
 

Almirante Sáenz Valiente 1010 C1428BIJ Buenos Aires • Tel: (54 11) 5169.7300 
Fax: (54 11) 5169.7347 •  Web site: http://www.utdt.edu 

 
 

 

 
ESCUELA DE NEGOCIOS 

Universidad Torcuato Di Tella 
 

 
 

Documento de Trabajo 04/2008 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Sovereign Defaults: Information, Investment and Credit 
 

 
 
 

Guido Sandleris 

UTDT and Johns Hopkins University 

  

 



��������� 	�
�����

��
��������� ���������� ��� �������

����� ���������

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

���  !�  ""#

��������

$�� %��� � ��������� ����������� ������ 
��� &��������� ���������� ��� %��� 
�% ������
���� ���� &� ���'�� �� ��� ����� �
 � ��
���� ���� ����� 
������ ���������( )��� ����������*
����� %�� �� 
������ ��������� ��� �� ����������( ���� ����� +��� ������ ���������� �����
%����� ���� �� ��� �&����� �
 ���������� ������ �� ���������� ��� ������ �� � ����� ���� ����,
-����������� �� ���%� ���� �������� &����%��� ��� &� ��������� &��� �� ������ ��� ����������
�.���&���, �� ���� %��� �� ����� ���� ���� ������� ��������� ��� ���������� ��������������� ���
�%� ������� �/���������� ��� ��������� �� ��
���� ���������, ��
�������� ��������� �� ���
������ ��������� 
�� ����� ������, ��� ���������0��
��� �������� �� ����������� �� � �����
���� &� ��� ���������� �� ����������� ��
�������� �� �������� ��� 
������ ������ �&��� ���

���������� �
 ��� �������, ����������� ����� �� �1��� ������2 �/���������� �&��� ����, )
��
���� ������� ��� �1��� �� �/���������� �&��� 
����������� ��� �������� � ������ �� 
������
��� �������� ���������� ��� � ������ ������ �� �������� ������ �������, ����������� �����
�� ����� ����� ������ &�� ��� ��
��� 3�� �.���&����4 %��� ��� &� � �������� �����,

�56 �����+������ ������ -7!� -7"� �89
:�� %����� ��������� ��&�� ��������� ��
���� ����������� ���������� ��������

�� �� �����
� �� 	�� 	���� 
�� ��� �������� ��� �������, -�� ����� ���
� �������� ��� ������������ � ��� %���
�� ����� ;���� )������ ���� <������ )�������� ������ =�� -������ )&���� ;������ =��� ;������� >�������
=��������� ?��� ������+� -����� ������� ;��� $���
��� ��� ������� ������������ �� ������� ����������� ����&��
����������� ����� ������� ����������� �)	<� ����������� 	� ���� ����������� �� ��� )������ ��@A ��� <�����
-��, � ��� &���+��� 
��� ��� ����������� ���� &� ��� ������ ��� �%� ��������� ��
�����, ) ��������� ������ ���
�� �%�,

�5����� �� @�������� ����������� �������� 	� ��� ��� �)��� ����� ������� ����������� )������� )�� ����'
>������ 8"8"� <����� )����� )��������� �?8! #� ����� ���������B����,���� ��� 39!4 88 98CD E7"8� 
�/� 39!4 88
98CD E7!E

8



� 	
������	


�� �������  ""7 6��' ������ F6��G 	� ���� %�� �%��� �� �� ?�������� �
 <��'�, ���� �
���%�����

6��2� ���������� ��������� �� ��H������� �� ��&�� �/���������� ���� ������ ��� ���������,

��� ���� ������� �
 ���� ��H������� %�� �� ������� <��'�2� +��� ����� ��� ����� � ��
��� �� ���

��&��, �� ���� %��� 6��2� ���������� ����� �� ������� <��'� 
��� 
��%��� ��� ���� �
 )��������

%���� ��
����� �� ��� ��������� ��&� ��� ��� &�
���� �� 	����&��  ""8, $�� ��� ��� <��'����

���������� ������ �� ����� ��� �/����� ��&�� ������� �
 ��H����� ��� F������� �����+������G �
 �

��
���(

���� .������� ������ ��� �� ��� %��� ��� 
����%��� �
 ��������� ��&�, ��� ��� ��
�����&����

�
 ��������� ��&� ��������� �� ���� ������, ��������� ����������� ��� ������ 
��� &���������

���������� ��� 
�% �
 ����� ������ ���� &� ���'�� �� ��� ����� �
 � ��
���, ��� %�� ��� 6��2�

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

��������������� %�� �� 
������ ��������� ��� �� ����( ���� �� ��� ��''� ���� ��� ��������� ��&�

��������� ��� &��� �������� ����� 5���� ��� ��������' 38D#84 ��� ���� � %� ������� �� ���� �����,

��� .������� �� ���� ����� ��� ��� ��������� � ���� ���������, ��� ����%������ ��H�����

�
 ��������� �/��������� 
� ���� �%� ����������� ��������� ��� ����������, ���������*������

�/��������� ��� �� ��� �&���� �
 ��������� �� ������ ��������� 3����� �����*������4 �� ������

� ��
������ ����������, ��� �������� ���������� �������� ����� �� ��� �&���� �
 ��������� ��

�/���� � ��
������ ���������� 
��� ������ �������, ��%����� <��% ��� =���1 38D#D�4 ���%��

���� 
�� ���� ������ �� ��
���� ���������� �� �� ��������� �� ������ �� %� ���� ����������� ������

���� ����� � ��I������ ���� ��� �
 ������ 
��%��� � ��
���, J����%���� ����� %� �%��� &� �

����� �� ���� %��� ��� ���������� %��� +�� �� ������ �� ��
��� ��� &���� � ��.����� �
 �������

���� ��������� ��� ����1� �
 ��� ������� �������� &�� ��������� �/��� ������,8

����� ��� &��� � ������ ������ �
 ��� ������ ������ �/������ ����� �� �������� �� <��%

��� =���12� �����.��, ��� ��������� ���� 
������ �� �%� ����������� ��.����� 
�� ����� ������

����� ��� �����&���� �
 � ���� ������ ��� �
 ������ 
��%��� ��� ��
��� ��� ��� �&���� �
 ���

���������� �� ���� �������, :��'�� ��� $����� 3 """4 ��� $����� 3 "" 4 ������ ���� ��� ���

�
 ������ &������ ����������� ���������� �
 &���� ���� ��
��� ��� �� �����, )����� 3 ""74

���%�� ��% � ������� ������� ���&�� ��� ��� �� ������ ���������� &������� ���� �����
����

��&������ �������, 

;� ����� �������� �� �/�������� �� ��� ��''� ���� �� &���� ������� �� ��������� ��� �� ���

8��� 5���� ��� -�������' 38DD94 
�� � ������� �����% �
 ��� ���� ���������� ��� ��������� ���������, ���
���������� �������� ��� ��� &��� ������ �� �����*������� ������ �� ���������� %���� ���������� �� ��� �����&�
&� :���������� 38DDC4� ��� 6����� ������ ��� $���� 3 """4 ����� ������,

 ����� ���� &��� 
�% �������� �� ���� ��������� ��� ���������� �������� �
 ��� ����� �
 ��������� ��
���� ���
��� ������ ���� &��� ��/��, ��� ;������' ��� �������� 3 ""94 
�� � ���� ������� ������� �
 ���� �����,

 



�/������ 
��� ������ �������, ��
�������� ��������� �� ��� ������ ������, 	�&� ��������� ����

�� � ����� ��������� ���� &� ����������� �� ����� ��
�������� ��� ��K����� 
������ ��� ��������

���������2 �/����������, �� ��������� � ��������� ��
���� ������� ��� �1��� �� �/����������� ���

���� � %��������� �1��� �� ��� �������� �������� ���������� ����� �� ����� �
 ������ ��� %�
���,

) ������&����� �
 ��� ����� �� �� +�� ������ ���������� ����� %���� ���� �������� �����

���� ������� ���������� �� ����� ���� �����
���� ������� ���� �������� ��� �
 ��������� ��&�, ��

���������� ���� ����� ���%� ���� ��� �������� �������� ��� ��� �� �� ��
�������� ���������

�� � +���� ����'�� ���� %������ � �������� ���� �������� &����� ��, �� ���� �����/�� ��������

&����%��� ��� &� ��������� &��� �� ������ ��� ���������� �.���&���,

�� ����� �� �������'� ��� ��� ���� ��
�������� ��������� ����� ���� � &��� � ���� ����

���� ��� &� ������������ ��� ����� �/���������, ��� ���������� &����%� �� ������� � ��&��

���� ��� %� &� �&� �� &����% �� ���� ���� ��������� �
 %������ �� ������� �� ��
��� �� ���� ��

��� ������ �
 �/������ 
��� ������ ������� ������ ��
���� ���������� ��� ������� ��� ��� �����

���������� �����, -����������� � ������ ���� ��������� ������ ������ ��������� �� ��� ����� �
 �

��
���,

��� &���� ��������� ������� �� ���� ����� �� ��� �� %���� ��� ���������� �� �������� ��
�����

�&��� ���� �����&�� ���� ����� &� ������� 
�� ������� ������ ��������� ���� �� ��� %�������� ��

�&���� �� ��������� ��������� ��
����� ��� %��� ���������� �� ������� �������� ������ 3�,�,� ���� �


��� 
��������� ������������ �
 �� �������4, ?������ ������ ������� �1��� ��� ���������� %�
���


������� ��� ������ �� ������� ������ ������2 &���
� �&��� ��� ����������2� ������� ��
��������,

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

��� ������� ������ ��� ��K����� ����� &���
� ��� �������, �� �� ��������� �� �������'� ���� 
�� ���

������� �
 ���� ������ ��� ��
�������� �
 ��� ���������� �&��� ��� 
���������� ���� ��� ���� ��

&� &����� ���� ���� �
 ��� ������� ������� �� H��� ����� �� &� ��1����� ��� �������,

������ �����&� ����������� �
 ���� ���� �
 �������� ����� ��� &� ���������, -�� �/����� ���

��� �
 
������ ������ ���������� ����� ������ �� ��� �/������ ����������� �� ��� 
���������

������������ �
 ��� ������� 3�,�, ����������� �������� ������� ���4� ��� ��� ���������� ����� ����

���� ������� ��
�������� �&��� ��� �%� �&���� �� %�������� �� ��������� ��� ��������� ��
����

��.����� �� ������� ����, ��� �
 ��� ���������� %�
��� ��������� �� ��� ��� �
 ������ ���������

&� 
������ ����������� ���� � F����G ���������� ����� ���� �� ����� ��� �������� �&���� �� �������

������������ ������� � ����� ����� ���� � F&��G ���������� %� ������ ��� �� ���������� ���� ��

�������� ��� ��&�, )������ ���������� ���� &� ��� �� %���� � ��� �
 �������� ������������� �&���

%���� ��� ���������� ������ ����� �� &����% 
��� �&���� �� +����� ����� ���������� ��� ���� ���

����������� &� ��� ������ �
 ������� ���� ����, ��� �/������ ���� �
 ���� ������� �������

�� ��� ����'����� �
 ��� 
���������� �
 ��� �������, ��� ���������� ��� ������� ��
��������

�&��� ���� ��� ��� ��������� ��� ����� ������ �
 �������� 
������ ��������� �� ����� �� �����

7



��� �/������� �
 ���� 
����������,

=�������� �� ��� �
 ��� ���� �����&� ������ ���� � ���������� ��� ��������� �� ��K�����

�/����������, ��%����� H��� ������������� ��� ��
�������� �� ��� ������� ������ 3�,�,� H��� �����

����4 �� ����� ��� ��� �
 ����, ��� ������ �� ���� ��� ���������� 
���� � �����&���� ���&��, ��

��� ����� ��� ����������2� %�
��� �� ������ ��� ������ ��� ��� �
 ��� ������� ������ ������� %����

�� ���� �� ��������� ������ �� &���
� �&��� ��� ����������2� ������� ��
��������, ���� ����� ����

��������� �
 ��� ����'����� �
 ��� ������� ��
��������� ��� ���������� %���� �� ������� ��� ��

������ ��� ������� �����&� &���
� �
 ����� �� �� �������, )� ����������� �������������� �
 ��� ����

�� ���� ��� �������� �
 ���������� ����� ������ ����� ������ %�
���, ��� ������ �� ���� �
 �����

������ �/���� ���� ��� ������ �
 �������� ���� ��� ���������� ���� L������L ����
 �� ���� %�

&� ������� ���� �� � ������ ��������� %� ������ ��� ������ �
 ������� ������� ��� ���������� �


��&�� �����,

�� ��� ���� ��
���� ����� �� �.���&����� ��� ��� %��� 
���������� ��� %�������� 3�,�,�

F&��G ����������4, ) ������ ���������� 
�� ���� ����� �� ���� ��� ����� 
��� �������� ��� ����������

�� ��� 
����������, ���� ������ &������ ��� ������������ �
 ������ �� ������ %��� 
����������

��� &������ ���� �����
���� ��� ����� �
 �1������ &���
� ������� ��������� ��� ������ ������ ����

�
 ���������� %� &� �����, J� ��� ����� ����� ��� ���� �
 �������� %��� �������� ��&� �����������

�� ������ ��������� �� ���������� �� ��� 
����������, ���� �� %��� ��������� ��� ����� ��������

�������� �� ��� ����, -�� � ����� ��� �
 ��&�� � ���������� �.���&���� ���� ����� �� %����

� F����G ���������� ��� ������ �� ����� ������ ���� ��
��� ��� ��1�� � ������ �� ��� ������

��������� &� 
������ ���������� %��� � F&��G ��� ����� ������ ��� �������� �� ��� ������ �� ������

%��� &� �����, ��%����� 
�� �������� �%�� ���� �
 ��&� � ������ �.���&���� �� %���� &���

��� F����G ��� ��� F&��G ���������� %��� ������ �� �����, �� �.���&����� 
������ ��������� %�

���� ��� ������ �
 ������ �� ��� ����������� �� ���� ��� ���������� +��� �� ������ �� �����

�� ���� 
�� ���� ����'������ �
 ��� 
����������, ��� �������� ���� �� ��� ���������� ��&� %�

��K��� ��� ��
��� ����,

)������ ��� ������&������ �
 ���� ����� ��� ��������� ���������� ��� ����������� �
 ���

������� ��������� �� ��� ����� ��� ���������� %��� � ���&�� �
 ����'�� 
����, -��%��� � ��
���

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

���� &��� ��������� ����������, �� �� ����� ������ �� ����� ������� � ������ �� ������� %����

�� ����� �� ����� �&������ 
��� �� ��� �
������� �
 ��
����,7 ��� ���� ��� �������� ���� %���

��� ���&�&���� �
 %�������� 
���������� ��������� �� ���� ��� �������� ���� �� ��������� &�����

%���� ��� �� ���������� %��� ��� �������� ��������,!

�� ����� �� ���� ���� ��������� ������� ���� ��� &���� ���� &����� ��� ����� �� �� ����������� ��

&���K� ����'� 6��2� ���������� �������� ��� �� ��
���, ��� ������ ����� �� 6��2� ������� %���

7��� ������ ��� ����'������� 3 ""74 �� �;- 3 "" 4 
�� �� ������� �
 ��� �1���� �
 ������ ��
��� ������,
!��� 5���������� ��� ;��� 38DD#4 
�� �������� �������� �� ���� ������,

!



����������'�� &� � ���������� ������ �
 ����������� ��� �������� 
�� ��������� ��� �������������

3&��� <��'���� ��� 
��� �&����4,9 �� ���������� ����� %��� %������ �&��� 6��2� ����������2�

��������� ��%���� ������ ���� �� �������� ������� �������'������ ��� ��� &������� ����������� ��

������, 5��� ��� ���� ���������� �&������� %������ �&��� ��� $������2 ?���� �&���� �� ��� ��

�I����� ����������,C J��� ������� 6�� ����� �� ��������� ����� ��������� ��� ��&� ��������� %��

�� ��������� ��������� �
 ��� ��������, 6��2� ���������� ��������� � ����� +��� ��H������� ��

&� �&� �� ���� ��� ��&� ��������, )������ ��� ��� ��� 
����&� �/��������� �� ��� &� ������� ��

�� ���� ����� ���� �������� 
������ ��������� %�� ��� �
 ��� ����� ������ ���� 6��2� ����������

��� �� ��������� �� ����� �� ������� ���������2 ��� �������������2 �/����������, ��� �� ������ ��

��
���� ��� �������� �1��� �� �/���������� ��� ��� ������� %��� ���� &��� ��&�������, )������

���� ������� ���� ���� &� � ���� �/���� �
 ��� ���� �
 ����� ���� ��� ���� ����� �� �������,

��� ��
�������� ��������� ��������� �� ���� ����� �� ������ �� ��� ��� :����2� 38DD#4

L���������� ��������L �������� �� ���� ��� ����� �
 ��
���� ����� ������� ��� ����������0
������

��������� �������, �� �1���� ��� ��� :���� ����� �� ��������� ��� ���������� ����� &� ������� ����

� ��
��� ��� �1��� ��� ���������� ���������� �� ����� �����*&���� �������� �� %���� �� ���� &�

�������, ��%����� ����� 
���� �� ���������� ��������� ���� 
��� ����������� ��� ���� ���������

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

�� ���� �����, )� ��� ���� ����� ���� ���� ��
�������� ������ �/���� ���� �� � +���� ����'��

%���� ���������� ������� %��� ������,

��� ���� �� ������ �� ����� �� ��� ���������� ��������� �� %���� ��
���� �1��� &���
� ����

�� ���� 	�% ��� 5����� 38DD94 �� 5���� 38DD94, ���� ��� ����� ��� ������ %��� �� �����

��� 
������ �
 �������� � +���� ����'�� ����, ��%����� �� ����� ������ ��� ��� �����.����� �


���� �1��� �� &���
� �� �� ������� ��� �/������ �
 ��� ���������� 
��� ������ �������, �� �����

%����� ��� �������� ��������� H��� ���� � ��� �� �/������� %�� ����������� ��� �/����� 
���

��� ������, )��� �� �� ���� �/������ ���� ���� ��
����� ���������, )� �/������� ��� ������ �


�/������ 
��� ������ ������� ���� �� ��� �� �� ����,

��� ����� �� ���������� �� 
��%�, �������  �������� ��� ���� %��� 
������ ������ ���������,

������� 7 ������� ��� ���� ����� �
 ��� ������ ����� ���� �������� ��������� &����%��� ���� �����

���� �� ��� �&����� �
 ��������� �� ���������� ���������� ��� ������� ! ��������,

9��� <��'���� ����� ������� ��� �/������ ����� ��� ���������� ��&� ��K����� ����� ��������, -��� ��� &��������
�
  "" ���� ��� �������� �� J���&��� ��� <��'���� ����� ������ ����/ ��� � ����� �
 ��� ����� ��� ������ �/������
���� ����������� ���� ���� C"M� ��� <��'�2� ��������� ���� ������ �� &���� ���  """ &�� ����,

C��� ����� ��� $������ 3 "" 4 �� ��� 5�������� 3 "" 4 
�� �/����� �
 ���������2 �������� ������ ���� ������,

9



� ��� ����

��� �����������

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

�
 ���� 8 �
 � L����� �����L �
 �������� ������� %���� ���� &� ������� �
� 
�� �/����� �� 
������

���������, ��� %��� ���� 
�� ����� �������� � � �� �� �, ��� ������ ����������� ������� �� ����

����� �� �������'�� �� ��&� 8,

t = 2t = 1t = 0

•Payoffs take place (govt. 
payoff depends on a)

•Govt. receives private information 
about fundamentals (good with 
probability p, bad with probability 1-
p)

•Govt. defaults or repays its debts 
using exogenous revenues

•Foreign creditors and third party 
agents update beliefs: p’ = p’(x)

•Third party action (a) depends on p’

•Foreign creditors 
determine max lending to 
govt. and interest rate

•Govt. borrows from 
foreign creditors and 
produces public good

t = 2t = 1t = 0

•Payoffs take place (govt. 
payoff depends on a)

•Govt. receives private information 
about fundamentals (good with 
probability p, bad with probability 1-
p)

•Govt. defaults or repays its debts 
using exogenous revenues

•Foreign creditors and third party 
agents update beliefs: p’ = p’(x)

•Third party action (a) depends on p’

•Foreign creditors 
determine max lending to 
govt. and interest rate

•Govt. borrows from 
foreign creditors and 
produces public good

-����� 8�

��� ���������� &����%� 
��� 
������ ��������� �� ���� " �� +����� ��� ���������� �
 � ��&��

����, )� ���� 8 ��� ���������� ���� �� ���% ��� 
���������� �� %��� ����� ������ �� ���

������� ��� ���% ��� ���&�&��� ������&����� �
 ��� 
����������� ���� 3��4 %��� ���&�&���� �

��� &�� 3�4 %��� ���&�&���� 8*�,E ���� ���������� ����� �� ������� ��� 
��� ���� ������������

���������� �� ��������� ���������� ����� ���� ���� ������� ��
�������� ���� �1��� ������� ������

�������, ���� ��
�������� ���� &� ������� 
�� �/����� �� ����� �%� �&���� �� %�������� �� ���

%��� ���������� �� �������� ��������� ��
���� ���� ��� ������� ���� 
��������� ������������

�
 � ������� ���� �� ��� ������� �
 �������� ������ �� ��� ��� �
 �%,

E@��� ����� �� ��� ���� �
 ���� ��������� ��������� %� ���� ���� ��� ���������� ��� ��� ��������� &��� ���������
����� ������ �&��� ��� 
����������, ��� ������� ���������� �� ���� �� ����������� 
�� ��� ������ �
 ��� ����
�� ����� ���� %��� &� ���� ��� ����������2� ��
�������� �� ��1����� ��� ������� 
�� ���������,

C



)
��� �&������� ��� ������� ��
�������� �&��� ��� 
����������� ��� ���������� �������

%������ �� ����� ��� ��&� %��� 
������ ��������� 3� � �4 �� �� ��
��� 3� � �4, ��� ����������

����� ���� �������� &���� �%��� ���� �������� ������ ����� ������ ����� &���
� �� 
����������

&���� ���� 
��� � �� �2 &���� �� ��� ���������� ������, ?�������� &���
�� �2� ������ �� ���� %�

�1��� ���� ����� ����� ������ 3�4 �&��� %���� ��� ���������� �����, �� ����� �� ���� ��� ������*

������ �
 ��� ���� ���� ��������� � %� 
���� �� �� �/���� ���� ����� ������� 
�� ��� ���� �


�������� ���������� ����� ���� ��� L����� ����� ������L �� ��� ��� �
 
������ ������ ����������,#

-����� �� ����  ������ �� �������� ��� ����������� ���� ����,D

�� ����� �� �������� ��������� &����%���� � %� ������ ���� ��� ��� %�� �� %���� ��� ������*

���� ��� +����� ��� ���������� �
 ��&�� ����� �� &� &����%��� 
��� �&����, ��%����� +������

������� ��� ��������� ��� 
������ ���������� %���� ��� ������� ���� ������� ��� �1�� �� ���

���������� ��������� ���*���������� ��&� ���������, ����� ��������� ��� ��� ��������'�� �� ���

%��, ����� ����������� ��� ���������� %��� ��� %��� ��������� ��&� ���������,8" =������� ��

����� 
�� ��� ���������� �� �� ������� �����
������ ��������� �� 
������ ��������� %���� %�
���

���� ��� ����� ���� ��� ���������� %�
��� 
�������,

�� �� ������� ���� ��������� ������ ������ ��������� �� ��� ���������� 
��%��� � ���������

��
���, ��� ������ �
 ���������� &����%��� ��� ��� �������� ��������� �
 ��� ��������� ��&�

������&�� �&��� %� ����� ����������� �� ��� ���� �� � ����� �
 ���� ����������, �� �1���� ��

��� %��� ���� �� ����  � ����� ��� �� ���������� �������������� �� ����� �
 
����� ������ ������ ��

���� ���� ������� �� ���� ����, -����������� �� ����� ��� �� ������ ������ ��������� �� ���� ����

��� ���������� ���� ��� ���� �� %���� �&��� �1������ ������2 �/���������� ������� � ��
���� ���

�� ����� ��� �� ��������� ������� ��� ���������� %� ����� ���� �� ��������� �� ���� � ������� ��

����  , )� � ������ 
������ ��������� %� ����� �1�� ��� ���������� ��&� ��������� ���� ������ ��

����  , ���� ������ ���� 
������ ��������� %� ����� ��� �� ��� ���������� �� ���� 8� ���������

�
 %������ ��� ���������� ��� ��
����� �� ������ ��� ���� " ��&�� 3�
 ���4 �� ���� 8, ��� ���

���������� %� ��� &� �&� �� &����% �� ���� ����� �� ���� " ��� ��� ��&� ��������� %� ������

�� ���� 8� �/���� �� �����&�� �&���, �� �� ��������� �� �������'� ����� %��� ��� ���������� ��� ��

���� ��� ��������� �������� �� ���� 8 ���������� �������������� %� ��� �&������ �� ��� ������

�� ��� ���������� ���%� ���� �� %� ��� &� �&� �� &����% �����, ���� ��� ��� ������ �
 �/������

�
 ��� ���������� 
��� ������ ������� ���� ��
��� ������ ��
���� ��������� ��&� ��������� ��

#����� �� ���������� ��������������� ��� L����� �����L ������ ���� &� ��� ������ �
 ���������� ���� ������*
����������� �������� ������������� ��� ���������, <����� &���
� �&��� ��� 
���������� ��� ���/ ��� ��������
������������� N ������ ����������,

D��� 
��� ���� ��� ����� ����� ������ ����� ���� �
��� ��� ���������� ���������0��
��� �������� �� ��� � ������
���������� �� ����� ��� � ������ �
 ��������� ���� ��� ��K������ &� 
���������� ���� ��� ���� ����� � ���
���� �� ��� ��� %���, ��� 
�� �/���� ����� %� �%��� &� ���� ���������� ��������� ���� �
��� ��� ����������
���������0��
��� ��������,

8")����������� ��� ���� ����� �
 ���� ���� �� H��� ������ �� �/���� ��� ����������'�� ���� �
 ���������
&����%���,

E



���� 8 ������,

��� ���� ������ 
�� �������� � ����� ������ ����� %������ ��������� �� �� ���% ����� %����

��� ������ �
 ��� ���� ��� ������ 
���, �� ��� �&����� �
 ��������� �� ���������� ���������������

��� ��������� &����%��� ��������� %��� ������� ���� ��� ��� �.���&���� 
�� ��� ���� %��� &�

��� %��� '��� ������ �� ��� ����������, ��%����� &� �������� ���� ��
�������� ��������� �� ����

����� ���� � ���% ���� ���� �� ��� ���������� ��� ����,

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

�&���� ��� %��� ��� �������� �/����� �� ���� 8� %���� � �� ��� ����� �������� ���� �� ��������� ��&�

��� � �� �� ��������� �����&� ���� �������� ��� ���������� ��
��� �������� 3�,�,� � � ��� ��� � � �

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

�� %� ��� ����� ��������, ���� ���������� �� �/����� �� �� �/����� ��� �����&� �������������

���� ���� �������� � �������� ��������� �� 
������ ��������� ���� ��
���� %���� �� %��� %� �����

�&����� �� ������, �� ��������� � ���� ��% ��� ���������� �� ������ ��� � � ��� �� �� ���� %���

�������� ���������� ��� �����&���� ���� �� ��� &� ������ �� ����� ���� ������ &�� ��� � �


��, ��%����� �� ��� 
��������� ����� �� %�� � ����� %�
��� ��/���'��� ���������� ������ ���


������ ��&�� �� �� ��� 
���� %� &� �� ��� ���������� ������ &��%��� ��
��� ��� ���������,

��%����� �� �� ��������� �� &��� �� ���� ���� ��� ���� 
����� ���� %��� ��
���� ��������� %���

��� �������� �� ���������� %� ��� ��
���� �� %��� ��� ���������� ��� ������ ��� ������ ������

�
 ���������,88

$��� +������ ������� ��� ������� ���
���� �����������, -������ ��������� ��� � ������ ��

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

�� ��� ������������ ����� �������� ����� �� � �� �.�� �� 8, ���� ��� ��� ���� �
 ��� ���� F������G

����� ��� ���� ��� 
��%��� ������, -������ ��������� ���� ���� ����%����� �������� �� ��� ��'�

�
 ��� �������� �������, ?��
��� ����������� &��%��� ��������� %� ���� ��� �/������ ������ ��

��������� ������ �.�� �� ��� %��� �������� ���� �� �.���&����, �� ����� %����� ��� '��� �/������

���+� ��������� 
�� 
������ ��������� �� ����� &��

� � �����	 384

�
 ��� ���������� %��� �%��� �� ��
���� �������� ��� ��� ������ �
 ������ ���������� %���

��� '��� �/������ ���+� ��������� %� &� '��� ������, �
 ��� ���������� %��� �� ��
��� �� ����

������ �
 ��� %��� ��� ����� �� ������� 
�� ��� '��� �/������ ���+� ��������� �� ���� �� ��� �� &�

��� ���� ���� ��� �������� ���� �
 ��� ��&� ��������� � � �� ����� ���� ��� %��� �������� ����, ���

��� �������� ���� ���� ��� ���������� %� ���� �� ��� %��� &����%��� 
��� 
������ ��������� %�

&� �.�� �� ����� ���� ��� %��� �������� ���� �� � ����� �
 ��� ��
��� ����,

88��� �/������� �
 ��� ���� �� ��� ���� %���� � � ��� �� �� ��������
��%���,

#



��� ����������� ��� � !�"����!�

)� ��� ���� %� &� ����� &� &���%��� ���������� �� �� ���
� �� ������� +��� ��� L����� �����L

������2 ���&��� �� ���� ��� ��� ��� ����� �� ���� � ��������,����� ������ ��/���'� �� ���� 8

����� �/������ ����  ����1� &� �������� �� ������ � &������� �� ��� ������� ��� 	�


��
���

���
��� �	 � �� 3 4

%���� 
��� �	 �� ���������� ��� ��1�������&� %��� ������� �� �, ��� 
��%��� �����������

��������� ��� �/������� �
 � ���.�� ������� ���������� �� ��� 
���������� �� ��� L����� �����L

������2 ������'����� ���&���

��� �������
��

����� ��
��������
���

� � ��

��� ��������
��

�
�������
��

;��� ��1����� ������� ���� +� ���� ������'����� ���&��� �� �/���� %��� &� 
������ ��*

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

���� &� %������ ���


��� �	 � ���	���� 374

%���� � %��� &� ��� ��� �
 ���������� ��� ��	 � ���������� 
������� �����
���� �����

����������� %���� ���������� ���� &��� )8 ��� ) %��� ���, ��� +��� ����� ��������� 
�� ���


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

����
���	� � � 3!4

�� &������ ���� 
��� ���� ��������� ���� �
 ���������N� &���
� �&��� ��� 
����������� �� ��� ����

����������� ��� ������ ��� �
 ���������� %� &� ������, 6�� �� � ������		 ������ ��� ������

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

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

� �� ��� ������		� �� ��	 394

%���� � �� ���������� ��� ��1�������&�� � �� ��� ������ �
 ��&�� �/���������� �� ���

���������� �
 ��&�� ������ ��� �� ��� �/������� ���������� �������� ��� �
 ��&� �������� ����

�� 
������ ���������� ���� ��� �� � � � ���, @��� ���� ���� �/������� ������ ���� ��������� ������

���'� ���������� �������� 
��%��� � ��
���� ��� ���� ��� ��� �������� ���� �
 � ��
��� 
��

D



��� ���������� �� ��� �1��� ���� �� ����� ���� �� 
������ ���������2 &���
� ��� �����
��� �� �����

�������, )��� �� ��� ��� ������� �
 &����%��� �� ���� ���� �� �� +����� ��� ���������� �
 ��&��

������ �� %� &� ��� ���� ���� � � �,

���� %�
��� 
������� ��� &� ����������� �� ��� ���������� ��/���'��� ��� %�
��� �
 ���

�������������� ����� �� ��� �������� �������� %���� ��� �����N� %�
��� ������� �� ��� ����  

����������� �
 &��� ��&�� ��� ������� ������ %��� ��� ����� &���� � 
������� �
 
�����������

��� ��� �
 
������ ����������� �� ��� ���������� �����
���� ��, 8 

��� 
��%��� ����������� ��� ���� ��������� �� ��� �����

�#� �� �����	��
�������
��

� � O �� �����	��
�������
��

� � O� ���� ������		� �� ��	 � � ��� ������		� �� ��	

�$� �� ������	��
�������
��

	 �� �����	��
�������
��

O �� ������	��
�������
��


 �� �����	��
�������
��

%���

�� ���� ��� ���.�����

�%� � ��� ������		� ��� � ���		 � � ��� ������		� ��� � ���		 �� � %���� �� �� ��� ������

��� �
 ��&�� �������� ����� 
� ����������,

)7 ������ ���� �� �������� �� ��� L����� �����L ������ 3�,�, ������ -	�4� �� �������� �� �/���*

���� ���������� �������� �� �%�� ��&� ����������� �� &����� 
���������� ���� � �������� �1���

�� %�
���, $�
��� ���� &� ���������� �� -	�� �� -	� ��� ������ H�&� ��� ��� ���������� �����

���� �&��� ��������� �� %���� �
 ���� ��� ������ �������� ������, )����������� ��� ������*

���� ����� &� �&� �� ���'� � ���� �
 ��� ������ �
 ��� 
������ ���������2 ���H���� �� ��� ������ ��

��� ���'� %� ������ �� ��% ���� %�� ��������, )! %� &� ������ �� ����&��� � L����� ��������

��������L �� ��� ����, �� ������ ���� ��� �������� �� %�
��� ��������� &� � ������ �� L�����

�����L ������2 ������� %� &� �.�� �� ������ %��� 
���������� ��� ����� ��� ���� ��� ���� �


�������� %��� 
���������� ��� ���� %� ��� &� ������ ���� %��� ���� ��� &�� 3%��� �� ���� ���

���.�����4, ��� ��������� &����� ����� ����������� �� ��������
��%���, �
 ����� ����� ������ ���


������ ���������� ���� ��� +��� ���.����� ���� &� ����������� �� ������� ���� %��� 
����������

��� &������ ���������� �� ���� ����������� ��� �� � ����� �� �������� �� -	� ��������� � �����

�������� �� ������ ��� %�
���,87 ��� ������ ���.����� ������ ����� ������� ��&� ���������� ���

8 ������������ � ��� ��������� �� �	� �� ��� %�
��� �
 ��� �������������� �������� ����� �� ��� ��������� 
�� ���
������ �
 ��� �����, -�� �/����� � ��� ��������� �� �	� ���� ������� &� ��� %�
��� 
������� �
 � ���������� ��/�*
��'��� ��� ������� �
 &���� �������� 3%���� ���� &� � 
������� �
 ��� ���������� �
 ��&�� ������ -	�� 
����������
��� �����
���4 ��� ��� ������ �
 ��� ���� %��� ��� &� �1�����,

87 �� ������� ����� %��� &� �%� �1���� �� ���� ���� ������� %��� ����'��� ��% &����� 
���������� �1��� ���
�1��� �
 ������ -	� �� %�
���, ��� +��� �1��� ��� &� ������� �
 �� � ��&��������� �1��� *�� �� ���� ���������� ��
���� ���� 
������ ���������� %��� 
���������� ��� ���� �� ��� ��� ���� ����������*, ��� ������ �1���� ����
������� %��� ���������� �� � %���� �1��� *%��� 
���������� ��� ���� ����� �� ���� ������� �� ��� %�
��� ���� �

������ ��������� ����� �� �����*, <��� �1���� %��� �� �������� ����������, )! ��.����� ��� ��&��������� �1��� ��
%���� �������� ��� %���� �1���,

8"



��� ���������� �� ��� 
����������� ��� %�
��� ���� �
 �������� ����� ��1�� %��� 
����������

��� ���� �� &��, -�� �/����� ����� ��������� �
 ��� %�
��� 
�������� ��� %�
��� ���� �
 ��������

� ����� ������ %��� &� ����� %��� 
���������� ��� &����� �� ����� ��� ���� ����� �����&�


�� �����������, -�� ���������� �� �� ���
� �� ������ ���� � ����� ����������� ��� '���,8!

��� +�� ����������� )9� ������ ���� ��� ���������� %� ���
�� �� ��
��� �� ��� ��� �


��&� ������������� �� ��� ������� 
�*���������� ��� �
 ��&�� �/����������, )� %�
��� ��

���������� �� ��&�� �/����������� �� ���� ���������� ������ ���� ��� &����%��� ���������� �������

&� ��������� %� �%��� &���, ) �����.����� �
 ���� ���������� �� ���� ��� ���������� %� �����

������ �� &����% ��� H��� ���� �� ��� ����*
��� �����,

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

&����% ��� ����� �� ��� ���������� �
 � ��&�� ����� ��� �� ���� 8� ���� �� ��� �������� ��� �������

��
��������� �� ��� �� ������ %������ �� ����� �� ��
��� �� ��� ��&� L���������L 
��� ���� ",���

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

������� ��
�������� �� ��������


��
���

�
�
� ��� ������		� �� ��	

�
3C4

��&H��� ��

� � ��

� � � 3E4

�� � � � ��� 3#4

� 	 � 3D4

%���� �� �� ��� ��/���� ������ ���� 
������ ��������� ��� %���� �� ���, �� ��� �&����� �
 ���

���������� ���&�� ��� ���������� %��� H��� �.���� ��� �/������ ������� ������ �
 ���������

�� ��� ���������� �
 ��� ��&�� ���� %��� ��� ������� ���� �
 &����%���� &�� ��� &����%��� %�

&� ����������� &� ��� ���&���� �� ������ �� �����,89

��� ���� 8 ���������0��
��� �������� ��� &� ����������'�� �� 
��%��


��

������

� ��� ������		� �� ��	

��&H��� ��

�� � � � ���

�� 	 �
8! �� �� ��� ��I��� �� �/���� ��� ���� �� ����� %��� ���� ���� ��� ������� &�� ��� ������������ %��� &�����

���� ���&������,
89��� ���������� �������� ��������� ���� ��� ���� ��� �&���� �
 ��� ���������� �� &����%, ��%����� �� �����

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

88



)� ������������ ������ ������� ��� ���
���� ������������ 
������ ���������2 ���+�� �����

&� '��� �� �/���������, ��� ���������� ������������ ��� F������G ���� ��� ������ %��� 
������

��������� �������, -������ ���������2 ���&�� �� ���� " ��� &� %������ �� ������� 
��� �� 
��%��8C


��
�
� 38"4

��&H��� ��

� � ������

��� �.���&���� �
 ���� ������� ��� &� ��+��� �� 
��%��

��&������ � � ������� �	
���	 ����������� �� ���� �����
 �� 	 ��� �� ���� � 	� ���� � ����

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

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

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

������� �� �$ ��%� ������

��& '	�(��� ���	�� ����	 � �

��) �������� ����	� 	�� �������� ���� �	
��* ����

��� �������� 
�� ���� �
 ��� ������ 3����������� 
������ ���������� 
������ ���������4 �� �

������� 
��� ����� ��
�������� ���� ���� ������ � �&������ ������� ����� &� ����� ������ ����

���� &�
��� ���� �� ���� ����� ������ ���, @��� ���� �� 
������ ��������� ���� ����� ���� 8

��������� %������ �&������� ��� ���� �
 ��� 
����������� ���� ����� ������ ����� &���
� �&���

���� ��� &��� ����� ������� �� ��� ��������� &���
�� ��� ���� ��������� �� ��� ���������� �������

�
��� �&������� ��� 
����������,

# '�(�)*��
��
�+��,�(-��	)
����	��+.

��� ������ .������� ��������� �� ���� ����� �� %�� ����������� ���� ����� 
������ ���������( ���

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

��� ��
�������� ��������� �
 ��� ���� �� ���� ���� ��� ���������0��
��� �������� �
 ��� ���*

������� ��� ��� �� � ����� �������� ��
�������� �� �������� ��� 
������ ������ ���� �&��� ���

8C��� ����� �
 ��% ���� ������ �
 ������ �� ���� ������� &��%��� ��� ��1����� 
������ ��������� �� ��������� 
��
��� ������� �
 ���� �����,

8 




���������� �
 ��� �������, ) ��
��� ��� ��������� �1��� 
������ ��������� N &���
� �&��� ���


���������� �
 ��� ������� ������ ���� �� ������ ����� ����������� ���� ������� ���� ����*

��� ���������� %�
���, ���� ������ ���� ��
���� ��� ��������� ����� ���� �� � ������ ���

���������� ��� ���� ���������� �� ����� �� ���� 
�� ���� ����'������ �
 ��� 
����������,

�� ����� �� 
�����'� ���� ��������� ��2� ����'� �� ����� ��� ���� 8 ���������0��
��� ��������,

)� ���� 8� ��� ���������� ������ ���%� %��� ��� 
���������� ���� ��� ��� �
 ����������

�/����������� �� ��� ������ �
 ��������� ��&�� � ��� ��� �������� ���� �� ���������� ��&�� � ���

����� &� ��� ���� " ���������� ��� ���������� ��������� � � ��� ������� �/������� ��� ��I�����

�� ����� ��� ����������� ��&�, �� ����� �� ������ %������ �� ����� �� ��
��� �� ��� ��������� ��&��

��� ���������� %� ������� ��� %�
��� ���� ���� �
 ��� �%� ������� %� ��������, -�� ����� ����

�
 ���� ��� ��� � � ��� ���������� %� ��� ����� �
�

� ��� ������		� �� � ���	 	� ��� ������		� �� � 	 3884

��� �&��� �/�������� ����� ���� ��� ����� ��� &���+�� �
 ��������, ��� ���� �
 �������� ��

����� &� ��� ��� �������� �
 ��� 
�������� ����� � ����� ������ �
 ��������� ��� &� ���� 
��

�����
���� ��� ��� &���+� �
 ����� �� &� ��� ������ ���� ��� ������ �� 
������ ��������� &���
�, ��


��%� ����� �� ���� ����� ��� ��� ������ %�� � ���������� %��� ����� �� �� �1��� �/����������,

�
 �������� ���� ��� ����� ��� ��
��������� �� %� ��� �1��� &���
� ��� 
������ ��������� N �������

3�,�,� ������		 � ������		4� ���� ��� ���������� %� �%��� &� &����� �1 &� ��
������ �� ���

����������� ������ �
 ��&�,

)� ���������� �
 ��� ����������� �
 ��� ���� �� ���� �
 � ���������� +��� ������ �� �����

%��� 
���������� ��� &��� ���� �� %� ��� +�� ������ �� ����� %��� ���� ��� ����, ���


��%��� 6���� 
�����'�� �����

����� � /����� �0 +�� 	 ��%� ��%�� �� ��%����� �,���������� �� ���� 	� ������� �	���

�� � �� ��� ��%����� -�� �����	� �� ���	
 ��� ���	���	�� 	�� �	� �� � �� ���� 	��� �� �� ���

���	���	�� 	�� ���� ��� 

,���1� ��� )������/

��� ��������� 
�� ���� ����� �� ��������
��%���, �
 ��� ���������� +��� ������ �� ����� %���


���������� ��� &�� ��� ��� 
������ ���������� �� ��� ���������� 3%���� ������ �� ��� � �����

������ �� %�
��� ����� �������� �����������4 ���0�� ��� ���� �
 �������� �� ������ 3�,�,� &���+�


��� ��
������ �� ������4� �� ���� &� ��� ���� ���� �� ��� +��� ������ �� �� �� %��� 
����������

��� ���� ��� 
������ ���������� �� ���� ���������� ��� ��� ���� �
 �������� �� �%��,

87



��� 
��%��� 6���� ���%� ���� ����� �/���� � �������� ��� �
 ��&� 
�� %���� ��� ����������

%� +�� ������ �� ����� ��� %��� 
���������� ��� ����� ��� �� � ����� ��� ���������0��
���

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

����� � /����� �0 ������ ������� 	�� ���	��� � ���� 	 �	
 ��	�� ����	 � ����	 . /��

����� �,���� 	 ������%� ��%�� �� ��%����� ���� ��	� ��� ��%����� ���� ��
 �� ������ �� ���	
 ��

���	���	�� 	�� ����.

,���1� ��� )������/

��� 
��%��� ������������ &������ �� ��� �������� 6������ ���%� ���� ����� �/���� � ����*

������ �.���&���� %��� �������� ��������� &����%��� �� ��� ����,

,���������� � /,���������� �0 /���� �,���� 	 ����������� ���� ������%� ��%����� ��������

����� ��� ��%����� ���	���� ��� ���	���	�� 	�� �	�� 	� ���	
� ���������. 0 ���� ��������

�����

����	 � � 	� ����	 � �

�� � �
	

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

�

,���1� ��� )������/

��� �������� ����������� ���%� ���� ����� �/���� �� �.���&���� 
�� ���� ���� %��� ��������

��������� &����%��� �� %���� ��� ���������� %� ��
��� %��� 
���������� ��� &��� ��� �����

%��� ���� ��� ����, ��� ���������� ������ �� ����������� ��
�������� �&��� ��� 
����������

�� ����� ������ �� ��� �������� ��� �� ���� %�� ��K������ ����� �/����������, �� ����� %����� ���

���������� ������ ��� �
 ������� �
 ��� �1��� �
 � ��
��� �� �/����������,

)� ���������� �
 ���� ���������� �.���&����� ���������� %��� ��� �������� ��������� �� ����

��� ��� �
 
������ ������ ���������� %� &� �%�� 
��%��� � ��
���, ��� ������ %��� &� ���� �

��
��� %� ������ �������� ��������� ��� 
���������� �
 ��� ������� ��� �����
��� %� ������

��� �/������ ������ �� ����������� ������������ 
������ ��������� 
��� ��������� �� ��� �������,

��� ���������� �.���&���� ����������'�� �&��� �� ��� ��� ��� �����&� �.���&���� �
 ����

�������, )������ ������ �.���&���� �� ��� �� %���� ����� �� �� ������ �� ��� ����������, )

���� ����������� ��� �
 �.���&��� 
�� ���� ���� �� ��� �� %���� ����� �� � �������� ������ �


8!



��������� ��&� ��� ��� ���������� ����� ��
����,8E ��� 
��%��� ����������� ���%� ��� �/�������

�
 ����� ������ �.���&���,

,���������� � /,���������� �0 +�� 	
 ��� �� ��������� ������� ����	 � � 	� ����	 � �� �����

�,��� 	 ����������� ���� ������%� ��%����� �������� � ����� ��� ��%����� 	��	
� ���	
�. 0

���� ������������

��� � �

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

�

,���1� ��� )������/

)� �� �� ����� ��� ���� �� �������� ������ ����� ��� �
 ������ �.���&��� ��� ���� ��������� ��

��� �1*�.���&���� &���
�, -�� ��������� �� �� ��������� ���� ����� %��� &� �� ������ �.���&����

�
 ����	 	 ���� �� ���� � ���� ����� %��� &� �� ��
�������� ���� 
��� ��������,

����������� � ������� ����� �� ��� ����� ���� �� � ���������� ������������ �� ��� 
����*

������� %� &� ��������� 
�� ��� �.���&����, ��� ��������� �� �������� 
��%���, <��� ����� ����

��� &�� 
����������� ��� ���������� %��� ��� 
������ ��������� �� &����� ���� 
����������

��� ����, ����� ���� ��� ������������ �� �������� �� �� ������� 
�� � ���������� %��� &�� 
��*

�������� �� ����� ��� ������������ �
 � ���� ����������� �� ��� ������������ &� ����
 ������

�1��� &���
�, ��� ������������ %��� H��� &� ����� ��� ��� ��� ����� ��� ��
��������,8#

��� ������������ �
 �� ���������� ����� ����� �� ��� ���� �� � ���� ����������� �/�������,

����� ��� �%� ���� ����� �� ����'� �� ���� ������, ��� ���� �������� ��� �� � ��������� �� %����

��� ������� ��
�������� ��� ������ ���������� ��� ����� ��� ������ ������ �����&� �� ���

����������, �� ���� � �����/�� �� �� ���� ���� ��� ���������� %� ���� �� ��������� ������

������� �� ����� ��� ������� ��
��������� �������� ��&� ���������,8D ���� ����� ����� �� �������

�� � ������ %�� ���� ���� �
 �����,

) ������ ���� �
 ���������� �������� �� %��� ����� �/���� �� ���������� ����� ������ �� &��

��� ������� ��
�������� �� ������������� �� �� ��� ����, " �� ���� ����� ��� L����L ����������

%� ������ ��� ����� ���� ��%� �� �� ����� ��� ���� �� � ������� %��, ���� ��� ����� ����� &�

8E����� ��� ��� ����� �����&� ���������� �.���&��� �� ���� �������� &�� �� �� �������� 
��%��� �� ���% ����
��� ��� ����������'�� �&��� �� ��� ��� ��� �����
���� ���*:���� ��������� ���������, -����������� %������ 
������
����������� �� ��� %�
��� 
�������� �� �� ��� �����&� �� ��� ��� ��� �������� �
 �.���&��� �� ��/�� ����������, ��
���� �.���&���� � ���� ���������� ����� ��
��� 3�� � &�� ���������� �����4 %��� ���� �������� ���&�&����,

8#���� ����� �� ��� ��������� �� ��� ���������� ��� 
������ ��������� N �&H������ 
�������� ��� ��� ��I������
������,

8D����� ��� ���� 
�% �������� �� ��� ���������� ��������� �� ���� ���&��� �
 ���� ����, P���'� ��� =�����
38D#94� 5����� 38D#E4 ��� <��%� 3 ""C4 ��� ��� &����� ���%� ����,

 "���� ���� �����&�� ��� ������� �� ��� ��������� ������'����� ��������� �� ����������� �� � ����� �
 .����� ���
��� ���� ������� ��������� 3�� ���������� ����� ��� ����������� %��� ;�����*=�&���� 38D#C44

89



���� ��� �� 
�� %���� ��� L&��L ���������� %� ������ ��� �� ��������� ��� ���� �
 &� ����� �� ��

������� ��� &���
 ���� �� �� � L����L ����������, ��� L����L ���������� %� ������� ��� ���

�
 %�
��� ���� �� ��� ������� �������� ������� �� ��� ������� �������� ��� ������ ����������,

)� ����������� 
������ �
 ��� ���� �� ���� �������� %��� ��&� �� �/*���� �I�����, ��� ������

�� ���� %�
��� �� ���������� �� ��� ������ �
 ���������� �������� 3�� ��� �� � � ��4� %����

����� ���� %�
��� �� ���������� �� ��� ������ �
 &����%��� ���� ��� ���������� ��� ��������� ��

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

8� ��� ���������� %��� ��� �� ������ �� ���� " �� ��� ��������� �� � �����, �� ��� �&�����

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

%�
���,

�
 ��� �����&���� �
 � �������� ��� ������ �
 ���������� ��
�������� �� �� �������� ����

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

��� ������ �
 &����%��� ���� ��� ���������� ���� ���������, ������������ � �� ��� �&���� �


����������� �� ������� 
���������� %��� ���� ���� �������� ���������� %���� � �� ���� ��

���� ����� ����� &� �&� �� ������� � ����� ������ �
 ��&� ���� ��������� ����, ���� �����

� ���������������� ���������� �
 ��� ����, ��%����� �� �� ��������� �� ���� �� ���� �%� ������,

-����� ��
��������� ����� �
 ��
���� ���� ���/��� %��� � ����������� ����� 3�,�,� �/������ 
���

������ �������4 �� ��������� �����, �
 ��� �
 ��� ����� �%� %��� ����� 
�� �������� ��������� ����

��� ����� ��� �
 &����%��� ���� ����������� 
��� �������� ��������� ���� ������� %��� ���

&� �����,

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

�������� ���� �������� %��� ��� ��1����� �&���� �
 ����������� 
��� �������� ��� ��������

��������� �� &����% 
��� �&����, -�� �/����� ������ ���� ��� ���������� ���� ��� �&����� ���

���� ���� �
 �� &�� � ����� ����� �&��� ��� � � � �� %���� � ����������� ��� ������ ����� �
 ���

�����, 6��2� ������ ���� ��� �������� �
 � 3�,�, ��� ������ �
 ���������� ��
��������4 �� ����� ��

�������� ���������� %��� ��� �������� ������� %��� ��� ����� �
 ��� ������ �, ���� ���� �����

��������� �� ��� ����������� ���� ��� ���������0��
��� �������� %��� ������ ���� ��
��������

�� �������� ���������, �
 ���� %��� ��� ����� ����������� �� �������� ��������� %��� &� �&� ��

&����% ���� ���� ����� �� �������� ����,

)� �� �� ����� ��� ���� %��� �������� ����� ��� ������ ������� ������ �� ��� �����+������

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

���� 8� �
��� �� ��� &����%�� ��� &�
��� �� ��� �� �����0��
���, �������� �
 ��� ��
�������� %���

�� &� �������� �
��� ��� ������ %��� ��� ���������� ��� �� �����0��
���� ���� ��� ��
��������

����� %��� ��� ���, ��%����� ����� ���� ��� �������� �
 ��� ��������� �� ���������� �� ���

����� �� ����� ������ �� &����� ���� ��� �������� ��� &� ��H����� �� ���� ��� ���������� ���

���������� �� �����, ���� ��� ��� ������ �
 ��� ����� %��� ��� ��� �� ��� �� ��� ��
�������� ��

8C



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

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

%��� ��� ���, �
 ��� ���������� %��� �� ��� ��� ������� ��
�������� �
��� &����%��� �� ���� "�

������� ������� %��� ������, ) ���� ����������� ���� %��� &� ��� �� %���� ��� ����������

�������� ��� ������� ��
�������� �� ��� &�������� �
 ��� ���� �� ���� "� &�
��� &����%���, �� ����

����� ��� &����%��� �������� ��� ��� ����� ��� ������� ��
��������, )����� ���� �� ��� &��������

���� ��� ���������� +��� ������ �� &����% ��1����� ������� %��� ��� ����� �� ���� ��� %��� ��

�� &��, �
 ��� ������ &����%�� %��� �� ����� ��� ������� ��
��������� ���� ����� ��� ����������� �


��� ����� ��� ���������� %��� ���� �� ���������� �� ����� ��� �� %� �%��� ��
��� �� ��� ��&��,

)� � ������ 
������ ��������� %��� ��� ��� �� ��� ����������, )� %�
��� �� ���������� �� ���

������ &����%��� ��� ���������� %� ��/���'� %�
��� &� ��� �������� ��� ��
�������� �������

��� ������ &����%��� �� ���� %��� ��% ��� ���������� �� ����� ��� ��
�������� ������� ���

���������0��
��� ��������, )��� ���� �� ����� %��� ������� ���������� �� �����,

$ �
���+	
+

-�� ��� ��� �%���� +�� ����� ��� ��������� ��&� ��������� ��� ����� �� ���� � ����� ��''�,

����� ��� ������ ��
�����&���� �
 ��������� ��&� ���������� %�� �� ��������� ����������� ����

����� 
������ ���������( �� ���� ����� � ���� ��������� �� �/�������� �� ���� .������� &����

�� ��
�������� ���������, ��� ���������� ���� ��&� ���������� �� � �������� ������ �� �����

������� ��
��������, J�� ���� ������ �
 ������� ��
��������� ���������� �� �������� �������� ��

��� �&���� �
 ��� ���������� �� ��������� �1��� ��� 
���������� �
 ��� �������, �� ��� ����

��� ���������� ������ �� ��K����� ������2 �/���������� �&��� ���� �&����,

��� ����� +��� ������ ���������� ����� %���� ���� ��
�������� ��������� ���� �������

� �������� ������ �
 ��������� &����%��� �� � +���� ����'��, �� ���%� ���� &��� � ����������

�.���&���� �� %���� L&��L ����������� ��
��� ��� � ������ ��� �� %���� ��� ���������� %�

����� ��
���,

� �������� ��� ��� �
 �������� �� ��������� ��&� ��������� %��� �� �/���� &���� �� ���

�1��� �
 � ��
��� �� ��� &���
� �
 
������ ���������, ��%����� �� �� ���� ���� ����� ���� &� �����

������� ������� %���� ��������� ��
����� �1������ �/����������� ��� ������ �� ��� ��������

�������, ����� ��� �������� ��������� �� ����� ������ �� ����� �&��� � ������ ������ ���������

��
���� %��� �������� ������� 
�� �/����, ��� �/�������� �
 ����� ����� ������� ��� ��� �����

����������� ���� ����� 
��� ���� ������� � ������� ������ ��� ����������� � ������ ���� �� �&����

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

8E



% ��-���
��+

��1�������

Q8R )������ ;,�  ""7, ) ?������ 5������ ;��� �
 ��������� 	�&� =��������, ;���� ;��

Q R <��%�� :,�  ""C, �������� ��� ����� ���������� ) ;������������� )������, ;����

����&�� ����������

Q7R <��%� �,� =���1� :,� 8D#D�, ��������� 	�&�� �� �� -������ �� -�����( )������� 5�������

=����%� >�, ED ��,!7*9"� ���� 8D#D

Q!R ���� �,� 	�% �,� 5������ $,� 8DD!, 	�
���� ���������� ��� ��������� ������ ����������

�� � ����������� ���� �
 ��������� ��&�, -����� =������ <��� �
 ;���������� =�������

	��������� ���1 =����� 8#"� ������&�� 8DD!,

Q9R ���� �,� :����� ?,� 8DDE, =��������� �������� ������ =������������ =������� =���������

;���� �
 ������������ 	�&�, -����� =������ <��� �
 ;��������� P������� =����%, >�,

 8� @�, 8� $����� 8DDE� ��,  8*7",

QCR ���� �,� :����� ?,� 8DD#, ;���� �
 ��������� 	�&�� ?����� ������ ������ =����������,

������������ 5������� =����% 7D� ��, 99*E",

QER 5����� �,� 8DD9, ��������� 	�&�� =��������� ��� ������ �����, ������������ ������ �
 -�*

����� 5�������� >�,8� )��� 8DD9� ��  9*79,

Q#R 5����� �,� -�������'� =,� 8DD9, ��������� ��&�, @<5=� $������ ?���� 9878� ;�� 8DD9,

QDR 5����� �, ��������'� ;,� 8D#8� 	�&� %��� ?������� =����������� ���������� ��� 5�������

)������, =����% �
 5������� �������� !#� ��,  #D*7"D,

Q8"R 5������ ;,� 8D#E, �������� %��� ���� ������, 5������������ >���� 99374� 8D#E� ��,CC7*CE!,

Q88R ������ ;,� $������� >,�  "" , <��'� ������, �<� $��&��� 6���� )������ 5������� ���*

����� ��� 9  "" ,

Q8 R :��'��� :,� $������ <,�  """, ��������� 	�&� �� ������������ <�����, ��� )������� 5��*

����� =����%� >�, D"� ����  """,

Q87R :����������� @,� 8DDC, ����������� �
 �I����� ���� ������� %������ ����������, ��� =����%

�
 5������� ������� C7� ��,9D9*C8",

8#



Q8!R 6����� 5,� ������� �,� $����� �,�  """, ;���� ���������� ������� �������� ��� ������

����������, =����% �
 5������� 	������� 7� ��, 8C* !C

Q89R ;������'� �,� ��������� �,�  ""9, �� �� ?���������( ��������� 	�
���� ��� ��� 	����� ��

�����, ;���� ����&�� ����������

Q8CR ;������ ?,� =�&����� �,� 8D#C, ?���� ��� )���������� ������ �
 ?������ P�����, ������ �


?������ 5������� >���� D!3!4� 8D#C ��,EDC*# 8

Q8ER P���'�� ;,� =������ �,� 8D#9, ;������������� ��������, ������ �
 ;���������� 5���������

>���� 8!� 8D#9� ��,  C8* #!

Q8#R ������� �,� $����� �,� 8DD", ������ K��������� ��� )��������� ��
��������� )� �/����

�
 � =������� ?������� )���� ?��&��, ������ �
 5������� ������� >�, 98� ��, 7CE*7D",

Q8DR $������ ;,�  "" , =��������� ��� ��������� 	�&�, ;���� ;��,

8D



2 �,,�
�	3

2�� ,���1� /����"��"� ��"4 ��"���0

,���1� Q6���� 8R �
 ��� ���������� ������� �� ����� %��� 
���������� ��� &��� ���� �� ������

�����

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

<��� 
��� )! �� ������	��
�������
��

	 �� �����	��
�������
��

��� �� ������	��
�������
��


 �� �����	��
�������
��

%��� �� ���� ��� ���.�����

)����� ��� +��� ��� ��� ���� %��� ���.�����, ����� � ��� ������		� �� � � ��	 �

� ��� ������		� �� � 	 
� ���� ������		� �� � ���	�� ���� ������		� �� � 	 %��� �.����� �
 ����	 � ����	

��� ��� %�
��� ���� �
 �������� %��� 
���������� ��� ���� %� ����� &� ����� ���� %���

���� ��� &��,

) ������ ��������� %��� ��� �

�����������
�����
�������
�����



����������
�����
�������
�����

%��� ������ %��� ��*

�.�����,

,���1� Q6����  R -��� 6���� 8 %� ���% ���� � ���� ������		� �� � ���	�� ���� ������		� �� � 	 �

� ��� ������		� �� ����	�� ��� ������		� �� � 	 �
 ����	 � ����	, @��� ���� �
 �� � � ����� ��� ������		� �� ��

��	 �� ��� ������		� �� � 	 � � ����� ��� ���������� ���� ����	 � ����	� �� &� ���������� ��� � �


�� %���� � ��� ������		� �� � ���	�� ��� ������		� �� � 	 � ��� ���� ������ ���� ���� ����� &��


���������� ��� ���������� %� &� %���� �� ���� ���� ���������� �� ��� �� ��� ������ �


��&� �� �% ������ ������ ��� ��������, ?��� ��� �������� ��� �
 ��&� � ��� �������� ���� � ����

����

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

�� �� ���� ���� 
�� ��� ���� ��� �
 ��&� ��� �������� ���� ��� ���������� %� ��� +�� ������

�� ����� %��� 
���������� ��� ���� ��� ���� �� � �,

,���1� Q?���������� 8R ��� ����
 �
 ���� ����������� ������� ! �����,

�, ����� �/���� � ������� �� ������ ��������� ���&���

)� � ������ ��� ��/���'��� ���������� 
�������� ���� ������� ����� 
���$���������� �������

����� �/���� � ��/����,

��, ����� ��� �������� ���� �
 ������� ������ &���
� 
�� %���� ��� ���������� %� ����� �

�������� ������ �
 ��&�

���� 
��%� 
��� 6����  

���, ��� �������� �
 &���
� �� ����������

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

����	 � �, ���� ��� �
��� � ��
��� &���
� ��� ���� 
���������� ��� &��� ��� �
��� � ���������

 "



&���
� ��� ���� 
���������� ��� ����, ����� ���� �������� ���� 
��� 6����  ����� �/��� �������

�������� ���� �
 ��&� 
�� %���� ��� ���������� %� ����� ��� %��� 
���������� ��� ���� ���

��
��� %��� ���� ��� &��, )� � ����� ��� ������� &���
� %� &� ������� �� �.���&����,

��, �� ���� �.���&����� �� � �
	

��� �� %� &� ���� ���� � ���� ������		� ��� � � �
	
��	 �

� ���� ������		� ��� � 	 � �

?��
��� ����������� �� ������������ ������ ������� ������ ���� 
������ ��������� %� ��� ��

��� ���������� ��� ������ ���� �����+�� ����� '��� �/������ ���+� ���������, ��� ��/����

������ ���� ��� ���������� ��� ������ �� ����� 3�,�,� ��� ��������� �������&���� ����������4

%��� 
���������� ��� ���� �� ��� ��� ���� %��� ���� ��� ���������� ����1����� &��%��� ��*

������ ��� ��
������ %��� 
���������� ��� ����� %���� �� ����� &�� � ���� ������		� ��� � � �
	
��	�

� ���� ������		� ��� � 	 � �

-��� )9 ��� &����%��� ���������� %� &���� �� ��� ���������� %� &����% �� ���� �� �����&��

%���� ������ ���� �� � ��,

�� ��������� 
�� ��� '��� �/������ ���+� ��������� �� ����

�� � ��������

)� ��� ���������� %� ��� ����� %��� 
���������� ��� ���� ��� ���� ������� %��� ���&*

�&���� ��

������ � �����

��� 
��� ��� �%� �������� �/���������� � � �
	

,���1� Q?����������  R -��� ��� �������� ����
� ����� �/���� � ������� �� ������2 ���&���,

)����� ���� ��������� &���
� ����

����	 � � ��� ����	 � �

-��� ���� 8� � ���� ������		� �� � � ��	 �� ���� ������		� �� � 	 � � ��� ������		� �� � � ��	 �

� ��� ������		� �� � 	

)�� 
��� ����  � ����� �/���� �� � � ���� �����

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

���� 
�� ����� �� ���� �����
� ����� ��� ���������� %� +�� ������ �� ����� &��� %���


���������� ��� ���� ��� %��� ���� ��� &��, ���� �� ���� ������ ���� &���
� ��� ������� ��

�.���&���� 3����� �� �� ��
�������� ������� &� � ���������4� ��� ���� � ��
��� %� &� �� �1*

�.���&���� �����, ��� ��� ��������� &���
� ���������� �� ��
��� ��� ��� ������ ��%�,

-�� ����� �� %���� ��� ���������� %� ����� ��
���� ���
��� ����������� �� ������������

������ ������� ���������� ���� ��� � �� � �, )� � ����� ��� ��/���� ������ ��� ����������

%� &� �&� �� &����%� ��� � %� &� ����� &��

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

)�� �� �� ?���������� 8� ��� � ���

 8


