
Munich Personal RePEc Archive

Institutions for Healthy Assets Market

and Economy: A Retrospect for

Indonesia before 1997

Simarmata, Djamester A.

July 2005

Online at https://mpra.ub.uni-muenchen.de/41843/

MPRA Paper No. 41843, posted 11 Oct 2012 12:16 UTC



� �

�������������	�
���
�������������

�����


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

�

�
� 
�����
��!�"��

�
�
�

�

����

���

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

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


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

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

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

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

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

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

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

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

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

�������������������������	����������������������������������#�
�����$�����
�%��
�����������	�
	�
�������������

&���
���� !�'�����������
�������������������������������������	��������
������������	��	
�������������������	���	�����

�������

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

����������������"%(��)��*������������
����������������	��������+����������������������������������
��������
������


�	
��������������������	����,�������	����������������	��
�����������������������
���
����������+�����������������

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

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

�

�

-��������.������������	���/�������
�������
��/�	�����
��

�	�����/������������

�
� #"0�$
������	�����.�12��342��345��!46�� 14�

�



� �

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

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

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

��
����

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

"� �-������� ��"�������� �	��
������
�������
���	�����$������
����'	����������	��
���
������
��"�����	�������������$���� 	��	�
 ��������������������� 	��������������(�������������	��
�������$������������	������������$��������
��������
���-����������	����
���������$���������������������������

����"����������	����
���������$����
'	��������
���	������������"��������.�����'	���-������������������������������"�����	
��"������
�"�"��
��� ���"�� �
� ��� ����
���"� ��� �	�� ���	�� ���������
��� �
���$�� ��� 	����	��� '	�� ��������� �
���� ��� �	��
�����������
�������������������"��	�����	���������/������	����	���

���
��������������"��
��"�����������
�
�������
���
����	��������+��������������������
��	�������
)�

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

� 1����"���������	����
�
����
�������
���	�������$���2���
"��������$�������
�����$������"�
�����������$���� (�� �	���������� ��������� �	
��"� ��� �&���� �
� �
����� ��"���������� �
���� ��� ����
��
"����� ��	��������$���
����� ������"�����������������&�������"���� �����	����
"������"��	��
���������3������������$����������������
�����������$�������������������������������������$�������������
�
����
�������������������������������4����
�������������������������� �����	���������������$������"��
�
� ������� "���
���
�� ��� �	�� ��
�
����(�� ���	�� �	�� �������������$��� ����������� ��� �������� �
� �	��
��
�
���� ������������ �������� ���� "���
���
��� �-���"� �
� �����&����� ����������� ��� ����� ����
����
/
������������$����"���������
���	��"����
������
���������+������	��"��
�������������	�����$�������
�����������
�����
���	�������
�������������	���
��
���������
��5�������������0��	�������
����������������
���
�������
���	�������"�����������	�������������$������$������	��607��������	
��	����"
����
��������
�����������������"�������������
�"���
���
���	������
�������
���	����
�
���"����
��	�����
�������

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

� '	�����������������������
���	���������
��
������������$������
����	���

������������������	��
��
���������$�����"��������������$����(�����	���	���
��
 ����"�������
�� �����������
��
 �2�3������
�	�� ����
"����
���������� �	�����������,�����
�� �	�����������0��
�"���� ��� ������� �
��
 �"����������
�-�������
��
���	������������$������������	����
��������"��������������$����'	����
���������$���
 �������"
������"�����	�����"���������������'	��"�����	��������
���	��"���������
����"���������.���
��

���	����
�
��� �������������"�� ��	������������
���
���	�������������������3
���	�����	��������
��
������.���
����"�"��
����	���"����
������ �������"�������"��,�����.���
����
������
��"���������
��	�""������������
�� ����	� ��	����	���
���������
���	������������������
��	�����"�
 ����
��"�)
���
������3
��
 �����	���
���	��
�����	����
�����
�������������	�������
�����	����
�	�����������
��
�	���
������ �������������"�����	������	�������'	��������"��������
����
�
���������� �������"�������"�
	�����'	����-�	������"����������	����"
�������3���������*��$������
����

���'	����
�����
���	��

���������������������������������������� �������������������
4����
���������
����������������	�����������������	������������7���
��8��

���94::4;�



� !

��"
������������������$��� �������������"�	������
�����"��
��	�����$����"��
�����������"����
��	��
���������"��������"����
������������������
����
������6�$������1���"�
���	��
������"������	�������	��
�����
���"�������
�����	��������	������������"��	��������
���	������������
������������������
�������
���������
�� �
� ���"��� �	�� ������� ���$��� 	����	��� '	���� ��� �� ���"� �
�� �� �������� 
�"������� ���  ���
��
�������"�����	��8� ����������
����
�
������$�����	���
������������
�����
�������	����"��������

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

����	����	����
�
���� 	��	�����������
����
�
�����������,��������"���
�
��������������
��9����
�
�����"���������	���

����
������

�

��
��#����������

�	�������������

����

� (������������������
�����
�������	��������������������
�������
���	�������������
����������2��	��
�
��������� ���$��� �������� ���$����� ��"� �	�� ���������� �������� (�� ���  ��� ���"�� �	�� "
�������
���������� ���������
�� ��� ��"
������ ��� �	���
������������$������	��
��� �	��� �	�������������$����
%�	����
�)���$�����������������������
������������� ��$�
��������������������������'	���
�"�����$������
���
������� ��$��������������	���
����������
�"��:0,8;�
���	��01��:���$�����������.���
���
�"��
��
��1��$� ��"
�����;��'	���
�"����$��� ��� ���
������ ����	���������������������
�������"���
����
����
���"� ��"� "����
��"� ��
������� (��
�"���� �
� 
��� 
�� �	�� �3/� ���������
��� ��� ����
�������
"����
������
���	���
�"����$����	
��"����������������
����	��"����
������
���	�������������$�������
����	���������� 	��	�	������"�	�����

4����
�����"����
��������
�������	�������
��������.���
�����	��	������"
�������%���
���	����
������
����� ��� �	�� ���$���� 
��  ���)�&�����"� ���"� �
�� ���� ����"���� ����
����� 0�������� ���"� �
�� 	
������
����"�����
������$��"����&�������������������������������������	������
����
���������������<	�����	��
�������������������
���	���
������������������"���	���������"����
������������������&�����"�����"����
�
����������
��������������"��
���
��������
��� ��� ���"���
����������"�������	�$����'	�����������
��
�
�����
��� "����
������  ��	� ���
�� "������������ �������� �� �������� 
�� ���������� �
�	� �
�� �	��
�
�����������"��	���
������
��������������'	��������
�����������"��������
�����������
�������
����
������ ��	
�������&�����
����=3�
���	��
�	�����"����	��������"����
�����������"
����������
���
	
��.
�������"������"����������
���	�����������
������	��	)�����	
�������
���	���
������
���+�����
�	��	��	�����������
�����������"��
�����	�	
���������������"���
����������������
��
���	�����������"�
��"�	��	������������

� 3
����������������
�
����"����
��������	����
�
����	
��"�	�����������)�����������
�"������
�	�����"���
��	���
�����
"�������������������� 	��	�����������"���
�"����"�����	�����$����1���
�	�����$�����	
��"�	��������� �����&�����"��
�"
��	��9
�����"��	���-�������������	������������$���
������
��
��
����
��	���
�"���
�������
�"����
�����	��	�����������	���������������������
���
�"
��	��9
���
'	����
 �	�
���
�������������
����������	
��"����"����
��	��������
��������
��
����
"����
����
�	�
�
 ���"�
������	����������'	��������
������������	
��"�����&�����
��	����������������
�������������
�������
�����
�����'	���������
�������
����"����
������
��������$����"
������ ��	�������
������
������������	���������	����
�
�������"�����
��������������	���������	������������������
����
"�����
��"����������

'	����������������
�����
���� �������"��������"�����	����������
�����
�����"�����������������
+����������
���������	������)��)������������
��������������
��	��"��
����
�����"�����������
��� ����
�����������	���
������
��� 	��	�������������������� 
��	��
���	���
������
���
����������&����������"�
�
�	��
���	��������
�����������
�����"�
���	����
�$��������'	���	�����
�����&�����
��	����������������
��
�
"��5����"��������
��������"����
������
���	�����������

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



� >

��""��"�  ��	� �������������� 
�� ���
������� ���
�����
��� 	����� �	�� "����"� �
�� ��������������
3
��
 ����?	���������@�


A���	����"������"����
��B���������
��C��
���������
���������������
�����
�
�������������"��	�������
���������	���������������'	�����
��������
�����������������&������������
��$��"�
�����������
���(����������������	��������
���	����������	
��"����9������������"����
��	����������
�	�� ������"�
�� �	���
�������� ���
����
�� �	����������'	���������������������� ���
�����
����"� �	��
�������"�
���	�����
������������<��	
������	���9����������
����	���������������	����������������
��"����
��
�
���������������(����������������	���������������� 	��	�����
�����	���������
���������"����"��
 ��	
��� ���� ��
������ �
�� ���������� ��
"����
�� �
��������
�� ��� ��9������������ %�	��� ����������
���������
������	���

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

�� �	�� ���	�������������������"������������� �	����
� �	���������� ��� ����
�� �����"�"� �
� �������� �	��
���$���������� ����
����������	������
���	���������
��
������������������"����
����������
�����
���
����	����
"�������$�����	����
����	�����"����
�����������������	
 �	
 ����$��	�����
�����
������0
�
�	���
��������	�� �"���������������
���	����&����"����
�����
����"��	��"����������
��
���	��������
��������������	
"�������������	����������
�"���������
����������	���������������
���	�������������
�	
��"���������"�"�����������������������
����
����

�

��
�$��
�����
���%���

��&
�����

�	�������������

� �'	��������"���������
�� ��� ��������������
�� ��� ��"
������ ��� ����
"���"� ����
�!�� 	��� �	��
���$�� ��������������
�"����������	����"��
���������������������
�����9�����
��	��/�������1��$����������
����	��D�������
��E�����	��,0�:?�" ���������
�����������>�;��3���	�����	���
������������$�� ����
���
�������
����
������	�����"�������
�"�����
��	�����$������	�����������	����""���
��������������
���
���  ��� ������"�� ������������ �	�� ��-� ����$���� ��"� �	�� ����������� ��
��"����� 
�� ��-�����
���
�������"��	����	������
"����
��
���	���������""�"���-�:F(';��'	���� ������
���	���
���������
�
����� ���"��� �
� �	��"��������� ���
���� 
�� �	�� �
��������� ��
������
�� �������
�!���"�
�	���
�-�
���"���
"������0	����"�����������	��
�������������
�G������"��	���
����������
��	�����
����� �
��������2���
�������
������
���������"
������"���
�
����
�����������"
������"���������'	����
 ������
��
����������.���
����
�	�����	����������������
����"��	�����������
����������
�����"����"�
��"������� ��� �
���� �	�� �������� ���$���  ��� ���
� ��������.�"�� 3
����������� �	���� �������"� ��� ��
��������������������
���	�� 	
�����
�
���� 	�����	���
�)
�����
"�������"������-�
��������"�����

�"����
���
���	��	���������������	��"�������
���-�
�����	������
��
������
�� ����
�������"��
�0H0�
:0
��I�I�HI�I�����"��0�����������;�� ��0 ��.�����"�����"��������� ������ ����
���� �	���
���������
���
����"��������"���������
�����$�������� ��������������������$������
�����������������
���	��
���$���'	�����$���� ��������������"����"����J(?'%�����(������	�����$������	����������	������
��
�� ����$��
�����������	��� ��	����	���
������ ������������.�"��'	��������������
� �����������������
��"���"����
���	�������
���������
���K����������
�
������
��"������������

� '	������������"���������
��
���
�����
��"��
����"���������������
�9���)�������	������
������	���
������
��������
���
�������
���
���	����
�
���������
�����	�������
�������$���������"����
������
"����
����$������������������
�������1����������	���� ������������������������ 	�����	��"����"�� ����
����������������������"��'	������������"���������
��	�����"�� ����
������� �
�� �	�����$�� �
��-���"�
���"���  ��	
��� ����������� ��������� ���
�"���� �
� ���"������� ������"��� '	�� ���$���� ����
���  ����
���������������������������"��� �
� �	��	
���	
�"���'	����
���� ����"� ��� ��� ���
��
�� �	����
������
���������������������
�����	
�����������������	�������
������"�������
���
����������� ���)�������"�
���������� ��� �	������������� ��"� �	�� ��
�
������ �� 	
����'	���� ��� �� �"�� ��-����� �
�	� ��� �	��
�
������������������"�����	��������������
���'	����������
��"���������
��	���������������������"��
��������������������� ��	
�����������
���'	������
���������������
������	���������������$����� 	��	����
��""��"� ��	��-������������� ������������������"��(��������
��
�� ��������
�� ����
���"���"����
����<����"��	��"���������
��	���"�)�����������.���
�� �������
��"������	��������������"������������



� K

�
�"���
���
�������	��	���
��������
���	����
�
����'	�����������������"�����$���	����
��������"�
��
�	��"������������� �����	�����������	��������������������"��	��������
���

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

� %���
���	���
��������������������������������
���	�����$�"���������
��
���
��� ����	��������

�� �	�����
��� ����	������
���	�������
��������������
�����
�����-����������
�	��	��
 �������"� �	��
����������'	���������������������� ����
��������������*����
���	��
 �����	�"��	�����$��
��"�
��
���"����
����"�������������*������ ����$����"������	��� ������������	�"����"��	��	��������
������
�
���	��� ���������������"�����
�������	�9��$����
������
�����������
�����������
������
�
����������
�	�� ���������� �
�����'	�� ������"���
�� �	������
�����"�"��
�� ����"� ��� �
� 	��� ��� ��&����"� ��� �	��
��
�����
�����������������������������	�����$��
���	�����"������������
�������������������������"���+��	�
�
�������� �������  ��� ���
���������� �
���"���"� ��� ��
���������  ��	
��� ��$���� ���
� ���
���� �	��
�����"�������$���'	���	�����
���	���
���
��
��	�
�����������	����	��	��	����	������������	��	��	����	��
���$�
������������������'	��� ������$��������	���������
���	
������
���"�����	����������������
���
��
�	�������������������"����"������"���������
����

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

"��&������� ��	��	�������������
���
�	������	��
���$��������
����	������������&����������
��	������������������1��� 	���	������"� ����	���������2��	��
������
�� ��������� ������ ������������� ������� ������ �	��"���������
���/��"��� ������� ����"����� ����
����������������
����'	������������������
���
��) 	��������	����
�
����'	����
�
�������
��� ����
$�����
����"��	���
����������	��	����������
9������'��"������"���
����������
��� �����	��"�������
��
�	�����$���� 	��	��
�������������"������	��	����������0
���
���	�����"���������"�"��
����"��������
����
��� ���� ��"������"� �
� �	�� ����� ������������������ �����������
�� �
� �	�� �
��������� ����"������
+������	��
����������
���	����
����������
���� 	��	���������
�����
�������������������������
����
�
��
�)����
�������
�����F��������������"���������
�����"�����
�������
���� ����	������������

� (������	��1��$�4���������
��
�������	�������������$���
��6�$�����"����
��"������ �����*����
�
�������� ���������"����������������	�����������������������	�����
���	�����$������������'	�������
�
��
����
��� �������	�������
��	�������������$����'	�� 	
�����
�����	���������&���.�����	�����$�
��
�� � 
� ��"��2� ��
�� �	�� ������ ��"�� ��"� ��
�� ���������� ��"��� '	�� L�������� +��
���,� �
��
�����
����
�����&�����"��	�����$��� 	��	� �������"��
�����	�������"���
��"��������������������
���
���	��
������
��
 �����"����������	�����	���
 ���
���	�����$����'	�����������������
���	�������������$���
������"�����
���
��������"��
���
����
� ��	"�� ��	�������"����
���	�����$����"������	������
�	���
�������������	���������
�"����
�����������	��
�"�"��
���
�����"��
����������	���� �
������	�����$��
�����"��	��"��
������������
���	�������
����
�����������'	�����$���
�������
����������	��"��
���
����
���	��������������"��
������������"�
�����
�����������.����	�
��	��
��"�� �������� ���������������������
�� ����� 	�������� ����� �
��
����� ����
����� ������� �	��� ��� "������ ���������
�� ��	� �	�� ������
������
����'	��"���������"����
����
�������� ����$�
 ����"� �������
�"�"�����	��"����
��"��
�������
���� �������������	���������
���"
�����������	��,����"�0��������	��=�������4>>>�	�����������������.�"�
�	�� �
���� ���$��� ���	��� �	��� �	�� �
��������� ���$�� �
�� �	���� �	
��)����� �
��
 ���� ��������
�
��������������������� �����
���"��������
 ���@H������

>�����!A�������������
�����������"
������
�������	��1��$�4���������
��
�������

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

���� 	��	��
���
�������������
���	����������
��	����
"����
����������
�������"��'	�������
�
� �����?��?��������������� ���� �	��"�������� ����
��� ��� �	�� ����� ��
�
��� �
� �	�� ���
�����
��
"�������"�����	���������������
�����'	�����������
�����
������	�������������$�������"���	������"��������
�����"����������
��	��������������
������	������"��'	�������	����������� �����	������������ ��	� 	������
����������"�����	�����
�����
���(�"�����������	��� ��	
������
�����	�����������
������������
�������
��

���������������������������������������� �������������������
2�����@��������+��
���,�����
���������+������������
�������������
�������	������������������������
����������������������	����������������������

�������������98���
�������	��������	�����
����
������������	�;�



� G

�	�����	�����
�����
����	��"���������
�����	�"��	���������������"��
��	�� 
�����������
���'	�������
��"���������������$���������������������
�"��������"����
����	���������
������
�����
��������������
��	��
����������"�����������$���������������	
��"�����
���"���"�������
�	������������������� �����
��	��	��
�������� ��	����
���������������
���	����
�
����

��

'
�
��&
�����
����

����$

�������(���������

� '	�� ����� 
�� �
������
�� ��
 �	� ��� ��"
������ ��� ������ 	��	� �
�����"� �
� �	�� ��"��������.�"�
�
��������� �
� ��	����"���� �	�� ��������
�� �	������	��
���
����
����� ��� �	�� �
������� ���	��������
���������������
 �������	������	��������
���
����	�����������������	������������
��0�	���
������
�
���	�������	��������������������(�����������
���������	����������
���
���	����"����������"�������������
�	����
�
���������
������"����������"�������.���
������	�	��	����	����	���
������
����
 �	�����
�	�� ����� ������ �
������
�� ��
 �	� ��� ��� �	�� 
�"��� 
�� K� ��������� '	�� ����"� ������.���
�� ��������
�����������������
���	��"����"��
��	
�����������""���
���
��	�����	����������������"����"��
�����"��
��
��"��������"�
����������"����
��
�	���������������(����	�������"��
�������������"�������������
�
$����
������������ �����
�� �	�������� ���"��������'	��� ��� �	��"����"� ��"��� #��"� �
�� �
��������
�� ���"��
����
���������
����
��
���������������������������
�"���� 
�$��"�����������������"�"���	������"�

�	��� ����������������� ��$�� ���������)������� ������������� �����	
��� ������� ��"� �
�
���'	�� ��&����"�
���"���
����������

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

"����"��������������������
����
��
�������	
���
��"����"��'	�������	�����������"��
���	����
������'	��������
�	����""���
��������
�����
���������	�����������"��������
���
��
���	���������"����"�"����
���������
������
����"�������������
D������"����"��
��	�����������������
���������
���	��������������������"��
���
��������
�����"���
�
���������������������"�������	�$����

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

"�
	
�����������	�������"�-��������(J>��������������
���
��	
���������������	
 �����	������
�
�����"�
�������
��	��������
���	��	
�����'	��"���������$�����
����������
����������������������'	������
�
�����"��
�
	
��������������	�����������������
��K>�!����������
�G
������������'	������
���������	��	��
�����"�
�
� 	�������
��"����3����	���"��	��,�0��� 	��	�����������
��"�������������'	��������������������
��
	
������	�����"��������������
���	��	
���	
�"����-����������
�����"��
������
����
���	�������1���
�	�������
�� ����������������	
���
���	��	
������������
 �	��'	��"����
���������$�����
���	������
���"������"�	
�������
����-��� ��� �	�������
���$���������
���������	�����"� ����	��� ��
���	�������
�������
��
�	�����������������������	��������'	���
������
��
���	������������"
����������
�����"��
������
����	�������������
���	���������
�������"������'	�������"����
����
�������	��	
��.
�����"������
���
������"�
�������������� 	��	�	���������	���
�������	��"����
��"��
����������������������
�����"�
6������'	��������"
������������������
���	���
������
���
�����������"���"����	
������������	��"����"�
�
�����������"��	��	����	��������� �����������"��
����������
�"
�������
����������������"�����'	���
������
� ����
�9�����
�� �
� �	����������
�� ��"���"����
 ���)
�������� �����
��" �������� �
� �	��� �	��
	
����������	���
���
�����������������
���
�������������"���
������
�����
��
�����.���	������������
	
���������������

� 1�� 
��������� �	�� ������� �

"�� ��"� ������� ���������� ��� �	�� ������ ������ 
��� �������� ��� �	��
�
������
�� �	��� �	��� ���� ��
�� �	�� ��� 
�$� ������D
�"���� 
�$� ������ ��� ���
������ �
��� ��� �	��
���������� ����� 
�$�
�� �	�� ������(������ 
�$��������� ��� ��"
 �"� ��	� �	�����������
�
�
���
�	�����������������9������
���
�
�����
���������,��������������	��������.�"����	��	�"�������
���������
�

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



� �

�������������-����������������	��������'	�� 	
����
��������-����������������
������
�����������
������)
��
��� ��
������� ������ �	��
������ ��� 
�$)�������
�� ������� �

"��� ����""�"� ��� �	�� �������
�

"���	���������������	����
�
�����
������
������
�������������������������
��������
�����
���	��
�-������������
�
�������	���������

� ��� �	�� ����
��
�
���� ���
����� 	
���	
�"� �-���"������� �
�� ������� 	
����� 
�� �
�� ����
�
��������
���������������"����������������+
�����������������
���"����
��	������������������"���������
 ����"������	����&����"����������������'	�����������	�����������"������� �������
�"���������	�����"�
�������
��
������
���
�������������"������"����"�����������'	��������	����	�������
���	�����"�
�
����"������������	����"����������������
����-�������������	���� ��������������
����"�������������	��
������������������
�������
"��������
��	�� 	
�����
�
���������������"����������	���/%D�����"�����
�
����"����
��
���	����
�
������
 �	���
��������������
����
����������������"���'	������������������
 	�����	��	
����������
���
��"�������"����������������
���
������	����
�
���
���
��"�������
���
 	������������������"�������.�"���"�������
������������������1����������������
���������.������
�����
�������������	���
��
 ����������
�2�M<	������"������"�����	����� ��	����	��	
���
 ����	������$���
�
 �	
�"���	��$����
���
�
�������
��������"��	��������	��������&����"��
�9�����������	����
�
��������
�� �	
������"����"� ��"� ������!=� ��� �	�� ��
�
���	��� �������� �����
�� ����� ����
������ �������
��
�
$���� �� �

�� ��� �	�� 	
������ ���$��� �
��"� ������ �	�� ���"� ������� �����"���� �	�� ���"� �
��
��"��������� ��� ���"�� �
� �	�� ����� ��� �	�� ��&����"� �������� ����������� �
�� ��"��������� ����� �	
��	�
������������ �
������� �-���"������� �
�� 	
������ �
��������
��� �	�� �
����� ��$���� �	
��"� ����
�������
���
��	�� 	
�����������������.���
��
���	����
�
�����

�

���������	
����
�
������
�


� �������������	����	����9�������"����������
���	�����������"�������	����������������������
��	��
��
�
�������� 	
����3�
���	��
�	�����"������	�����������������"������
�2����������"����������	��	���
���������"� ��� �	�� ������������� 
�� ������� ���������������� ��"� ������� ����������� �-������� ��
�
���
���������'	�������������
�������
���	����������

"����������������
����-����3�
���	��
�	�����"����	��
����������	��	�������
�����������"�	�������
����������	�������������
��"����
�������
 �	������"���"����
��
"����������+������	�������������������	�����������"�	�������
����������	���������������
��	����	��
�-���������
�
�����������
���	����������

"��
�������������������'	���������������������������������
��
���	�������������������-��������
��	�����"
 �����
���	�����"���������
���
���	��"����
������'	��
���
���
����������������
���	��B�������������C�������������"�����
�������"�����	���������	����������
��
�	���������
����
"������� 
�$����������������
�
������������������9����	�""��������������������������
�����������	���
���
����������/%D��������	����
��������"������9����"���������
��
�����
�����(�"�
��
�
��
���	������� ���������	���
 ���������
���������
������
��������
�����"��
���"����������������
���
�
����������"������" �����������	�����"�����
���������������
���	���������
������� 	��	�����������������)
��������	��
��������
�����"�����
���
�������
�"����
�	������9����N�	����	����
�
����	�����	
��"������
���	�����������
��������������"
 �"� ��	��	�������������"����	
"���
�"
��������
������������������

���������������"��������
���	����������'	����-���
����������	
��"�����	����"��
��-�������
���
���	��
���������������"��
�������������	��������������������"���������

"����

'	�� ��
�
��� ��� &�����
�� �	
��"� ���  ��	
��� �������	�""��� ��������� 
�� ���
����  ��	
���
�����������������>�����
�����	����
�����������
���	���
������
������
������������������
�������	���
�
�������-������"��
���
������������	��������������������������+
������	
��"���������������
���	�������
�
�������������
�����������
���H����������	���
�� ��"����������������������"�"����
���������� ���
"��������������������������
�����������
���������
����
"����
�������
��"���
�
$���� �"������������
�����
���������"����������$��"�
���	��	������	�����
���1�� 	��	��	
��"������
�"�"���
�	��
���	������
���
��

���������������������������������������� �������������������
A��$����(������.�& �����	�������(�������=����	����������(�������%��
��'�����$����������8������
�B4::5C�
5�� �������	���������������
�������	������������	�������������������0��������#�?#����������
���#��B4::AC��
1��8�����8������.�&=������������)������������$������"	�����'�����$����������8��� ���%�����������D���
��������9�������;�B4::5C������5:?E2���



� �

9���������"���
�
����������������(������
���	����
�����	���
��������
��
�� 
�$�����	����	�
��	�
 �������� 
�$�����
��
�	����
�������������������'	���	�����
��6�1��0�����
��������	����	�����������

���
��
����
����������

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

"����

������
��
�������
������	����
�
�����������
���������	����
���2�����
��
�����$�������
"����
��"������	�������������
����
"�����
��������-�	�������	����
�
������������������1������������
��
��$�������
"���� ��	
����-�	��������	�������������
���

"����	����
�
��� ������������������������
�	�������
�������������������������������	��	��	���������
��"����"��	����	��������
����������������
�
��������
������&��������
��61�0������
�
$�����������
���'	������
����$������
"������
���	���

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

"���4����
������������ ��	����	��
�������"�������
�����"���	������������������������	����
�
��� ������"���� ��	� 	�������	��������.�"�
���H�������������
��
 ������������"2�MO�����
����������(������5��H4J�����""�������
���������
���
�	����
�
����
�����������������������	�������
�����������������""����������
����:��������������
��
�
�������	��� 
��	
��"������;�G=��1����	�����
���������	�������������	���������������	�����
����
 ��	
��������	��������
���'	���
)�����"����
�������	������
 �������
����������	��,����"�0������
��
(�������������������������"��
������������$����(������	������������
�����
���	��,0��	
 �"�����
 ����
�
��������&��������������	
��	��������
��
�����
�����������"��
��	�����
��?����	����	��
����������	��
�����
����"
����������������������	��6�$������������	�����
���������"�����
����
��
��"���������
��
��
���
��� :���&������;� ���������� ����� ��� �	����
 �����������������
���
�� �	������� �	�������
�����
�-��
������"����"
 ������'	��������
�����������������	���
���������������.�"�����	�����������	��
�
�������
��'	���
�������$�����	
��"����$���������
���
�"����	�����"�������������
��� 	��	��	
��"����
�	���������
���

"���
�
������"��
������
��������� �	������� 
�$�
���	������
����������������
����
H������� �	�� ���������
��� ���	�� ��� �	�� 
�"��� 
�� �	�� "���� 	���� �	�� �

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

�

)�����$������*������(�
�����$�+���
�!�'
�
��#
����

� ��"
����������������������������������������	����
�����
����"��������.���
����������������	���������
���
������"� ��� 
�� ��
�
$���� ����"� ������.���
��� '	�� ����� 
�� ������.���
�� ��� ���	� 	��	���
�
�����"��
� 	���	��	���
�	������"�����	����������"����
��"��
���������4����
��	������"����
��
������.���
��������	�	��	�����
����
�� ���"�� �
�� �����������������
����
��� ������"�"�� 	���� �	��
����������������������������"��3�
���	��
�	�����"����������
��"��	����	����������������
���	��������������
�����������������	��	��'	���
��
 ����'����������
 ��	
 ���	���������
�����"������������ ��	��
 �
������
�� ��������������� ������������� �
�����"� �
� ��	��	� ������
����'	��� ���� ��� ������
���"� ���
�
�����������������'��������
���	������������������������"������������"����
���	�������������������
��
�
 ��
�	��	�����������




�
��
���������������
����
�
����


����
���������������


'��������	
 ���	���������"��
�������������������$��
���
�"��(���	�������
���	�����
�����	��
�
��������
���
�������$��
���
�"�: ��	
����	��������
�����";����"���� ����������
�����������
��
�����	������	�����
�"����������
���	��/14���������������	��P%��:.
���
�����������;�
���	���
�"��
�
�������*��
�����	���"��
���	���
�"���	��������������� �������	��
�"���
��G)����������	���
�"��
����'	��
�����������������������	������������
������������������
�
����������� �"������������"
����
���""��	��
�����������
���

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

���������������������������������������� �������������������
E������"	���������#����4F���2>>>������������&"	�����	�=�	��'�����:5�



� 


4��� �
� �� :���������
�;� 	�������� ������� 
�� �	�� �

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

��

�

,
������

-
�����	��
�
���
�����
��.�

/������		�
������	

��
����
��
(
��
������0�1
�

�
�

4����������
��
/14����$��

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

J����������
"����������

��� ����	��	)�
 �+��	� #
 �

��Q�K��� ��D��
>���>K�����

D��
!�
�>������

!����

K���Q������ ��>��
����� ��!�>������ >
���

�����Q��K��� �����!���� >��G
����� ���
�

=��K��� >!��!K���� ���
�!���� ���
�

%������� �G
���K���� ��!�������� >��
�

8���	�.�G���
������
��

�

,
����.�

#
����
����#
���
��)
���-�
�2�������
��	���
���	��
�'�$

���$�

4����������
��
/14�

P�%��������*��
�
�	�����	����"������

���	���
�"�:D���

�����
�;�

P�%��������*��
�
�	�����	����"������

���	���
�"�:D���

�����
�;�

/
������

���)K��������?�� !
�G������ �
�������� '	���
��������
��
�
���
�������)�
�"�
 �������
-��������
��� ��������)�����
�����
�������	���

K��)��������?�� �>�K������ �������
��

����)�K����?�� �K�������� ��
�>�>��

���=��K������?�� ��>>
���� >���>�G��

%�������� �������G�� ����������

P�%����R�P
���
������������
���	���
�"���

8���	�.�$�
	�
������������������
��4�

�

'	��
����������
���	����	��
���
��"
����������
�������
�	�
����
�
����
���
���������
����
���������������
���	���������
����
"������� 
�$���<
�$�	��������
���
���	���
��������������
�����
��
��������� ����	��'	���� ��������
�����"���
�"�������
����
��"������� ����	� ��	
�������
���"����
�
����������� 
�$���1���
���"�������	���
������������������
�����������������������
��"�����
���
�



� ��

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

'	��������������������������������	��	����
�����"��
��	���
��������
���
���
���	���
�"��(���	��
�����
�� �	�����"��� �	�����"���-� �������������� �
 ��3
�� �	������
���
�� 9�������� �	�����	
��"������
���	�������
��	������	���
���
���	���
�"��
��������
���
��	����������������
���
�����	����"��
��	��
��-��������1�	�� ��� ������-������ �
������ 
�� �	�� ��� �
� �������� �	�� ��"����� �����2� M'	����������
&�����
�� �����������	
 ���������
����������	������������������������������
 �������������"���������������
	
 ��
����������	�����������
��������.���
�����
�"����
�����������	���������
�����������O=��1���	����
�	������������
�������
���	������
���
����$�����	����
�
���	����	���'
�����	��	��
�9���������	��
�������� ����� 
�� �	�� ������ ���"� �	
��"� ��� �������
����:�� �������� ��-�"� � ���� �
� �	��� �	�� ����
���
���� �	
��"� 	���� ��
"����� ��� �
���������� ��� �	�� ��
�
���� '	�� ��-� ����� �	
��"� ��� ��� ��
��
���������������������
��� �"���-�������
��
�� ��"���������� ������
�
$�� �"�����������
��
��
���������"�������������
���������������������
�������������������������
���
��$����������������	��������
���"����$���	����	����	����	����
�
�������� 	
���� 	�������������
����	
��"�����	���������
��
��
"�������������������(� �����������"��
��"����	
"
�
����
�������������	�������������
�����������"��
�
�	��������
��������������
�������������	�������"����
���
���������
��	����������	������	
��"����
��������"��
��	���

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

4����
��	�����������
 �������
��������.���
�������"
��������	����
����� �����
������� ��	���
�����������������
����
 �	��,�������������"����
��������
�	�����	���
���
���������-�����
��
���� �
������ �
�����
��� ���� ������� �� ������ �� � ������ ����� �����)��� ��	� ���� ��	������ ��
�
���� ������
��
�������/
���������������.���
����"��	���
������
����
 �	� ���� 
�$�������"����
�����������	��
"������
�����������
�����������"��
��	
��������"�
�	������������������"�����
�������	�$����������
�����
�����
��"���������
��������"�����	��������"��������������������
���	���
����������
���	����
����
��

������������������������'	�� 	
����������
��"
����
������ ���	���
��� ��	��	�� ��"������������
�
������������������"
 �����
����������
���
��"����
�������
�	���
���	��9���������"���
�
��������)
�����������
�����

�

�

�

���������������������������������������� �������������������
F���	��������������������	���������0��������#�?#������#��������
��B4::AC������������
���H�	������������
�������������������7���
������������%���

"������0����������B4:65C�����=" $�B4:6:C�
�������������������������������		�����
�������������������������������������4AI�J���J�41I�����
���������	���������������8������4E���

6����
�� ���)���#��������=��0���B4::2C�����4�
:���������	�����������������������
�����������������
�����������������������0����)�
��������������
�����������
������������������������
���
����������	��

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

�������������������



� ��

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

������9������
�
���
���,��������"�
�����"����������
������������������"�
���	��������������������"�
��������������
���
�������������������9�����������	��	��	
��"������
�"�"��(����� ��������
��������"��
�	�����������
���
��	
����
 ����	����	
��"�����
���	��������
���
�����������
�������
��"����"������"�
��� ���
����� ��
��������� ��-��� 
�� �	�� ���
�"�� �	��"� ��"� ����	��� 	
������ '	���� �	
��"� ��� ���
��"
���
������������������������	����
�
����
��������	�������������
���	�������"����
������
��
��
"������� 
�$�
����������������	����	�����
���������
�
������������

� ��� ���������� �	���� ��� �� �
����)�������"� "���
���
�� ��� �	�� ������ 
�� �������� ���"� ���$��� ���
��"
������� '	�� ���"� ���"� �
�� ������� ���������������� ��� �����"� ���� ���
 � �	�� ���$����  ��	� ���
��������� �	��� �	�� ���������������� ���� �
�� ������� ������ '	�� 
 ����� 
�� �	�� ���"� ����� ��� ��9����
�����������'	�������	�""���"������������
����
����	
��� 	
������"�� �����-��
������"��
���
�"���
��	

��������"�������"���
�������
��"�����������
�������"��
�
������������	���"�"��
�������	��9����
�
��������
�����
�"�����
���������������"��������
�����
���1�����
�
�����	�
�������������	����	��
������
�������

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

"��
������"�����
�� 
��	��
����
�
��������"�������������������
��������	������	����	���
����������	
��"�����	���������
��������	����
)
�
��������������������������"����
������
����
����������������	��������������
���'	���&�������
�����"�
�������
�����������"�����������������	���"9�������������	
��"�����&�����������
��������$����"
��������	��
��������������	�������������� ��������
���"���"�������

"��-�������
��
��
 ��0
��	���
���������	���
�
����$���������
������	���������
���������
���������	��������������
�����
���������"��
����������

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

� '	������������
�������"��
���	����
�����
������	��������������	����� ����	���������������
��
	
���������	�������������� 	�����	��������
�����"����"
������������	���������������
���	��������
��
�	��	
�����*
�����"��
���	
���	
�"�����
������������.�"�������������	��	
����� ��	
��������������
��������
���(���	���������	���
�������������
"���"�	
����������� ��	��	����

�������
��!G��&�����
���������"��	�����"���"��
����*����������������
���	�����������.���0
���
���	����	
���	
�"�� ����
��
���	���-��
������"����"��
������������������
��������������
�����
������������
����
���	��������
����������������
��������������
�2��	������
���
������"����
������������
������"��
���	���������� ��)
������1��� ��������� �
���
�� �	���
������
�����
����

���� 	����
�	���������������
������9
�������
������� ������� ���� ��	
��� ��
"������� ����������� �
����������� '	�� ��
����� 
�� ���	� ��������������
����
��������	
��"������
�"�"�� 	�����	��������.�"���������������	���
����
�������	������"�����	��
��"�
�������������������
��
�����������"���������������������
��	���"��������
������ ��+�����	��
��������������
���	������������
�� �����&����.���	����������������������$�����
��"��
���������"��%���

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

 �����
���	���
����5���"���'	��"�������������!����
 ��	
 ���	��"����
������
�����������"����������
���������
����
������6�$������'	���������	
 �����
��������"�������"����
��������������
�������	�����
�&������������ ��"� �
��
 �"���� �	�� ������� ����������������� ��
 �	�� ��"� �	��� �	�� 	
�������
"�
��
 �	�������:��
�����������
 �	������;���

� ��� �	�� ����� ������� ��� ��� ���
� ��������"� �	�� ����)��)����� �������
�� ��"� �	�� ����
"� ��������
�������
���������
��
 �"�����������"��
������������
������"�����	������
"�"��
�������������������������
�������������	����	�����������"���������
 �	�����������	����-��
����
�������	��	����	������	����	��
�������
��
���	��"��
�����������<	���"
����������S�'	����������
������������������"�������	��
���
������������	������������	���
��������	�����$������������������	���
��������������
���	�����������"�
����	����-��
����
�����
 � ��	������	��	��������	�������������������
��������������	�� ����	����������
�
��������������3�
���	����
����
����� �����������������	�����������"��������������	��	���������



� ��

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

�

�
�����


�������
��
�
���������


���
�
�����
�������


� ����	��
���
���	���

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

$��
��*�������#���
�����"�'��
�����	������
��"��
���������������������
�������������	��8� �
T
�$�'����	
���/
�� ������ �����!)�K����������'	������"��
��
����
���������
"�����������������
���"����������������
���
�����'	��������
�������������	�������	
����
�����������������	���������
��
�����������
������������������������
��	������
�����

��
���

"�������-�	����� ��	��&�����

������
'	��� ������
��"������&�������
����	����	����
�
��������7	��������������	�����������������K���
�����	����*
����������
����	
��"�
�����������������
��
���	��������-�	�����
����
"���"��

"��
��"�
���������������	����
�
����'	���-�	�������
������	
��"��
����������
�������-�������������
��
��������������	
��	����	�����������	���������
"����
��
���

"����"�����������(����-�������������
��
��������
����������������
�
����������
��
������'	������
���
���	����������������
���	���
"����
���������� �	�
��2��������������
������� ���
�"��� �
���� ����� �
����������
�� �
��
�������� ��	����	��
��
�
���������� 
��	��
��������� �����"��������	���
���������
������
���������
�
�����������1
�	���
��
�	�� �
��� ����� �-���������� 
�� �	�� "����
��"� �
�������� ��"� �	�� ������ �	
��� �-���������� 
�� �	��
"����
������
����������	���
������
�������������	����	�����������"�����
�����������
����������������
)
�
�����������+�������	���������
��
���	��"����
��������
�
�����	
��"�������
�"������"��
��	�������"��
,�����.���
�� ��	��������������"���������
��������
����"�� ��	������
��������������������������	���
�	
��"������
�"�"�
��������.�"��
��	���-������
���������

� '	���
��
 �����������������!���	
 ���	�����������"�������"����
��������"��	�����������
 �	�
�����������-�:G;��
����
���
��6�$�������1���������������	�������
���������������	�����������	��������
���"� ������ ��� �	�� ��-� �
����
��� ��� ������� �
���������"� ��� �	�� ����� ��
�
���� ������ ������ 1��
�
���������	�����"�������"����
�������
��	��"��
������������������������������	������������
�������
���������"������
�����
���������
�����"��
����$�"��
������
���������������������	���&��������$����
'	��������"���
���
������	����
�
����

�



� �!

,
����3�

�'
�
��%
���-
������(������������"�(�

��%��
�������	�1
�

�
0��

��	�
����0�4����������
����%
���-
���������!��������5�.�

%��
����� 6�

�

� ��73� ��78� ��79� ��7:� ��7�� ��77� ��7�� ���;� ���� ���.� ���3� ���8� ���9� ���:� �:573�

D������0"��� ��>� ��>� ��>K� ��>K� ��G� ���� ���� ���� !��� >� >� >�G� K� K�G� �>�

H���0���
�
� ��G� ��G� ��GK� ���K� ��
� ���K� �� !�>� !�GK� !��� >�G� K� G�K� ���� �!�G��

0�"������ ���� ���K� ��
K� �� ���K� ���� !� K�K� G�K� G�K� �� ��K� ��K� ��� �>�!�

J"$���"�	� ���G� ����� ���� ����K� ��!K� ��>K� ���� ��
� ���� ���K� ��>� ���K� ���� ��K� �K�G�

?���6���$� ���� ����K� ���K� ����K� ���K� ��>�K� ��K� ��KK� ��G� ���� ���� �� ���� ���� ���

1�����
� ���G� ����� ����� ����K� ���>� ���G� ����� ���K� ��!K� ��>� ��>K� ��KK� ���� ���K� ���K�

6�

����
����
����$
�/��0�<�

� ��73� ��78� ��79� ��7:� ��7�� ��77� ��7�� ���;� ����� ���.� ���3� ���8� ���9� ���:����	��


D������0"��� � �� ���K� �� !!�!� �G�G�� ���>� �!!� �>�!� �K� �� �K� ���� ��� 22�1�

H���0���
�
� � �� ��!!� �K�!�� ��� !���
� G�� ��� ��!K� >���� ����� ���� !�� �G��� 22�A�

0�"������ � ���>!� ����� K��G!� �K� >>� GG��� �!�!� ����� �� ��G
� ���>� �!�!� ���G� 22�F�

J"$���"�	� � ���K� ����� !��K� ���!� ���K�� KK�G� ���G� ����� �!�G� ��� �K� ��� �
� 2A�E�

?���6���$� � �K� ��� �G�G�� >��
� ��� ���G� ��� 
��
� �G��� �>�!� �K� ��� 
��
� 24�4�

1�����
� � !!�!!� !��K� �!�G>� ��� �>��
� ���K� !��
� >�� �>�!� ���K� ����� ���!� ���>� 24�5�

=�)�����
��
��
(�

$��$
�/���

�������/������73����������:!�

��	�
����0�<� � ���>� >��� K��� 
�!� ���� G�>� ���� 
�>� ��G� 
�G� ��K� 
�>� �� F�:�

����������!� G� �G� ��� �K�>� �G��� ����� ���G� ���!� �!�!� �
�G� �>�G� ���K� �G��� ���!� 41�6�

�������
��������������2��
�!)
G�R���
�U���������������������������������������4��
����������������2��
�!)
G�R��K���U�

8���	�.�8��������������	�
	�
�����������������
����
����8���������

�

'	�������������������������"����
��	���������������������������
"��������������������������9������������
'	���
��������
��
����� ��������������� ���������� ���� ��������� �	����
"����
�����������
�� �	�������
���������"� �	����9
������
���	����������������'	�������� ������������������������������"���� �	��
�����������������
����
����������"������-����'	�� 	
������������
�������"����
�����������"�������	��
����� 
�$�
����������������������	
��"�����
���	�� 	
����������
����������
���
�������"��������

�����"
 ������'	�����������
����
�����
����
��������	���������
��
���	����������������� 	��	��
�
	��"����	��"� ��	��	������������"
 �����
���	��������'	���
�������
��
���	��� 
���
���������"�
������	�	��������������&��������
���$���"����������
���	���"����������
������������"����	)
�
�
��� ������������������
�������	����
"�����������������
�����
��
���	����������� ��	�����"�"����
�
�	����
�������������
��
����
"����
��
�������������-������������������	�$��������������������
���	��
�
����������������"����
��	��������	
��"��
��
��	���
�����������
����	��������	
�"����	����
������"�
��"������
����'	���-������
��#���
�����"�'��
�������	�������	
��������������"���
�������
����	���
�	����
�����
�� �	��"����
����� ��� �	����
������ ����
��� �	
��"���� �
��������� �
�
�	�����
"����
��
������������ '	�� ����������� ����� 
�� �	�� ������ ���"� �
�� ��
������ ��� "��� �
� �	�� ��������� 
�� �����
������������������ 
�$���	�����������������
�
�
����	���������������������
��� ��	��	�������	
���
��� 
�$��'	���-�����������"
��������
�������	�������������������	��������
����
�����
��"����
��������
���	�	��	����	������
�	�����"����������

� � 0�������������������	
�������$����	
 �����
���������� ��	��	��	
��������������$����3�
��
������������� ���"���� ��� 6�$������ ��� ��� �
��"� �	��� �	����������������
�� �	��	
���� �������� �
�� �	��
���	�����������
���	������������ ������	��
 ����	����	���
���
���	��	
�������������	���
���
�����"�
������	���
��������
���
���
���	������"���������� 
������	���������������� ���������	����	��������
��



� �>

�	���������
�����"��
���	��	
�����'	�����������
��� �����
�"����"��
�����������������
����������������2�
�	���	����������������������K������������"�������������1���"����	�����	��	
�����������	�������""���
��
�����������"��
���
 �����������������������������������������������������������������������������
���������
 �	�
���������������	����������������
���	��	
����������� ���������������	����	�����"��
���
��
�	��	
���������	
��"�����������"�	�����	����	�����������
��	��������������������	�����$�����
�������	��
���$�����
��	����������$������
����
���������	
��"��������	��������������������������������	��	����	���
�	���
����
�����$�������������������'	�������	���
���
������������������� ��	
�����$�����	�����$�����
���
�	��	
������������"
����
�����"�������������������
����������0��	��������
���	
��"���������	����������

 ����� �
� �	���� �	���� ����������� �
�
�	��� ������������1��� 	���	������� ��� �	���
��������'	�� �����
�������
��
�������	��	��
�	������	����	��	
���)
 �����"
��
���-���������������
�����
���	����
��������������� �������
�����
��������������������	����������S�'	��������
���������������$���� ����
�	���������������
���	��	
���� ��	��	��	
�������$����������'	���-�����"�������
���	
��"��������
���
�
�	��������
����� �����	���
�"������� ��	������
��
��������%�	�� ���������"���	���������������"���"�"�
����	��	
�����������	
��"�����&�����
��	��������
������������������'	��"����
�����������"��	��������
��
�	��	
����������
��
����"�����	����������
��
���*+��������	��������
�������
����� ����	
������
�������������� ��	��	��	
�����������(����	���� ����
���	���������������������
���	����L����������,S����
����
��������������������������"��
����������������������
�B�
����$��
������C�
���	����������
��
������������'	��������������	��	��������
��	
���������	����"��������.�"��
�����������	�"����	���
��
�	������
�������
���	
�����������
��	���
��������������
�������������
����"���	��	
���������$�����

�

��������
��>��
���
���

����-�
	�
�
����

� ��� ��������
��"���
����	����	�����$����"���������
�����������"� ��	����	������� 
�$�
���	��
�
�������������"���������
���0������
�
���������	�����$����"���������
����	�������������$��� ���
��
�	�����������������
����	���

����������(��
��
���
�������	���������"������"��
��	�������������$���
����
�������� 	���� �
��� ���� �
������"� ��	� �	��	�����?
�
�� �������
�� 
�� �	�� �����������$����
0
��������
������"� ��	��	��������	����	�����������	����
�$������� ����
��9�������"�����	�����������	��
�
��
�������
��������
�� 
�����	���
��
����
������������
����+
 ��
��"����	����������
���
�����
���
����	���
)�����"��*+�"
���	
�"S�'	������
���
���	��������
���	�������������$��������������������$�
��
�
��
������
�����������

�(����� ��� ���������
�����	����������
���	������������������������	�����$�������������	����������
���$���� ��"� �	�� ���������� ��"� �����
�� ���"��� '	�� 	��	���� �
������ 
������"���� ���"��� ��� �	��
���$��������������6�����

�� ���G�G�K�������
�������	����"�����	����"�
���


���� ���
������K�
������
�������	��'	���� �����������������"�����������	���
������
������"�������"����'	�������
�����"���
�
��	���������"��������
��
���	�����$��������������""��"� ��	���	������
����
�����?�����������

������8J#���"��	�����������
��������
���������$�����	����"��3�
���	��
�	�����"����	����"�-�
���	��
607����	
���������
��"�K�������
��"������
�������
 ���������������
��"��K�����������
��	��������
��
����
��	����G������"��	����������
��	��������
��K����*��$�����������.���
��
��607�����	����"�
���

��
��� ��K��� ������
�� �����	�� 
�� ����� �����
��,0V� �&���������� '	���� ���� � 
� �����������$��� ���������
����������6�$�������"�0���������,��
������������	���
�"����$��������������"��"����
��"��(�"��	��
�
����������$���������
���������������'	����������������������������	���
�"����$����������
������
�
�����
�� �
��)�����"���� ������������'	�����$�
���
����������$��� ������
�������������"��� �
�����
�
��������
���
��	�����	�������������
���	����
����������������
��������'	��������������"������
��
����� ������� ��� ������ ��� ���� ���������� ������� #���� ���������� ������� �
������� 
�� ����� ����������
�
��������� �
�)����� ����������N� ������������ �
��������� �
����� ����������� ��"� ������ ��������N�

���������������������������������������� �������������������
4>����
����=
����������JL���������7�������������������?��7������������������������������ ������������������	���L�	�����
����������������	��

���������	������������� ����������� ��������������� ������ ������ ������	��� ���������������LM������� ��� ���� 
���	���� ���� ��	������ ���������
���������������	��������
��������������������������������

44�8���������8�����������������������.�$3=8�D���2E�����6�
42�������������7������������	����	�����������������������&��?�����'������������������9�����������4::5K:1;���



� �K

����������������(���	����"�
���

����
����������
�����������������������!>K�������
�������	���
�)�����
����������	������
����������
��������������
�������	���
������������������
��G�>K>�������
�������	����"�
�	������������
����������������N��	����������
��K���!�������
�������	��'	������"��
����
���	���������
��
�	����������������������!����
�������
�������	��'	���
���
���	�������������
�������
��	����
������
��������������������������"��
��	�����������������
���	������"������-���"�����	�����"���������������	���
�	���
����������$��������������
�������/
�����"��
�� 
�
�	�����������
���	����"
�����������������
������� �	�� �
���� ������ 
�� �	�� ���������� ������� ��� ������ �
 ��'	���
������
�� 
�� �	�� 	
������$�

������"�������"������������.���
��
���	�������������$������"��	�������������������"
����
�������	��
����
�"�������
���	�����$������������

'	�� �
��������� ���$���� ��� ��"
������ ��� ������� �	�� �
��� ������ 
���  ��	��� �	�� ����������
���������
��
 �"�����	�������������$����4����
��	����"
��������
�����	������
��������
���	��� 
�
���������
��"�����
���"���"�������
��������"����
���
���	������
�������
���	��������������������
3�
���	�������������$�����	��D������
���&�����:D%�;���"��	��D������
�������������:D%�;��������"�
��� �	�� �������� ��"����
�� 
�� �	�� �������� ����
������� 	���� �	�� "��
���� ����� ��� �
���"���"� ��� ���
��"����
��
���	��	����	������
���	�����$����������'	�����$���������������������	
��"�����
���������
�
�
�	����
���������'	�����������
����������	�������
���������
 �
������������������������	�����"��
�
��34��������$�����
���
������������
������������ ��	��
 �������������������	����	��"
��������������
'	�� "���������� ��� ������ �
��"� ���� �
���� ������ ��� �� "���"�������� �
����
��� ��"�������� �	��
������
�����������
�� �	��"
������� ��������� ������� �������������� �	������
�������
�� �	�� ����������
�������� "��
���� ����� �	
��"� ��� �
�����"� �
� �	�� � 
� ��"����
���� �������D%�� ��"�D%��� '	����
��"����
����	
 �	
 ��	����
�
�������
�����'	�
��	����������
�����
�������������"����	��D%��
�	
��"����	��	����	����	��"��
����������� 	�����	��D%�������������	��	����	����	��D%���'	��"��
����
�������������������
��������$�"��
��	������
�����
�������
��������
��
�
�����
������"����"����
��
�	��/�������1��$���

�

����
�
��� ��������
!���
��������


� 3�
�� �	�� ��"
�������/�������*��$���4�����
��� �������
�
�� ��� ��� �
������� �
����� �������
��
������������"�"�����
���!�������"��
�������5�����
������������	��6�$�����0�
�$��-�	�����
���	��
607��1
�	��	��D%����"�D%���������
�"�"��������
�
��������

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

G���	������
"����
����	���������
���

���������	��������	��
"��
�������������	�����$��������
����
�"�"��'	����	����������	�
�����������
���	��D%���D%����"��
��
�	�� "��
���� ������ ���� ���������"�� '	�� �������� �
�� �	�� ��������� ���� �������.�"� ��� �� �������
,��
�����������	��������
��D%����"�D%���
���!���
��
����
������&������
�����
��	���
���������������
�
�������"�"�����	�����������������������
��"������"������������
��"����"��	�
��	�����������'	��
����������	�������"�-���
�������
��������
��
����
���� 	��	������	�����������
����������������	��
607���
�
)
G���

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

��D%�����	��	����	����	��"��
�����������1����$�����	��D%����"����
�������������	� 
�����0������
�������	��������������	��������	��
����������������
������	�����"����
�	��������������
��������� 	��	�
�
��"���������������"������	��	������������������"�
��������������	�� 	
�������������	
���������
�����
���������
�������
��
����
��������������"�����	�������"�-��������(J!��3�
���	��������������������
����"������"����34���������"�����
�����������������
���"
�����������������������
���
��	��34���������
(�&�����
����� 
��	�� 	�������	���
���
���	��"������������� ����"
���������"��
���������������������
����	������
��������
���	��34����"��
���������"��
��
����
��S�34��������
���������"�� ��	��
 ���
������� 	�����
�������������� ��	�	��	�������������������8
���	�������	��������
�����
��34������������

���������������������������������������� �������������������
4A�� �������
��
�����������4A4�	�����������������������������������������������������
������
��
������
������4F�����������������	������������

�����������������������7��



� �G

�

'�����>�

1��$����"����
���!���
��
����
�������D���������
����"���������&����������V������
��

� �
�
� �

�� �

�� �

�� �

!� �

>� �

K� �

G� �

�� �

��

D����	�'� ����� !�KK� K�>G� ����� ���K>� �>�
�� ���!�� ���KG� ������ 
��!��

���,0V�1� ��G��� ��
�G� ������ !��!!� G����� G�
!!� 
�K�>� ����GG� �K�>�
W� ����G�W�

8���	�.� �8��������������	�
	�
������

9D���.�N�O���������������������������7	��������������O����

�������O���

����;��

�

1����
�
�������	��������������	
����
��
����
��� ����������������
��������"�����
���	�����$���
+
 ��
��"������$�� ��"����"����
������� ��	�D%��������	����	��"��
���������S�+
 �"
�������
��S�
'	����������""�������	����"
���������
�
����	�������������������"�� 	��	���������
��������"��
��	��
�������
���	����������'	����	
��"����������"����	����������
���
������	��������������"�
���	�����	��
��
����
���
���	�����������
����'	�������������������	
��"�������
���"����������	��� ���������	�������

����������
����
������$��"�
��������������������>������	
��"�����������
���	���

"��
�������������������
��������	������������������������������������������	��
���������1���"����
��	����&����"�����������
$�
 ��"������������"��
����������������
���-��������	������������"��
������	�����
�����
����
����
��
����������
����������

"���
����
�������	����
��������������	
 ��'	���
�����������������������
��"�
�����
�"�"�
�����������������.�"������	��������������������-��������������
��	���
����������(��������
���"�����������	�����������	���
������������	�����
�������	���
 �����
�������������'	����
�"�����
���	��
������������������������
)�

�������������

1������������'�����>���	��������
�����"����
���	���!�������"��
��
����
�������

G����
����	��
���������
$����� ����&����������
�����GG������
��,0V�����	���	����-�	�������������(���	���������	��
������
�����"����
���	�������)��������"�������������"
������ ���>
��
��������
�������	��0
��	�����"���
�
���!���
��
����
��� ���KG����������
���	
����"��
���	�������)��������"���������(�"��	�����"����
��
�!���
��
����
��� ���
���
��
���	�����"���	��������"���
���	�������������$����'	����""�������	��
���"���� ��"��
���	�����������
�������
��
����
���������"�����	��607�����������������������
��	�������
�	����
���
��������
 ����������$����"��
��
����
����'	���������
����
���
��###�:���������"����
�����;���������"���"�����
��
���	���
��
 ����������
�2�MO�����

���	�������
��"�������������������
��
 ��	����	����� 
�$���
�������������
�����������"����$���K=�0��	������������	
��"������
���	�"�����	��
�������� �������� ��� �
������� �
�� 
���� ��
�
���� ����������� ����
���� ���� ���
� �
����� ��"� �
��������
���������'	����
����
��
�� �	��B������
��	��C����$�������������� ������� �
��	�����	��������
���	��
��������
��
����$���������������
��
�	�����
�
�����������������

���������������������������������������� �������������������
45�� ���������������������������������
���	�����
�����������	������������������������������������������������������	�
���������4:::K2>>>��������	��������

�����
�������������������

�������������	��
�����	
���P������Q��
�K�� &������$�����
������������������	����'��������"	�������������
�2:����2>>>����F1�



� ��

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

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

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

��������
���	�����"
 �����
���	��"����
������'	���������
�������������$��
�"���������
�� �	���7�����
?�	������"��� �
� �	���
��������
��
�� �	����������

"����"� �	���������
���������
�� ���)�&�����"����"��3�
���	��
�	�����"����	��
 �����
���	���-��
������"����"�	���������
�������"�����������������
����
���
�����"����
��	�������������������
���	���
��������
��
���	����
���"�� 1��� �	�� ��������"� �
��� ��� "��� �
� �	�� ����������� ������ ������ �	�� �
��������
�� 
�� �	��
����������������� 	�����	�����"�������	���������������������������"���
���������������������'	��������
�����������
�� �������� ��� ��� "��� �
� ������
������� ���������� ������� ��� �	�� ��
�
���� 1��� �	��
���	��������������������
�������
��������	���
������
�������
��� ����
���	�����
"��"���������������
�	��������
���	�������"��'	����������
�����
������������������	�����������
������������	���������
���
"������	��������������
���'	��������"���
���"��������
�������
����
���� ������"���
����������������
���"�����	���������	����������
����������
��	����	����������������"�����������
����	��������������	��
��
���������$����(��	���������	������������
������"�����
�������������
���	������������"�����	�����
��� ���������
��� ��"� �
������� ��� ������ �

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

��� 
�"��� �
� 	���� �� 	����	�� ��
�
���� �	�� J����
� 
���������� ��������� �	
��"� ��� �	�� ������
���������������	���������
�����������������������������������
���1����������������	���������
�
������
�����������
���������������������'	����
��������
���	��"���������
��
�������������"��
����
���	�������
"����
�������0
��	�����	
��"��
������
���������	���
���������������"��
���� ����"���������"����	�����
'	�� ���	��"���������
���	
��"���� �	�� ���	 
�"� ��� �	�������� �����������
�
���� ������
�����
���
<��	����	����
���
���������
�
������������������������
��������
�����������������	����
�	�������
��	��
����
��� :����� X� �����
�����;�� '	�� ����)�
�"� �
��������
�� ��� 6�$����� �
�� �-������� �������� ��
������������ �	����� �
� �	�� ����� ��
�
��� ��"� ���
� 
�� �	�� ����
��"���� ����
��� ��"� ��
�
����
�����
��������1��� ��	���������"����
� �	�������� ������
�������"���������
��
���
������"����������� ���
��������
������
���
�����
���
���	���
������
��� 	����
�	�����
����
������ ��"������������ 	��	�
�
��"������������������	��	�����
��������������'	�������
���������"���9������

� ���
�"��� �
��������� �	���������
��
�� �	��J����
�
����������� ��� ���	������
�
��"��	���
)�����"�
��������	�
���������������7�����
��������������������	������
���� 	
�����������������	
��"������	��
�����
���	������������������
����� 	�����	
��� 	
����������������������:"����
��	���
��������
��
���	��
��������������;������ ��� �
��������"� �"�&�������� '	�� ���������� �	
��"� ��� �����"�"� ��� ��
�	���
�-������
��
�� �	����������������
�"���
������	����
�
����'	�� ��"���������������	�����������"�
��������� �	
��"� ��� �����"�"� "�����������  ��	� �	�� �������
�� 
�� ��
�� ���	������ ��� $�
��������� (�
�
�������������
���	������������ �������"��
��	�����	�����������"����������������������	�����	��������
��
	
������������������� ��	�������
������
�
���
��
�����"��������'	�����"�������������
�����
�������
"�������������"
������� 	��	������ �����	��"����
�����
���	���
��������� ��	��	�����"
 �����
��
��� ���� �	�� "����
�����  ��	� �	�� �
���������� 3�
�� ��� ������������� ������� 
�� �� �������
���������
����� �����
�����"��

G������
���
G�������
��GK���������
�����"���
����������"����
��	��
���"�������"��������G��0
����������
�������
�	�����	�����������
���"������� ��	���������������"�������
���������������
"������
�	��	��9�������������������"��	����
�
�������������������
���
���	��������
���"����������-���"������
����"��������������������

�

"�����

#��
���	
#�
����
$��%
�
��
"���
�


� 1�������������
��	��8����D���������������
�"	�����	�����������
�
��"���
�	��� ����
�"�������
���
����
������	���
�������,�������������
���	�����
��	�
��	��	��9�"��������������1����
���	�������
��

���������������������������������������� �������������������
4E�� 8���GH�����8���������94::F;�����A:2��



� ��

��"
�������	������������
�������������""��"� ��	���"���������������"�����
�"
�����
���	�������������
��
�	�� 9�"������ �������� '	�� 8��� ��
�
���� �	�� �
)�����"� �������� ��������4F��������� 1�� �	���� �	��
��������
�� �
������ ���
����"�������� ��	
��� ���
����� �
� �	�� 9�"������ �������� ����"� 
���������
��������������� �����	����J�������
�"���������"��������������������������������� ���)�������"�
��������
�����	
"�
���	�����"����������"�������������	
��"��
���������������
�����������
"������	��
����������
��9������"�	����	����
�
����0��	���������
��"���"�����	���
����������
������"����"���
�

���� ��	��
� 	���� ����	���
�	�� ����
��������� 
��������
�����4��� �
� �	����
 ����������.���
�� ��"�
�-�����
��
��������.�"�������� ��	
����� ���)��������	�"���"� ���)"������"� ���������
�� ����������
�
������������"��
�������� ��������

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

�

� (��������$�������������
��������"��&��������$��������
��������������������	��������"��*+��
'	����������9�����
��������
��
�������������������
�����
������������	��������
������
����������"�
����������
�	������+��"���	���
����"��	����������	��
���������������	����
�$����$���� 	�����	��
���������"����$�������"�������������
����������	�
���	���-������������"��	����������	��
�������

��
+��"���	���
������������
��������"�����
�������
���	�������
�����$��������������������	����������������
�
�� ��� ����
���� ��� �	�� �������"� �"���� ����
���� '	�� ���������
��� ��������� 
�� ��������������
���
�����
����"��-������������������"�����
��
���	�����$�������������
������������������	����
����
��

���	�����	�����������
�����

� (��
������	�����������������
�����������
������"
 ������:8
��	���
�����

�;2��

��� ������������������"��-�����������������
����

��� ����9�"���������������
����

!�� �����"���������������������������

>�� /���
����"�
�	������
�����������
�"����������"��
�����

K�� '	���	��������
���	���
����"�����
��������������� ��	������
��������"��	������������� �����	����
�����"�����	���
���
���"�
�
�����

'	��"�������
��
��?	�������
�
�����������
������������2������
���
�����������
�	����������������
�����������	������	����	�������	��� 	��	��
��"������������"����������������
���	�����������������
+�����	���
��������
���������"�
���	����������
���	����������
�����	
"��
��	�����$���������
���	��
�������� ��	����
�9�������
���	����
����
��
���������������
��	����	����
�
����
��"�����������������"�
����	����������	��
���������������
�������	���������
����
"������� 
�$���%���
��
���	�����	�������

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

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

�����	�� 
��"����"��	

����	�������
����
����"
��������������9�����
�������
��"����
��	���
�������
����
��������������������	����	���� ���������������
���	����
�
��"����	
"
�
���� 	��	����	�����"��
�
���������
�������������	
"��
�����	�����
��
�����)����
���1������	�����
����� �������"��
� �"���
�����������
�� ��
�� �	�� �������� 
�� �	�� �
������ ��� ������ �
�� "����������� �	�� ����)�������"�

���������������������������������������� �������������������
4F�� )�

��������!
�����"�����.�P��	���������������)��
�����
��94::5;�



� �


���	
"
�
������������������$��"�
��"��
�����.���
��� 	��	�������

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

�

� 0������������ �
�� �	�� ����������� 
�� ��
������ ���$���� �	��  �"�� ������������� 
�� �
�������
������������  ���� ��� �
������������ �
� �	�� �����
��� ���������
��� *
������� ���$���  ���� ���
������
�����������
���������� �����������������	����������"��	����	��������
���	����
���������$����
0��	����
���������������
������ �������"��
������������������
���+������	��"����
������
���	��
�
����������$��� ��� ��"
������������
��������
��
�����
���	������
���
���	���
�����������
���	��
����������
��
����������	�������������$�����������
������
�	����""���
�������������
��
���	��������
���"����$����������������������

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

�9��������
���
����������	��	��	�����
����������������'	�������"����������"��������
�����"���-���
��
����
���"
����
���
��
����
��	����������������$���������������"�����
��
����"��
��������������������

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

"���������������
����
������ ��������
��� ����	����
�
����'	��"������
��
/10��	
��"�����	������"����������������	���
�9�����������������
���)%��������'�����(J�����������
���"����
�������������)����
��������
�����������������"����������"�����"�����������(��������������	���������
�	�� ���� 
�� �
���� 
������"���� ���"��� �
�� ���"��� ��"� ��������� ������	� 	��	��� �	��� �	�� ���"��� �
��
��"��������"�����������������

G�����
����	����������'�����(J���	
 ���	��
������"�������"����
���	��
��
������ ����
�� ��� �

K�� 	��	� ������	�	��	��� �
�� �������������1�� ������ �����	����"� �
��
��
�����������
"�� �������"����	
���
����9���������������
��������
����
��
�����"�����'	����"����������"�
����������������
����	��	����������
����
����� �"�����������������������	���
������� 	��	�������	�
�
���������
������"��'	����
����������
������
���������
������"�������������
���������"�����	��")
���	����������������	����	����
����������
���	���������
����������"��'	������
������
�"���"����
���
��
�	���
�����������"����������� ��������
��������������"����������(JK�� 	��	����"�����"���
���	��
�

���)%��������'	��������������	���������	
 ��	����	����
�����������
���	���
��������
����"����������"�
���"�����	��	����	����	�������	����"����������
���
����-��������
�	�����"�����	�����
"�������	����"��������
��
���
�����	��������������������������������"�������
��������������"���������� ������'	�����������
�"��������
���	��� 
���"��������
�������������
��������
����"����"�� ����
������"�����	����
 �
��
���"����
��	����
����������
����"����"������	��������(J���'	�������
�� 

"����"��
���������
"�����
�	
��"�����
���"���"�����
�9�����
���
��	���
�
�
����
����
��
���	����������	
�"����� 	�����	��
�-�
���
���
��� �����
���""�������"�����
��	����
�����
��
���	����"��������
�����1�����	����"����
���
�����"��
��	
 ��	���
����������
�����������������������������������������������	���������"������
�	���
�

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

��������"��
���
�������"��
��
���������
����'	��/10��	
��"���$���
������
����
���	�����
�������
�"9��������	��"�����
������"� ��	��	����
���
�9����������
��"����������������"����
��
���	������
����
��
�����������
��������������%���
�������	���
����������
�������������"����
���"�����"���
���	��"����
���������� ���$��������	�����$��
���"�����
���� 	��	��	
��"�����	�� 
�$�
������	���"���������"��
��
�������������



� ��

#����������

� /����������$�����"����������"����$����
������������$�����
�������
�������������
���"����
�
������������
������
��������
�������
�����������������������"����
��	��������������������������	��?
�
�����������������'	�����������������
���	����������
���	�����	
"��
�������������"����������
��
������������"�������$�
��$�
 ��"���
���	�����9��������	�����������"���(����������"����	
"��	
��"����
��"�������������
��	�������������	
���
��"��
�����.���
��
���	�����������"�������������������'	����
�	
��"������"����������
��
���	���	��
�������	������������"������������������������"��������"����
�	����
����
��
���	����������

"��
���������������������������������"������-����(��
��
��
�	����
�������
�-���������������"����
��	������
������
��	�������������	���
�����
���	���������������
�����������"��
 	��	�����
��"����
��	��
 �����
��	
�"����
���	�����"��(�����	���	�����"
 �����
�����"	
�"��������
�
���	���������������������������
���	�� 	
�����������������
�����������"������
��������������
�
����
���������"����������
��������������������	�����������"���������	����������	��
�������$��������� 	��	�
��������������"�������)��
����(������������������
�� �	������� �������	
��"�����-��
������"��
�� �	��
�
��������
�������������	��������������������������
���9�����������������
����������	��������� 	
�������	��
�����
���	����������

"��
���	�������������������������
��������
���
�����0��	��������������-�����"��
�
���"��	�����������"����$����
��	���
 ���������������(����
�
��������9�������"����������"������� ����
	������
�	����
���������������
��	���

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

������������+�������
���
�"��	����������	��
����� ����
�������	����	�����������������
�������
)�

������������'	�
��	��

"����������
����
����
�����
�"����
�-���������������
�
��������������
�������
�������	����
�
�������� 	
������� �����
����������
�
�
����������"���������������
����
���� 	��	� �������"��	����
�
����
��������+��
��������������
��	����������'	�������
�����������"�
���������������
��������
�������
���	��"����
������
��������
��$�� ��"
������� �������� �	�� ������.���
�� ��
 �	� ��� �
������������ 	��	��� ��� �	���� �
��������
�
�����"� �
� �	�� ��"��������.�"� �
��������� '	��� ��� "��� �
� �	�� �������� ������� 	���� �	�� ������ 
��
������.���
������������
 �����
������
���
��	���
���������������	��"����
��"��
����������

� (����� ������������	��"�������
�����	����9�������"����������"�������� ��������
��������������	��
�������

���������������
����������
���"������	
�������'	�����
�������� �"����	��"�������"��
���	��
���������"������������� 	��	����������������������
����
��"��������	�����
�����
�����&���$������	�
�
�����������������
����
�����"���
�����������������
���
������������������������	�������"���

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

� '	��������	�����	
��"����������"��
��	�������������$������
��"��������
���������������
��
���������
����
���
�"��	����������	��
������ 	��	�����
������"����
������������	���&�������
�$��

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

�� 	
� ���� ��� ��������� 	����'	�� ���	��
���������
����
���	���
�����
��
�������������������������	
��"��
����������	�������������$����'	��
���������
����	
��"������������
�������.���	������������������������������������������������%���
�
�"���
�� �
� �	��� ��� �	�� ������������� 
�� ���� ��&����"� ���
�����
��� ������������� 
�� ���� "���� ��"�
���
�����
���
��	��������
����(�"���	���������������
�� �"������"���
�����������"����	
"��
���&�����
�������������������
��"�����
������������
��	��������
�������
���	�����$��������������������	���
���
��
���������������(�����
���
��
���������
���������"����
������������	��D%����"�D%����	
��"����
�������"��
��	��"��
����������
�����"��������������	�����$��� ��	��������
��������"9���������
��	��
�����"�������$������	���������������
�$��
������������������	��D%���
������������������
�������
"��
���	��
�&��������������������
 ����	����	�����"����������
��"��
���������������	
��"���������"�"�����������
��
�	��������
�����������
���	�����������������	����	��������
����	
��"��
�������	����
�$��
���	�����$��
�	
��"��
�����
�"����"����
���	���������
������"��'	����������	
��"�������
 ���"�������������
��
��"���� �	�� �������"����	
"�� 
�� ������ ����������� ��"� �	�� �"�� ������������� 
�� �	�� ��&����"�



� ��

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

"��
��������������&����������

� +������	�����	
��"�����������������
�����
���	���
����������
����$�����	�����������"���"�
��
���������$���	����	������ ��������	���������������$���������������'	���
����������	
��"��
��
�
��
 ��	��<�������"������
�����"�����
����.���
�������9�����	������
����.���
��
����
�
�����������
�����������	������	����������
�
������������



� ��

��	�
������

�

/������������)*�������

G��3
���
�%��������"	�����	���%-�
�"�,����������J������%-�
�"��%7!�
G4J��

/
����"����0�������D
��*���������"�8�����'	�����:�"��
��;���

>��%�����P���������8��	���1�����
1���$ �����%-�
�"�%7>��63��,����"�?���"
����

3�9�����*���

���������"	�����	��������0������������$����8�����/�����"���,����������J������
/�����"���

H�������	��6
	��?�����	���
�K��%������)���	�����$�����)��������)�����J�������1

$���8� �
T
�$��,0(��

H�����(������

>�� ���
�������G�����
������� �����
�����������=����������������
������������	���
����8�	��������������������6
	��<�����N�0
���������8� �T
�$���

H��������%��
� ��� 6����D����D
������ �
����0,"������=�	���� 
��D����

��"	����������8����	���
J��������
��� "�� �5��������� ,������������� "5���"��� ���
��������� H������� 0 ��.�����"�� ���
J�������,��������������"��3�������J�������

H�
����4����
������8�� 
�$�:H48;����1
�����


��0����������������

+��$���6�D���
>G��>�	� ��������
���
�
���R�
�������$�����
�������+����������8����=���������
�
P���	��
������"	�����	����������#10���"�%-�
�"�,����������J������

+���
���6)*���6��&���)3���
���'	�������"��
����������"	�����	�����$���������������	�
�P�����	�������
/�����"���,����������J������,?��

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

-����� =����� D����� =�� $������� ���� #�������� ����������� B4:::C.� &$��� ����� �������������

���������������������
�	���*�"�����	������� ���
�P�
�����'�������������������������4
��
�

3GD�$�������	���G�	������4:::�

?�" �����4�0���D��	��"�#��J�����
���4���"�<��1���$ �����������=����	��
���������������%��
�����
����%������'	��4��"���J������+���
����/
������J�����	�����3
���<
��	��

#����� 1����� ��"� J���
� '�� 0�������� �

!�� B ���
������� �������������� ���� $���������� ���
��
�	������	�������C� ��� J�
���"����� 
�� �	�� <
��"� 1��$� (������ /
��������� 
�� 4�)
���
��������
�
������

#���
����6�)6���6����'��
�����

!�����������������	�����������P��	������������ ���
�������'	��*�'�
J������/�����"����*�����	������Y�#
�"
���������"���

81�D� 
�$��������������������
���


���"��������������	�
��	������������

*�/�����J������������������ ������
�"	�����	���%-�
�"�,����������J������,?��

*�(�������J�����$���
�K��������0��������8��
������������P���������	���������4��#
�"
����

%50���������(�����!��������"	�����	���*�H�� )+������ ����1
��
���O�

J�
���"�����
���	��<
��"�1��$���

>�������
�$�������	�����G���
�������"	�����	���

0����������������
���
������"	��������������.�������


���������

0����������4�(���

���0��������P��������"	�����	����������������$��	�����=�	�����������
������
J�����"����J'�H�����"
��
��/J�0��6�$�������

0	�������D
�����6���

���%��
���R�
���
�����'	��*�'�J������/�����"���*(��,0(���



� �!

0������ 1����� �"��
��� �

>�� ������������
� =����	��
� %��
���  ���
������� 6
	�� <����� ��"� 0
����
/	��	�������8� �T
�$��O���

0��"�������� 0�� �

��� =�7��� ��	���� %��
���� ���� ������ G������������ 0
��	)<������� /
������
J�����	�����%	�
��,0(�



� �>

(����"�-�'������

'�����(J��
%������"����/��"���:DJ������
�;�

��"�����H�
 �	�D��������0�������1���0���
���

� ������
��3����� D��?������
��3�����

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

/��"������
D��1����
��

H�
 �	��U�
/��"������
D��1����
��

H�
 �	��U�
/��"������
D��1����
��

H�
 �	��U�
/��"������
D��1����
��

H�
 �	��U�

�

!� ���K�� � K�>!�� � !��
>� � !K��>� �

�

>� �!�G�� �>�
� G����� ����� >>!��� ���>� K���
� >����

�

K� �KK�K� ����� ������ �
��� K>��>� ����� GGK�>� !��
�

�

G� ��G!�� �!�K� ���K�� 
�!� ��K�G� !���� 
�GKK� !��G�

�

�� �G���� >��K� ���G�
� >��G� ���G>� �G�K� ��!KG
� �!�
�

�

�� !
!��� K���� ���GG�� K!��� 
G!G>� ����� �!
��>� ���K�

8���	�.�������������.�8�������	�����"	����������=����	�������������������
������������!	������4:::��

'�����(J��
%������"����/��"�����"�����H�
 �	��
��J�
��������

�)�

G�

:��������
��D����	;�

T���� %������"����/��"��� H�
 �	�

�

�� �G�!�>� )�

�

!� ���
��� !!�K�

�

>� !!�>��� K��K�

�

K� >��G��� >K�K�

�

G� K!����� �����

8���	�.����
������������	�����������������D����E>5>KA>?F?4::F��

'�����(J!�
4����
������
��D%���
������
����$��
��
����
����

	������D%��=���������"��
����������� ��	����	������
"�
���
�
)�

G�

/
��
����
�� �
�
� �

�� �

�� �

�� �

!� �

>� �

K� �

G� �

�� �

�� (F��
)
G�

4��
����D���� 46�EA� 4F�A� 2A�A2� 4:�E� 45�11� 42�1A� 4E�F2� 4F�2E� 2>�>4� ���M�2>� ����!�

/	��
���J
$�	��"���"
�����W� G�>!� 22�E5� ���
� 24�F2� 2F�:6� 21�:6� 2A�>:� 46�24� )���GG� )���G� �
����

J���
����W� 15�12� 4:�2F� �
��� 22�55� 25�52� 22�55� ��GG� 
�K�� AF�A2� 52�52� �
��G�

4�����49�$�����W� 2A�:1� AE�5:� 5A�21� 2:�AE� AA�F1� A5�4F� A5�5E� 24�15� )���
>� �>���� !��>��

*�����1���������"
������W� 22�4� 26�65� A4�24� 2:�21� 5>�AA� 5>�A� 54�5F� A1�E4� 2A�E2� ����G� !��
��

0����+���"��� ���>!� 46�54� ����G� �
���� 25�5A� 2A�5A� 2F�:6� AA�>>� 2E�:5� >�G�� ���K��

1('���"
������W� ���
�� 2>�AE� ���KK� ����K� 4:�>2� A4�:2� 14�FF� 1E�2� 2A�54� ������ ����G�

��"
)D����0���	������W� AA�2� �G���� ����K� 25�14� 4:�:2� 4:�:5� 24�42� 46�21� ���
�� ���
� ����K�

J
�����"
��$��J��$����� FE�6:� 2E�54� 2A�2E� 26�2:� 4E�:1� 41�:A� 25�4E� ������ ����� )�
!�

� �!�G��

,��������"�	�/
��
����
��W� 25�F:� A>�A1� 2F�:5� 2>�55� 4E�E� 4A�A6� �!��K� �K��K� ��
�� �!���� �
����

�$�"	�����'������"��������� AA�22� 22�>:� ���
�� 24�22� 4F�A1� 24�22� 24�22� 24�22� ���>�� AA�45� ���G
�

H

"�T������"
������W� �K��>� 26�25� 2E�:F� 2F�F:� 21�>1� 2F�F:� 2F�F:� 2F�F:� >���� 26�FE� �K�K��

*
"����J	
�
�3����/
������� �>��!� 4:�12� 2E�E:� ������ 4:�2E� 24�A:� 24�EA� 2>�56� )
�K>� )�
���� �
��G�

4��$
��#��
���
����� �K�
�� K���� �K��G� 25�:4� A2�25� 22�E� 2>�5F� 2>�45� ��
!� )�K
�
>� ������

*���$���"
������W� 25�21� AA�A6� 52�6:� 1F�22� E5�2E� F5�42� F:�26� F2�4� EA�64� A2�2� K�����

0�	������J�
��	���"
������W� 12�A2� A4�1E� ������ A>�45� A2�1F� AF�4:� AE�1:� 22�2F� 21�A6� )>�K>� !���
�

,����������"
������W� A:�>1� 5F�2E� 14�A:� 16�62� 1F�E1� 11�F2� 1A�2F� 52�A:� 5A�6E� 5>�4E� K�����

0
�����/
��
����
��� AF�62� A1�>:� ����>� 2>�FF� 25�46� 22�52� �!�G�� 
�K!� )����K� ���� ���!>�

8���	�.�"7	����������������	�

�	���� !"����
������4A4��������9N�O�=������������������44;�

�



� �K



� �G

'�����(J>�
(�"����
����	
������������"����"��
����
���
������	��	
����������

+
���������
(����@���A� /
���@�	
����"�D�A��

'
����	
���������� #��"��
����
���
���U�
#��"� 3�

�� #��"� 0���������

#� ���� �G�� G�� �K��G�� !��>>�� �����!�� G��K
�

#� ����� �G�� G�� �K��G�� >���G�� �!���GK� GK�>��

#� ������ �G�� 
�� �K��G�� KK����� �>G����� K��>��

(�9������ ��G� ��� ��>�>��� >��!G�� �GG����� G��
!�

(�9������� ��G� ��� ��>�>��� K������ �G���
�� G�����

(�9�����F� ��G� ��� ��>�>��� K>�KG�� ��!��!K� GG����

(�9����F� ��G� ��!� ��>�>��� G!��G�� ��!��>�� G��!��

0�������� !�K� ���� ��G�>��� �!�
��� �KK���K� G
����

0��������� !�K� ���� ����>��� �
����� �G������ G��K!�

0���������� !�K� ��>� ����>��� ����>�� �G>��!K� GG��G�

0�������F� !�K� ��!� ����>��� ������� �G!�>��� GG�
K�

0������F� !�K� �G�� ����>��� �������� �
G�K
�� K
�>��

*�������� !>K� �
�� ��!�KK�� �!
�K
�� !KG�!��� K�����

*��������� !>K� ���� ��!�KK�� �KK���K� !�>��GK� K>�!��

?���"��� >K�� �
�� �GK�K��� �!
�K
�� >�G�>�K� G!��G�

?���"���� >K�� ���� �GK�K��� �>���K�� >�G��K�� G��!��

?���"����� >K�� ���� �GK�K��� �KK���K� >!>��
�� G���K�

8���	�.�������
����,��9������������
�����������
��;���
����94::E;�

�

�

'�����(JK�
0
�����"
���������
�
�����������������"�-�����������"��

���8���%���������J�
���������	��F�����(""�"�:�

���)%������;�

J�
"�����0���
��
J����������
��8���%���������J�
��������F�����(""�"�:�)�;��

����)%�

���<

"����"�
�	���3
�������J�
"����� ���
!�

���'�-��������
�	�����"�����	�����
"����� >!�K��

!��*��	��������������������������"�������
����� >��K��

>��D��������"���������� ����� >>�
>�

K��'��"����:�
�)���"����;� G
�K��

G��+
����N�D�����������:�
�)���"����;� G�����

���/
��������
����"���
������:�
�)���"����;� �K�>!�

8���	�.�$�
	�
�����������?!�4::>����
���$�8�����8���������



� ��

'�����(JG���
H������#��")J�����H�
 �	���"�-����� �����
K�)�
�����

� �
K�� �
G�� �
GK� �
��� H� �	��U�

#��"�J����� ���� !��� 
!
� ����� �!��!>���

+
������D���� ���� �!�� ��K� �>�� >�K��
���

+
������/
�����/
���� ���� �K�� ��
� �G
� K�����>
�

/J�� ���� ���� �!�� �K�� �������>�

�
�

'�����(JG���
6(J(8���� �����
KK)�

���(����J�����D���
���"�����H�
 �	��U�
�

� D���
� H�
 �	�

D���"����#��"�J�����D���
��G������� ���� �G�!>!
!�

0�
�$�J�����D���
� 
�� �!���
GK�

/J��D���
� �� G����!���

�

���������������������������������������� �������������������
46�� 8���8����������GH�����94::F;�����	�������
��2�2�����FA�
4:�� D����������-�����
��3�������
��.�&G���������������7�������"7	�������P��	��8����������������#��������0����P��	���'�D�" ��$����������%��>24A6��

#�
��4::F����������������������
�������������������������������4�



� ��

/
������������8
������

�

(�8
���
��/
���������"�E�
����
���
����(�����J����2�

� '����� (JG� �	
 �� �	�� ��
 �	� ����� 
�� ���"� ������ ��� H������� ��� ���� �
K�)�
���� ��"� ��� 6����� ��� ����
�
KK)�

���'	��������
��6������
����������
��	����
 �	�������
���������������������������	���������"���������
 �	���������
	��	������6������	������H������������������	��	�������	��G��
����
������6�$�����:������	
��	� ��	����	
��������������
"��
��� �����
�!)�

G������������!;���

� <��	� ��	������������
������������ �"�����
���� �����������	���
��
 ����������
����
��(����H�����������"�
/	������H

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

�

M� *���H����������
�"��	�����	������
�������������$�����	����	���������
���	�������"���
��������������������������������
�
������"��������	����
�
����Y���"��	����	��������������$�������"��
������
����������
���
���������������O�O��

O�/	������H

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

������������������ �����
����� �
��������� �	��� ��$��+�� �����"� �	��� �����������$���� 	���� �
�����"�
�� �

�����
 ���
��������
���������
����"��	����	���������
��	
�������"�������������������	
��"���������"�"��������
�"����������
����"�-�=�

����"	���������8���������5
��
�4:::���������

�

�

���������������������������������������� �������������������
2>�� �����������������������	
�������7��������������
���	��	��������������
�����.�8����������GH������94::F;�����:�



� �


/
������������8
����2�

�

(�8
���
��<�����5�#��"�F����2�

'	
���	�	�������
����
���<�������
��"��	��������
�������"�(�� ��	���������������������
����� ��	������������������������
�����
��.�2�

� �
�

�

��

� �
7

� �

� ��

� �

= +
+

+ − +

−: ;

: ; : ;

�

� �
�

���.=����	���
�����������������"�����	���
��
 �����
������"������→�∝���	��������
��(��
���	��������
�����"�������������

	��	��(→�∝���

��

�
�

�
�

7
�

�
�

�

−

−








+

+

=
�

�

�

��������
���	���&�������
������������������
 �	��
������������������	����
����
�������	����"����
��	���
��
 �����
��2�

�
�

�

��

�
= +

+�
�

 	��	�������������	�����������������
��(������→�∝��

1���"�
���	���������
��	������	�������������
����
���<��������
�
��"��
���
������	�����"����$�����
���	����������$����
�	�
��	��������
�����������
������

�

1���������	����	�����������������������������������
�����
����.���	�����"������������"���������
��������������
���	��
���"��'	�������
�������������
��	�����$��������������	����
�
�����	�
��	����
"������
���	����
�
��������������
���������%���
���	����
�
�������
���	����
�
���������������	�
�������
���"�����	���������
�
�����������
�.��
�� 	��	����
��
���
�	�����
��"�����	�����������"����$�����

�

�
���

��
��

�� ����
��
����
���%

��
�� ����&
%���	
�'�


� '	�����	
�����"��	��/H���
"����
�������.�����	����������
���	�������
�����"�����������	����
�
������
 �	�
�
���������'	���������
���	������������	
 �����������������
 �	����������������������
������"���������
�
���
�������	��
��������� �	����
 �	��
�������� �����������"���	��	��'	����������
�� ����������"���������������:	��"��";����"�������
��
�
���
���� ��	�����
��������������	������������������������'	������"���	�����	
���
��	����������	����	����������
�����"�
���������/H���
"����
��"������������
��	��	�����	���
������������/	�
�������������
��"��
���
���
���������������������
�
"���������������"�����	�� 
�$�
��(���	��)3�
������1�������@�

KA���

�

�


	Key words: Assets, pricing; urban land market; capital allocation; distortion
	Introduction
	
	
	
	Deregulation and Liberalization
	of the Economy
	Urbanization and
	Demographic Development
	Abolishing Hidden Transfer

	Getting Rich By Impoverishing Others. Urban Case

	Table 1
	Price of urban land per M2
	with different infrastructure availability, Jakarta
	Level of infrastructure availability
	High
	
	Rent-free Economy as a condition
	for Healthy Economy




	Inflation, %
	
	
	Indonesian Financial Market Performance
	Listed Corporations Data Analysis

	Creation of Appropriate Institutions
	Private Ordering On Land Values or Prices



	Tradable Goods
	Non-tradable Goods


	Rp Billion
	Rp Billion
	Rp Billion
	Rp Billion
	
	
	A developer house types and land cost portion in the house price
	Area [m2 ]
	Land
	Floor
	Land
	Structure




