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

�������	�	��� ������� �	�������� ��	
��� "�� 3������� )/0>;*� �
�� .�������
� )/0>;*!� ���� (((�

�����	�
��	��������
���������������	������������
��������������,�	�	"������������	
��������
��

����	���� )?�
�	
�� �
�� .
�	��!� 9::@*�� &
������ ��������	
�� ��� ���� ���	�	���� ��������� 	�� ���

���������������������	�
��	����

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

����������	�
���
���������	���
������)������!�9::>*����	��	�������	��������"�����	�����
�

���� �����
�	��A�
����
�	��� ���������	��	���� ������	��� ������� �
�� ����
��	
��� �����
��� �����

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

�����	�
��	��"�����
��������	�"�����+����������!���������������(((������	�
��	�!��
�	������
��

��
��	"��	�
� ������ ���� ������	�	
������������ ���������� �����
� )/0=1*� �
��B��
"�����



3 

 

)/0=1*��������!���	����������������	�����	��	
�������
���
�
�	
�	
���
��	�
��������������	
��

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

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

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

������ �������	�
�� 	
� �����	��� ��	���� �������� )-"������ �
�� ����!� 9:::*�� ��	�� 	�� ����	"���

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

��� ����� �
�� �"����� ).��
�� �
�� ������!� 9::9"*�� &�� �� ����������	���� ���"���� ��� "��

��
�	�����!�������	
��������,��
���������
���������	�����		���	�
���
��������������"	�����

��������	
��������������������
�����
���������������
������������������
����
��,�	�	"�	���

)������!�9::/*��

�

6�
�	���	
�����������!����������	�������������(((������	�
��	����
�"����
���������"�������	
��

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

	
��	���
�����
��	������������������	������	����	��	
����������	�
��������	�
�/�'
���	����
��!�

��������
���������)9::;*�����������������������	���(((������������	������"�������(((������!�

"��� ���� �"������� (((� ����� 
��� 
�������	��� ����� ���
� ���� �����	��� (((� �����!� �	
��� 	�� 	��

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

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

�

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

�

������� )/00>*� �������� ����� �����
��� ������ �
�� ��	���� �	���� "�� ������	
��� �	�����
�������

��	����	���������
��
����
�������������	������	
���������������'���!��	
�����,���	�
���������

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

��
�	�	�
	
�����"�����)C����
��
��-$��
!�9::/*������	
������(((���������	����,�	���������

����������
��� ������������"���� ��
����
�����	�
���A���
�������	
���������� ����� 	���,���� �����

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

"�����	�	����	�
		��
�����	��������	������������	�
��9�

                                                            
/��	���	��!������)/00>*�����������
�"�	������������	"�����������"���������
�������"�������	���
����	
�����
"��������	�������
�	�����������
�������������	���	
�	�����
���	�������(((������	�
��	��	��"������
9� ������� ���
� 	����	
�� �� �	
���� ����		���	�
� �� ���� (((� ��������	�!� ����� ��
�������
����� ����
�� �	���������
����	
���	������
� ������	�
� �� ����� �����
��� ������ ����� ������	$�� ����� ���� �	������	��� "����	���� �� ���� �����
�����
��� ������ ��
� "�� "����� ������	������ "�� �� 
�
�	
���� ��<�����
�� �������� ������	
�� ������� ���
�	�	�
�
�����������	�����������+�����"�	�������
����������������������!����!������ 	�	�
��
���������)9::2*��
���������
)9::>*��



4 

 

&����
��	����!� ��� ��
� ����� ��
�	���� ���� �����	�� �� ���� ����� �����
��� ������ 	
� ������� ��� ��

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

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

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

�����	���� ����������
��� �����!� 	
���
�������������� ��
���� ���
�@������!������� 	
�	����� ����

�������	
����������$$���������������
�����
���������	
�����������
���������)����!�/00>D�

6��
��
��7
���!�9::;*��

�

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

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

�� � �� �



�� *E� ��
�"�� �������
����"���� ����	�
�����������

������ �������� ��	��� ���	�	��� ���� ���	�	�
�� �����	��	�
� ������� )/� �/� �/*E� �	��� �� �	�
		��
��

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

�����	��	�
����

���"����<�����!���������
������������(((���
�"�������������-�����	��!������

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

���	�	����

�

��������������������������

�

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

������� �������� ��� ���� �"������� (((� ��������	�!� �
�� ��� ��	�� �������� ���� ����	���	���� ���

	
������	�
��
����������������������	�
�����
	,�������������"��?���
��
�)/0==*��
��?���
��
�

�
�� ?����	��� )/00:*� ���� ������ ���� ��� ������� ��  �� ������� �� 
�
����	�
���� �� �
����
����

���	�"�����
����������	�������������
��
�����	�����������������������	�
�)5&�*�	
����	
�����

������������ ���

�

�

� / / ���� � � � � �   ε− −= Π + +Π + � � � � � � � � � )9*�

�

                                                            
2��������)/0==*��
�� 	��)/00:*�����	
��������
����
�(((������	�
��	������������<��������
�	������	
�������F.�
������� )/00:*� ��
�"�� ��
�	������ ���
�� �����	�
���	
�� ����	��� ����� ���� ���	
������	
�� �
��5�6� ����
	,���� ���
�������"����������
����
�����	�
���������	�
��	�������	
���������(((���������	���
���������	��	�
����������(((�
�����	�
��	�!����������������
����������+����������!�.��
���
���������)/00=*��
����������
��.��
��)/00=*�	
�
��	����
�������������������"������	
���	
�������
�������
��������
��	����	����������



5 

 

������ ε�� ������� �
� 	�	���� �������� !):!σ
9*� �
��  �� 	�� )��/*� �
�� ����Π�� �
� )���*� ����	�� ��

������������7,���	�
�9���
�"������	���
�	
�����������������������	�
�)576*������������������

�

/ / / /���� � � � � � � �    ε− − − + −� = Γ � + +Γ � +Π + � � � � � � � )2*�

�

�������

�

/ ���� ��Γ = − +Π + Π �)��G�/!9!�H!���/*�� � � � � � � );*�

�

�
���

�

/ ��� �Π = Ι −Π − −Π � � � � � � � � � � )@*�

�

7,���	�
�2���
�"�����	����"�� ��"������	
�� ��/� ����"���� �	������7,���	�
�9��
���������	
��

�������
� ��/��
�����
����	
��I)Π/�/*"��/�J�)Π/�/*"�#/��������	
����	�����������
���������	
����

������ �	��� �	���� 7,���	�
� 2�� ��	�� ����		���	�
� �� ���� ������� �� ���	�"���� ����	��� �
� ����

�
����������"����������������
����
����
���<�����
��������
����	
� �!��	���������	��������Γ���

�
�� Π�� +�����	
�� ����	�� )/00@*!� Π� G� αβE� ������ α� ��������� ���� ������ �� ��<�����
��

���	�	�
��������	���������	�"����������	����"�
���	
�������
����
��,�	�	"�	��������	�
��	���
��

��
� "�� 	
���������� ��� �� ����	�� �� ������ �������	�
� �����!� ��	��� β� 	�� �� ����	�� �� ��
����
�

���	�	�
��� ����� ����� βE ���� ��"������ 	
� 7,���	�
� 2� �������
��� ��� ��� )��/*� ���	
������	
��

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

�����������	�
���K�������������������	
�7,���	�
�2���	���	
������� ��������'):*���	���Π ���������

�����"������	�
�������ε�L'):*����"����	���
�	������
�!):!�
9
εσ *����������

�

B���	
���	���������
����
�	�	�
�!������������
��	�����������
�"����
�	�������'�������
����Π�

����	�� �,����� $���!� ������ ������ "�� 
�� ���	
������	
�� �����	�
� "�����
� ���� �
����
����

���	�"���!� ��	��� ���
�� ����� ������ ������ "�� 
�� �	
���� ���"	
��	�
�� �� ����  �� ����� ���� '):*�

����	
�����Π�������"���
�)���*�����	����$������'
���	������!���5&����������
�	�������������

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

�����	�
��	��������"�������������������	
���������	�"�����������'�����Π�����	��	����������
��



6 

 

���
��G�!����
����������
���	
� ��������"������	�
����	
����	����������-�����	���	
������������	��

���� ����	"	�	��� ����� ������ ��	���� �� ���	
������	
�� �������� 	
� βE �L�):*� �
�� )���*� �����
�

��������	�����
������
�β���������������
�!�	����:M�≤)��/*�������	�!�	�����������
����β���������

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

�������
��� ����	�
���� �����	�
��	���� 4������!� ���� ������� )���*� �����
�� ��
��	����� ����


�
����	�
��������������')/*������
����
��!���	����������,�	�����������������)���*������
����

α� ����� 	
�	�
		��
���� ������� �	����� ������ ��� $���!� 	����	
�� ���"���� ������ �� ���	��	�
��

������
����
�����	�
�����,�	�	"�	����������������!���	���������	���,�	����
���������	
����	���

�����
�� ��α� ���� $���� )����	�!� /00@*��C�
$���� )/00;*� 	
�	������ ����� ��	��������� ��������

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

������
��	��������
�
��
��
������������	����������������	$���"��	
����	
�����	�	�
��������

	
������������������	�
��������

�

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

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

��������������������
��	������J/����	
������	
�������	�
���
���������������
������������	������

���	
������	
�������	�
�����	
������������
��	����������	
������	
�������	�
�!������G�:!�/!�������!�

��/��������� 	�� ����
��"������
����
�������	�"�����+�����	
��?���
��
�)/009*!�����������

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

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

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

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

��<�������

�

������	����

�

4��
�����
��������
����	�	������������� ��������	������
������	
��,����������������� ����

���	�����/0=1N/� ���9::>N;��&��� ������������������ ����
� ���� �����������
	����������	�����

�������������6�
�����3�
������������"�	������������������������	�����	�"�����
����������

+�3� �� .��� ���	�� �������
	�� ����� ���	����� ������� ��� ���� ���	�
� ���	�"����� +�����	
��

?���
��
� �
�� ?����	��� )/009*� �
�� ?���
��
� )/00@*!�������� �����
������
��<������������� 	
�


������������	������

�



7 

 

+�������������	��) !
�

� �� *��
�����	�
���	���������) !



� �� *�����!�����������������	�������������������

������������	����
������F.����
������������!���	���� ��������������
����������O��AF.P�

)��*� 	�� ��
�	������ ��� ���� 
��	
��� �����
��� ����� ���	�"����3��	���!���� ���� �� ���� �� ��
�����

�����
�������	�����	����������$������������������������
�������	�"����������������	
���������

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

�����
���������	
�����
������	
�)?���
��
!�/00@*��

�

4�����
�����	
������)
�
*����	�
��	������������	��	������������	�"�����C��
�����
��K��"����

)/01;*� 	
�	����� ����� ��	
�� 
�
����	�
���� �	��� ���	��� �����	��� �	����	
�� ���� ��
����
����
�

�	�����������"	�����.7�!���	��������������
���	�"�����������	�
���	��	
������������	�
��
����	��

����	
������
"��
�������	�
������������'
���	�����!��������
�����-�.��������	�
��	�����������

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

�������!� 
�
�� ������� ��	���� )Q�������� �
�� ��"	
��
!� 9::;*�� B	����� �
�� +������ )/010*�

����	����
�������������
����������������������
��
����&����
����B	����I+������)&B+*�

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

��������

�

/
/

) /*
�

� � � � � �

�

� � � �α β ρ η ε− −
=

� = + + − + � +∑    � � � � )>*�

�

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

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

���	�	�
����������
������������	��������&B+������	�����������
��������
	�������)ρ�G/*����	
���

���������
��	�������	�
������������	���+����
��������"������	�
���!�)ρ���/*��������"��
����	����
��

�	�
		��
�����	���
������$�����4�����������������	������&B+�����	��	����	��������	��������

Q�� 	

�
�)/00>*���	�	������������+������������������	�
��	��!��������������������������	��	���

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

�

�������!��������������	��
����	������"�!������B�?�
���������)/0=0*�B	����I+�����������������

����������������������	
��������	"�������	�
���������
��	���!��
���������������&B+�����������

��������
����"���������������������"�� �	�������	��������)/009*��
��
���� (..������������

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

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



8 

 

������ ��!���������������

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

5��	�"��� τ�� � �τ�� � $)τ�*� � �$)τ�*�

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

�

�� � � /�=1� � �/:�/@� � :�2/� � :�:0�

��� � :�1/� � �>�2/� � :�9;� � :�:@�




�� � � �9�;9� � �;�=9� � :�92� � :�/2�

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

�

&"���!�τ�������������������	��	����	���������
��������
���
���
�����
���������������&B+�������

R�S���
���������	�����	���
�������������$)τ�*���������������
�� (..�����	��	����F
	������������

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

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

�������!��������	�����	���
�����������������	�"�����
	���������������	��	������
������<�������

��������� �������	������� 	
�����������������/���	���������
�	
����	"���&�Q&��������
���	�
�

����� �����	
�� ��� 	���� �	���
�	
��� '
� ��"��� 9!� ���� ���	
������	�
� ����� �������� �	��
� ����


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

�

+������"���9!�"����������������	�� ������	���
������
������
�	������	
������	
���������	���

�������������	��
��������	
��	
�������
����
����	�"��������������	�	
������
�����	$����,���	�
�

���
�����������	����	����������
���������������	�
�����G�/��	�������������	
���,���	�
��

�

E /�:/ 0�99 :�:> L ):*� 


� � � � � � � ����� �β = − − + � � � � � � )1*�

�

'
�7,���	�
�1!� ���� ���� �	�
�������������	��� ��������	�
���
�����������	��	���� �	�
		��
����&�

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


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

���"����<������"���������

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

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

"�� ������� ���������������&�<�����
�����	�	�
��� 	
�	���	
�� ���"�������������	����"�
����

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

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



9 

 

���	�"��� ������� +	
����!� ���	���	�
� �������� 	�� ����� ��� ���� ����� ��
����	
�� �������� ��� ��� ����

�	��
���	����

�

������"����#�����������������

����������������������������������������������������������������������������
K������������	�� ��G�:� � ��≤�/� � ��≤�9�
7	��
������ � :�@/� � :�/1� � :�/9�
λ������ � � 1=�=/T� � 9;�/=� � 0�@=�
@U���� � � ;9�09� � 9@�=1� � /9�@9�
λ���� � � 9=�=/T� � /@�1;� � >�9>�
@U���� � � 9@�=9� � /0�20� � /9�@9�
F
�����	��������	
������	
�����	�	�
���

�

�� � � � ��� � � 


�� � � � ������

�;�=2/10:� � �;�=>=1::� � �;;�@219=� � �:�/==:2;�
�/�9@0=//� � �:�@>9=;:� � �0:�01;>:� � �:�1:=;@/�
�/@�101=/� � �/;�2//:0� � �/:/�=0>9� � �:�2::92=�
�
/�6��	
������	
���,���	�
��

�

�� � � � ��� � � 


�� � � � ������

/�::::::� � �/�::1>20� � �0�9/1@@2� � :�:>909@�
� � � ):�/:/90*� � )9�>19>;*� � ):�:9;2>*� � �
�
&�<�����
�����	�	�
���)�����������R�S���
����������	���
�����������*�

) *�

�� � �� � ) *�� � � � � ) *
�� � �

�:�9:=>0:� � �:�9/:==2� � �:�::/=/@�
):�:9>0@*� � ):�:;2;1*� � ):�:::=@*�
�
Q���	���	��������	��	����������	
������	�
��	���

� � � �

�� � � � �� � � � 


�� �

χ9)9*� � � >�;>@2/9� � >�::=>@>� � 1�:>:;09�
(��"��� � � :�:20;@2� � :�:;0@19� � :�:9090=�
�
������
�	����
����������������	��	�
��
�)/!9*�G��/!�χ9)/*�G�:�:/�)���"��:�0@*D�")/!9*�G��/!�")/!2*�G��/!�χ9)9*�G�;�0=�)���"��G�:�/;*�
�
576���������	�����������	�
��Q������
�:��
�����	�������������	�
��������������%��
�Q)/*�G�2�;2�)���"��:�0@*� � � �Q);*�G�=�=/�)���"��:�;=*�
�
576������
�����	��������
�:�����	��������������	���	����
������
.���
����χ9)2*�G�/�21�)���"��:�1/*� �  �����	��χ9)2*�G�;�0=�)���"��;�0=*�
?��,���3����)>*�G�>�2@�)���"��:�20*�
����������������������������������������������������������������������������
�

!	�����T���<���	�
���������������	���������:�:@�������
��.7�	
�����
����	���



10 

 

�������
�	����������$��

�

'
���	�����	���!�������������
��������
����	�	��������������������	
���������	�	�������	�	�����

����(((�������������������	������
�����F�	
���������
�������
��������	���	�
�����
	,����

������������	���	�������	
������	�
��
��576������������!��������	���	�
����������	�������
��

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

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

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

6�������
��������������������������
�	����
�
�	
���	�	��� 	
� ���� ����������
��� ������ ��� �����

�������	�	���������(((���������

�

�������
���

�

3������!�3��)/0>;*������������	
�����������	��������	
�!�&	������	
�'	����������	�	�!�%"!�

@=;I0��

�

6��
!� .�� .�� �
��7
���!�6�� )9::;*�B���� R��������	�
� "	��S� �����	
� ����(((���$$��V!�K37��

4���	
��(�����K���/:2:;��

�

B�?�
�!�B��K�!�K�
����	�!�?��6�!�.��	
!�K��7���
��4�	����
!�6�����)/0=0*�'
������	�
��������

���
�����	�
��	���	
���������
��	���	������	��!�F
	����	�����'����4���	
��(�����.��	���K���

=0A2/��

�

B	����!�B��&���
��+�����!�4��&��)/010*�B	���	"��	�
����������	���������������������	����	���

���	����	������
	������!�&	������	
��%�������������������������	�����	�!�%&!�;91I2/��

�

B��
"����!� ��� )/0=1*� (������	
�� ������ ���	��!� 	
� �%�� !�(� '��)����� �����	����� 	
�

��	�	���!�5����2�)7��*�?��7������!�Q��Q	�������
��(��K����
!�.������
�(����!�K���O���!�

����/:1@I=@��

�

+����!� ��&�� �
������!� �� )/00;*�(�������	���� �
�(((��
�� ��
����
� ����� �����
��� �����!�

K37��4���	
��(�����K���;0@9��

�



11 

 

C����
!�&�� �
��-$��
!� 7�� )9::/*�B��(((� �
��F'(� 
���� ����� ������ 	
� �� 	
�
�	����� ���
�

���
���V���������	�����	��
��!�7�6�4���	
��(������	
�7��
��	��!�K���:/A:/��

�

C�
$���!�?��)/00;*�+	��������
��	����������������	���	
����
����
��,�	�	"�	��������	�
��	��!�

&	������	
���	�	������!�'(!�9:2I22��

�

C��
���!� 6��4�� ?�� �
�� K��"���!� (�� )/01;*� .���	���� �������	�
�� 	
� ���
��	��!� &	������ 	
�

��	�	������!�9!�///I9:��

�

����	�!����'��B��)/00@*�����)�*	����)����	����������������	�	�������	������)!�(��
�	�������!�

��
��
��

�

?�
�	
�!�Q��&���
��.
�	��!�.��Q��)9::@*����������������	
�����������	����	����	
������	�
�

�
����	������������
�������
�����	�����
��������	��� 	
�	���!�&	������	
�����	��	�	���!�

91!�2;@I>9��

�

?���
��
!� .�� )/0==*� .���	��	���� �
����	�� �� ��	
������	�
� �������!� &	������ 	
� ��	�	���

������������*	���	�!�/9!�92/I@;��

�

?���
��
!� .�� )/009*� B�����	
��	�
� �� ��	
������	�
� ��
�� 	
� ���� �����
��� �� �� �	
���� ���
�!�

+�
	���,��������	
���	�	������������������!�@;!�2=2I01��

�

?���
��
!�.��)/00@*�-�����%		�#��������
��������*	����)������.���	�����	��)���������	����!�

-�����F
	����	���(����!�-������

�

?���
��
!� .�� �
�� ?����	��!�  �� )/00:*� Q��	���� �	���	����� ���	���	�
� �
�� 	
���
��� �
�

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

����������!�@9!�/>0I9/:��

�

?���
��
!� .�� �
�� ?����	��!�  �� )/009*� ����	
�� ����������� ����������� 	
� �� ����	���	����

��	
������	�
��
����	��������(((��
��F'(����F !�&	������	
���	�	������!�@2!�9//I;;��

�



12 

 

 	�	�
!�����
��������!�Q��(��)9::2*�4���	��	������		��������"����������
�������������������

�����
��������V!�&	������	
����������	������	�	���!�>:!�=@I/:1��

�

 	�!�O��)/00:*�(������	
�����������	���	
�������
����
������	
������	�
���������!�&	������	
�

�	�����*����������,�����)!�99!�;0/I@:2��

�

 �����
!� (�� )/0=1*� (�	�	
�� ��� ������� ���
� ���� �����
��� ����� ���
���!� 	
�/���#
���������

-����)��� �	�)� +���� ��	�	���� )7��*� .�� &�
��� �
�� ?�� B�� �	�������
!� Q'�� (����!�

6��"�	���!�Q&!�����;0I1:��

�

 �	�������	!� B�!� (�	��	��!� (�� 6�� 3�!� .���	��!� (�� �
�� .�	
!� O�� )/009*� ����	
�� ���� 
����

��������	�� �� ����	�
���� ���	
��� ���� �����
��	����� ���
	�� ����!�&	������	
���	�	������!� @;!�

/@0I1=��

�

Q�� 	

�
!� ?�� C�� )/00>*� K����	���� �	���	"��	�
� �
��	�
�� ��� �
	�� ����� �
�� ��	
������	�
�

�����!�&	������	
�����������	�	������!�//!�>:/I/=��

�

Q�������!�����
����"	
��
!�(��)9::;*�F
	�����������	
����������������"�	��	
�!�	
�0����		���

���*�������,�����)!�5����99� )7��*�&��3������
��C�������
�!�6�
���� ���6�
�����3�
�	
��

.���	��!�3�
����7
���
�!���
��
��

�

-"�����!�Q���
������!� ��)9:::*������	����<�����$$����	
�	
���
��	�
�����������
��	����

	���������������
������V!�K37��4���	
��(�����K���1111��

�

����!� ��)/00>*������������	
�����������	�����$$��!�&	������	
���	�	���-���������!�2;!�

>;1I>=��

�

.��������!�B��)/00=*����������	������	�	���!�'
���
��	�
�����	�	�
!�(��
�	��������'
��!�F�����

.�������	���!�K?��

�

.�������
!� (�� &�� )/0>;*� �������	���� 
����� �
� ������ ���"����!� /����(� 	
� ��	�	���� ����

����������!�;>!�/;@I@;��

�



13 

 

.��
�!�����
��������!�Q��(�� )/00=*�����������
����������
���� ��������
�� �������
�,�	������

��	��
��������
�������	�
!���	�	����-������!�>:!�/2/I1��

�

.��
�!� ��� �
�� ������!� Q�� (�� )9::9�*� �%�� ��	�	���� 	
� ���%��)�� /����!� 6��"�	����

F
	����	���(����!�6��"�	�����

�

.��
�!�����
��������!�Q��(��)9::9"*�(������	
�����������	����
����������������
�������!�����

���

�'�����!�;0!�>@I/:@��

�

������!�Q�� (�� )/0==*�&
� ���	�	���� ����	
��	�
� �� ��
����
� �������	
�� ������ ���	��� ��	
��

��	
������	�
�����
	,���!�����������	�	���!�9:!�/2>0I=/��

�

������!�&��Q��)/00>*�'
���
��	�
������	������"	�	���	
��	��������������	
�����������	���	
�����

��
����
!�K37��4���	
��(�����K���@1;9��

�

������!�&��Q��)9::/*�(���
�	����	��������������������	
������������	�����$$��V�.����	
���
��

����		���	�
�"	�����	
����
�������	�
��������������������
����	��!���	�	������!�>0!�;12I

0=��

�

������!�Q�� (�� )9::>*������ �����
��� ������ �
�� �������	
�� ������ ���	�������
� ������	�
� 	
�

���
��	���������!���������������������	�	���!�/>!�/I/1��

�

������!� Q�� (�� �
�� .��
�!� ��� )/00=*� ���� "����	��� �� ����� �����
��� ������ ���	
�� ���� �����

3�����
�4��������	��!�&	������	
����������	������	�	���!�;>!�9=/I2/9��

�

������!� &�� Q�� �
�� ������!� Q�� (�� )9::;*� ���� �������	
�� ������ ���	��� ��"���!� &	������ 	
�

��	�	���'�����������!�/=!�/2@I@=��

�

�

�

� �

�

�


