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RSHUDW LRQV
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FRXUVHV

6FKRRO �JURXSV

6ZLPPLQJ

6QRUNHO O LQJ

'LYLQJ

3LFQLFV�EDUEHFXHV

([SORU LQJ�WKH� LQWHUW LGD O � UHHIV �DQG

IRVV LFNLQJ

:DONLQJ
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7RWDO �0DULQH�5HVHUYHV������ ��������KHFWDUHV

&DSH�5RGQH\�WR�2NDNDU L �3RLQW � �1RUWK�$XFNODQG������� ����KD

3RRU�.QLJKWV � ,V ODQGV� �1RUWKODQG������� �����KD

.HUPDGHF�,V ODQGV������� ��������KD

:DQJDQXL �D �+HL � �&DWKHGUDO �&RYH� � �&RURPDQGHO � ������ ����KD

7XKXD��0D\RU� ,V ODQG�� �%D\�RI �3 OHQW\������� �����KD

.DSLW L � �:DLNDQDH������� �����KD

/RQJ�,V ODQG� � �.RNRPRKXD� �0DU OERURXJK�6RXQGV������� ����KD

7RQJD� ,V ODQG� �$EOH�7DVPDQ�1DW LRQDO �3DUN������� �����KD

7H�$ZDDWX�&KDQQHO � � �7KH�*XW� �'RXEWIXO �6RXQG������� ���KD

3LRSLRWDKL � �0L O IRUG�6RXQG������� ����KD

:HVWKDYHQ��7H�7DL �7DSX�� �.DUDPHD� �:HVW �&RDVW � ������ ����KD

/RQJ�%D\� � �2NXUD� �$XFNODQG������� ����KD

0RWX�0DQDZD� � �3RO OHQ� ,V ODQG� �$XFNODQG������� ����KD

7H�$QJLDQJL � �+DZNHV�%D\������� ����KD

3RKDWX� �%DQNV�3HQLQVXOD � ������ ����KD

7RWDO �0DULQH�3DUNV�DQG�0DULQH�3URWHFWHG�$UHDV���� �����KHFWDUHV

7DZKDUDQXL �3HQLQVXOD �0DULQH�3DUN� �1RUWK�$XFNODQG�������� � ����KD

0LPLZKDQJDWD �0DULQH�3DUN� �1RUWKODQG������� � � �����KD

6XJDU �/RDI � ,V ODQGV�0DULQH�3URWHFWHG�$UHD� �1HZ�3O\PRXWK�������� � ����KD

7RWDO �0DULQH�0DPPDO�6DQFWXDULHV���� � � ��������KHFWDUHV

%DQNV�3HQLQVXOD � �&DQWHUEXU\������� ��������KD

$XFNODQG�,V ODQGV������� ��������KD

7RWDO �0DULQH�5HVHUYHV�DQG�0DULQH�3URWHFWHG�$UHDV����� ����������KHFWDUHV

3HUFHQWDJH�0DULQH�5HVHUYHV�RI�WKH�7HUULWRULDO �6HD�� ������

3HUFHQWDJH�0DULQH�5HVHUYHV�RI�WKH�((=�� ������

3HUFHQWDJH�0DULQH�3URWHFWHG�$UHDV�RI� WKH�((= ������
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',6785%$1&(
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+$%,7$7 5(68/76�())(&7 /2&$7,21 5()(5(1&(

7UDPSOLQJ 'XQHV 5HGXFWLRQ�RI�YHJHWDWLRQ�

SODQW�FRPPXQLWLHV�YDULHG�LQ

WKHLU�YXOQHUDELOLW\�WR

WUDPSOLQJ

(QJODQG %RRUPDQ�	�)XOOHU�����

)RUPDWLRQ�RI�EDUH�SDWFKHV 'HQPDUN +\OJDDUG�����

5HGXFWLRQ�RI�IORUD�DQG�IDXQD 1(�86$ 0F'RQQHOO�����

5HGXFWLRQ�RI�YHJHWDWLRQ 1(�86$ 1LFNHUVRQ�	�7KLERGHDX�����

5HGXFWLRQ�RI�YHJHWDWLRQ�DQG

VSHFLHV

1(�86$ &DUOVRQ�	�*RGIUH\�����

6RIW�VKRUHV 5HGXFWLRQ�RI�IORUDO�DQG�IDXQDO

GLYHUVLW\�DQG�IORUDO�FRYHU�

GXQHV�ZHUH�PRVW�YXOQHUDEOH�

FRDVWDO�JUDVVODQGV

LQWHUPHGLDWH�DQG�VDOWPDUVK

PRVW�UHVLVWDQW�WR�WUDPSOLQJ

'HQPDUN $QGHUVRQ�����

6KLIW�LQ�FRPSRVLWLRQ�RI�WKH

EHQWKLF�IDXQD�RI�VDOWPDUVKHV

(QJODQG &KDQGUDVHNDUD�	�)ULG�����

6HYHUH�GDPDJH�WR�HHOJUDVV�DW

PHGLXP�DQG�KLJK�XVH

6RXWK�,VODQG�

1HZ�=HDODQG

0LOOHU��6������

&RUDO�UHHIV ([WHQVLYH�SK\VLFDO�GDPDJH

WR�FRUDO�FRPPXQLWLHV

*UHDW�%DUULHU

5HHI��$XVWUDOLD

:RRGODQG�	�+RRSHU�����

&RUDOV�EURNHQ��GDPDJH�WR

OLYLQJ�WLVVXH�DQG�UHFRYHU\

DIIHFWHG

*UHDW�%DUULHU

5HHI��$XVWUDOLD

/LGGOH�	�.D\�����

&RUDOV�PRUH�YXOQHUDEOH�RQ

UHHI�I ODWV��DQG�PRUSKRORJ\

RI�FRUDO�PRVW�LPSRUWDQW

IHDWXUH�UHODWLQJ�WR�WUDPSOLQJ

UHVLVWDQFH

*UHDW�%DUULHU

5HHI��$XVWUDOLD

.D\�	�/LGGOH�����

6HGLPHQW�UH�VXVSHQVLRQ

DIIHFWHG�FRUDO�JURZWK�DQG

VXUYLYRUVKLS

$XVWUDOLD 1HLO�����

&RUDO�FRORQLHV�VPDOOHU��EDUH

URFN�DQG�UXEEOH�SDWFKHV

LQFUHDVHG

(J\SW +DZNLQV�	�5REHUWV�����

5RFN\�VKRUHV /RZHU�GHQVLWLHV�RI�DOJDO

VSHFLHV�DQG�VPDOO�ELYDOYHV�DW

WKH�KLJKHVW�LPSDFW�VLWH

&DOLIRUQLD��86$ %HDXFKDPS�	�*RZLQJ�����

6KRUW�WHUP�LPPHGLDWH�HIIHFWV

LQFOXGHG�IDXQD�GLVORGJHG�DQG

FUXVKHG��DOJDO�FRYHU�UHGXFHG�

:DYH�DFWLRQ�RQ�H[SRVHG

URFN\�VKRUHV�PD\�KDYH�JUHDWHU

LPSDFW�WKHQ�WUDPSOLQJ

6RXWK�$IULFD %DOO\�	�*ULII LWKV�����

'HFUHDVHG�DOJDO�FRYHU�

+RUPRVLUD�EDQNVLL�PRVW

YXOQHUDEOH

6(�$XVWUDOLD 3RYH\�	�.HRXJK�����

6LJQLILFDQW�FKDQJHV�WR

FRPPXQLW\�VWUXFWXUH

1:�86$ %URVQDQ�����

)DXQD�GLVORGJHG�DQG�FUXVKHG�

GHFUHDVH�LQ�DOJDO�FRYHU�

FKDQJH�LQ�FRPPXQLW\

FRPSRVLWLRQ��)ROLRVH�DOJDH

PRUH�VXVFHSWLEOH�WKHQ�WXUILQJ

DOJDH��DQG�EDUQDFOHV�PRUH

VXVFHSWLEOH�WKHQ�PXVVHO�PDWV

1:�86$ %URVQDQ�	�&UXPULQH�����

5HGXFWLRQ�RI�DOJDO�FRYHU�

DQLPDOV�H[SRVHG�WR�UHSHDWHG

GLVORGJHPHQW�PD\�FHDVH�WR

ULJKW�WKHPVHOYHV

1RUWK�,VODQG�

1HZ�=HDODQG

%URZQ�����



�(��
����������������
�� ���

5HGXFWLRQ�LQ�DEXQGDQFH�DQG

GLYHUVLW\��IRUPDWLRQ�RI�EDUH

SDWFKHV

(QJODQG )OHWFKHU�	�)ULG�����

5HGXFWLRQ�LQ�+RUPRVLUD

PDWV��YDULDWLRQ�EHWZHHQ�VLWHV

LQ�VHQVLWLYLW\�WR�WUDPSOLQJ��QR

OLQHDU�UHODWLRQVKLS�EHWZHHQ

WUDPSOLQJ�LQWHQVLW\�DQG

GDPDJH�WR�+RUPRVLUD

6�$XVWUDOLD .HRXJK�����

5HGXFWLRQ�LQ�FRUDOLQH�WXUI

DQG�+RUPRVLUD�PDWV�

HQKDQFHPHQW�RI�VRPH

PROOXVF�VSHFLHV

6(�$XVWUDOLD .HRXJK�	�4XLQQ�����

5HGXFWLRQ�RI�WXUI�GZHOOLQJ

DQLPDOV��SRO\FKDHWHV

SDUWLFXODUO\�VXVFHSWLEOH�HYHQ

WR�ORZ�OHYHOV�RI�WUDPSOLQJ�

7KUHH�PRQWKV�DIWHU�WUDPSOLQJ

HQGHG�LQIDXQDO�GHQVLWLHV

UHFRYHUHG�WR�FRQWURO�YDOXHV�

H[FHSW�IRU�SRO\FKDHWHV

1RUWK�,VODQG�

1HZ�=HDODQG

%URZQ�	�7D\ORU�����

7UDPSOLQJ�LQWHQVLW\�KDG

YDULDEOH�HIIHFWV�RQ�DOJDO

FRYHU��6HDVRQ��ORFDWLRQ�

LQGLUHFW�HIIHFWV�RI�UHGXFWLRQ

LQ�FRUDOOLQH�DOJDH�DQG

UHFUXLWPHQW�RI�+RUPRVLUD

EDQNVLL�LQIOXHQFH�UHFRYHU\

DIWHU�GLVWXUEDQFH

6RXWK�,VODQG�

1HZ�=HDODQG

6FKLHO�	�7D\ORU�����

+DUYHVW�

WUDPSOLQJ

5RFN\�VKRUHV 5HGXFWLRQ�RI�D�IHZ�VSHFLHV

SRSXODWLRQV��FKDQJHV�LQ

VSHFLHV�DEXQGDQFH�V��H�J�

EDUQDFOHV��FRUDOOLQH�DOJDH�

SRO\FKDHWH�ZRUP�

&DOLIRUQLD��86$ *KD]DQVKDKL�HW�DO������

5HGXFWLRQ�RI�WDUJHW�VSHFLHV

SRSXODWLRQ�VL]H�VWUXFWXUHV�

DQG�UHGXFWLRQ�RI

UHSURGXFWLYH�SRWHQWLDO

HVSHFLDOO\�IRU�LQYHUWHEUDWHV

1(�$XVWUDOLD &DWWHUDOO�	�3RLQHU�����

6LJQLILFDQW�GLIIHUHQFH

EHWZHHQ�KDUYHVWHG�DQG�QRQ�

KDUYHVWHG�VLWHV�LQ�GHQVLW\�

ELRPDVV��DQG�VL]H�VWUXFWXUH

RI�EXOO�NHOS

&KLOH &DVWLOOD�	�%XVWDPDQWH�����

6ZLWFK�LQ�GRPLQDQW

JDVWURSRG�VSHFLHV

&KLOH 'XUÉQ�	�&DVWLOOD�����

&ROOHFWHG�VSHFLHV�ZHUH�OHVV

DEXQGDQW��GHFUHDVH�LQ�PHDQ

LQGLYLGXDO�VL]H

9LFWRULD�

$XVWUDOLD

.HRXJK�HW�DO������

'HQVLW\�RI�DOO�VWXG\�VSHFLHV

UHGXFHG��XQGHU�URFN

FRPPXQLWLHV�VXEVWDQWLDOO\

FKDQJHG

&DOLIRUQLD��86$ $GGHVVL�����

([SORLWDWLRQ�RI�ODUJH�OLPSHWV

DQG�GLVWXUEDQFH�RI�R\VWHU�

FDWFKHUV�UHVXOWHG�LQ�D

FRPPXQLW\�GRPLQDWHG�E\

VPDOO�OLPSHWV

&DOLIRUQLD��86$ /LQGEHUJ�HW�DO������

6HOHFWLYH�UHPRYDO�RI�WDUJHW

LQWHU�WLGDO�VSHFLHV�UHVXOWHG

LQ�YDULRXV�FKDQJHV�LQ�PLFUR�

DOJDH�DEXQGDQFH��FDVFDGH

HIIHFWV�FRXOG�OHDG�WR�EURDGHU

FRPPXQLW\�FKDQJHV

6(�$XVWUDOLD 6KDUSH�	�.HRXJK�����
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'LYLQJ &RUDO�UHHIV 3K\VLFDO�GDPDJH�WR�UHHI

FRPPXQLWLHV

(J\SW +DZNLQV�	�5REHUWV�����

&RUDO�GHJUDGDWLRQ�DQG

UHGXFHG�FRYHU�LQ�KHDYLO\

GLYHG�VLWHV

&DULEEHDQ 'L[RQ�HW�DO������

6LJQLILFDQW�GDPDJH�WR�FRUDOV�

ERWK�GLUHFW�PHFKDQLFDO�DQG

WKURXJK�VHFRQGDU\�GDPDJH

IURP�LQIHFWLRQ��GLVHDVH�

RYHUJURZWK�HWF

(J\SW 3ULRU�HW�DO������

0HFKDQLFDO�GDPDJH�KLJKHVW

WR�EUDQFKLQJ�FRUDOV

*UHDW�%DUULHU

5HHI��$XVWUDOLD

5RXSKDHO�	�,QJOLV�����

5RFN\�UHHIV $�KLJKHU�SHUFHQWDJH�RI

ODUJHU�UHG�FRUDO�FRORQLHV

ZHUH�GDPDJHG

)LRUGODQG�

1HZ�=HDODQG

0LOOHU��.������

'HFUHDVH�LQ�EU\R]RDQ

GHQVLW\��FRORQ\�KHLJKW��DQG

FRORQ\�GLDPHWHU

0HGLWHUUDQHDQ 6DOD�HW�DO������

'HFUHDVHG�GHQVLWLHV�RI

EU\R]RDQV�LQ�H[SRVHG

SRVLWLRQV��UHGXFHG�PHDQ

VL]H��DQG�EU\R]RDQ�FRORQLHV

UHVWULFWHG�WR�FU\SWLF

SRVLWLRQV��*UHDWHVW�LPSDFWV

WR�FRPPXQLWLHV�RQH�\HDU

DIWHU�WKH�VWDUW�RI�GLYLQJ

GLVWXUEDQFH

0HGLWHUUDQHDQ *DUUDERX�HW�DO������

'HFOLQH�LQ�FRORQ\

DEXQGDQFH��SRSXODWLRQ�RI

ODUJHU�UHG�FRUDO�FRORQLHV�KDG

GURSSHG�RYHU�����LQ��

\HDUV��SUHVXPHG�WR�EH�OLQNHG

WR�GLYHUV

)LRUGODQG�

1HZ�=HDODQG

0LOOHU��.������

,QLWLDO�UHVXOWV�VXJJHVW�WKDW

ODUJH�QXPEHUV�RI�GLYHUV�PD\

DIIHFW�WKH�XVXDOO\�ZDYH�

SURWHFWHG�NHOS�IRUHVWV

ZKLFK�PD\�FDXVH�DOWHUDWLRQV

LQ�FRPPXQLW\�VWUXFWXUH

1RUWK�&DUROLQD�

86$

6FKDHIIHU�	�)RVWHU�����

$QFKRU�GDPDJH�

ERDW�PRRULQJV�

ERDWLQJ

6RIW�VKRUHV 6HDJUDVV�EHGV�WRRN�XS�WR

WZR�\HDUV�WR�UHFRORQL]H�DIWHU

SURSHOOHU�LQGXFHG

GLVWXUEDQFH

)ORULGD��86$ =LHPDQ�����

'HSHQGLQJ�RQ�WKH�W\SH�RI

PRRULQJ�XVHG�ODUJH�DUHDV�RI

VHDJUDVV�EHGV�FRXOG�EH

GHVWUR\HG

:�$XVWUDOLD :DONHU�HW�DO������

&RUDO�UHHIV $QFKRU�FKDLQV�FDXVHG�VHYHUH

SK\VLFDO�GDPDJH�WR�VWDJKRUQ

FRUDOV

)ORULGD��86$ 'DYLV�����

5RFN\�UHHIV 'DPDJH�WR�EHQWKLF

FRPPXQLWLHV�IURP�WKH

PRRULQJ�FKDLQ

1RUWK�,VODQG�

1HZ�=HDODQG

-HIIV�����

2II�URDG�YHKLFOHV 'XQHV 'HVWUXFWLRQ�RI�YHJHWDWLRQ 1(�86$ *RGIUH\�	�*RGIUH\�����

%HDFKHV 5HGXFWLRQ�LQ�JKRVW�FUDEV

SRSXODWLRQV�DQG�VPDOOHU�VL]H

VWUXFWXUH

9LUJLQLD��86$ 6WHLQHU�	�/HDWKHUPDQ�����

5HGXFWLRQ�LQ�JKRVW�FUDEV

SRSXODWLRQV

1RUWK�&DUROLQD�

86$

:ROFRWW�	�:ROFRWW�����
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3UHVHQFH 6RIW �VKRUH�%LUGV 'LVUXSWLRQ�WR�EUHHGLQJ�SHOLFDQV

DQG�JXOOV��UHVXOWLQJ�LQ�UHGXFHG

EUHHGLQJ�VXFFHVV�UDWHV

&DOLIRUQLD�

86$

$QGHUVRQ�	�.HLWK�����

'LVUXSWLRQ�WR�EUHHGLQJ�JXOOV�

UHVXOWLQJ�LQ�UHGXFHG�EUHHGLQJ

VXFFHVV�UDWHV�DQG�LQFUHDVHG

LQWUDVSHFLILF�SUHGDWLRQ

*XOI�RI

&DOLIRUQLD�

0H[LFR

+DQG�����

'LVWXUEDQFH�LPSDFWV�ZHUH

JUHDWHU�RQ�VSHFLHV�XVLQJ�WKH

IURQW�VLGH�RI�WKH�EHDFK

1(�86$ 3ILVWHU�HW�DO������

7HUQV�EHFDPH�PRUH�WROHUDQW�WR

KXPDQV�SUHVHQFH�RYHU�WLPH�LI

YLVLWV�ZHUH�UHJXODU�DQG

SUHGLFDWEOH

$XVWUDOLD 'XQORS�����

1HZ�=HDODQG�GRWWHUHO�FKLFNV

VSHQW�OHVV�W LPH�IHHGLQJ��DQG

ZHUH�UHVWULFWHG�WR�OHVV�GLVLDEOH

DUHDV��ZKHQ�SHRSOH�ZHUH

SUHVHQW�LQ�WKHLU�KDELWDW

1HZ�=HDODQG /RUG�HW�DO������

:HWODQG�ELUGV�YDULHG�LQ

UHVSRQVH�WR�DSSURDFK�E\

KXPDQV

6(�86$ 5RGJHUV�	�6PLWK�����

5RFN\�%LUGV 'LVWXUEDQFH�WR�FRUPRUDQWV�OHG

WR�QHVW�GLVVHUWLRQ��QHVW

SUHGDWLRQ�E\�JXOOV��DQG

UHGXFWLRQ�LQ�ODWH�QHVWLQJ

&DQDGD (OOLVRQ�	�&OHDU\�����

+DELWXWDLRQ�RI�VRPH�ZDGHU

VSHFLHV�WR�KXPDQV

8. 6FRWW�HW�DO������

/LWW OH�EOXH�SHQJXLQV�KHDUW�UDWHV

LQFUHDVHG�LQ�UHVSRQVH�WR�KXPDQ

QRLVHV�DQG�OLJKWV

1HZ�=HDODQG (DJOHV�����

+DELWXWDLRQ�RI�VRPH�ZDGHU

VSHFLHV�WR�FRQWLQXHG�EHQLJQ

KXPDQ�SUHVHQFH

8. )LW]SDWULFN�	�%RXFKH]

����

%RDWLQJ 5RFN\�)LVK )LVK�EHKDYLRXU�DOWHUHG�E\

RSHUDWLRQ�RI�JODVV�ERWWRP�ERDW�

3RVVLEOH�LPSDFWV�RQ�ELUG

EHKDYLRXU�QRWHG

1RUWK�,VODQG�

1HZ�=HDODQG

-HIIV�����

'LYLQJ 5RFN\�)LVK )HHGLQJ�RI�I LVK�E\�GLYHUV�PD\

KDYH�DOWHUHG�WKH�EHKDYLRXU�RI

VRPH�VSHFLHV�RI�I LVK

1RUWK�,VODQG�

1HZ�=HDODQG

&ROH�����

)HHGLQJ�DQG�KDQGOLQJ�RI

VWLQJUD\V�ZHUH�IRXQG�WR�EH

VLJQLILFDQWO\�DOWHULQJ�VWLQJUD\

EHKDYLRXU�DQG�FDXVLQJ�LQMXU\

&DULEEHDQ 6KDFNOH\�����



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

� � � � � 	  � � � � � �

7��
����'�
��
������
��'���
��	
'����������
��
��'���������
������!"
����'����

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

���	�������
��
�����������
9�����!
��
$���
����������	
0��!�
I��!����	
��
���
�..�"

,�����
E
#D�!���
 �..�"
 ?�	��$��	
 �..-�"
K����
 ��
 ���
 �..*"
 6���
 �...1�
 &

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

��'���"
 ����"
 ���
 ��'����"
 �'����"
 ��	
 ��������
 ���
 �������	
 0?�	��$��	

�..-�1�
 ?�	��$��	
 0�..-�1
 �����	
 ���
 ����
����
 �������!��
 ��!������
 ���

	�������	
��
 �
 ������
��
 ���
'����'����
�����	�
7��
 �������
��
 ���!��
 ��'���

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

'��������
����'�����
0I��!����	
��
���
�..�"
I���!�
�..*"
K����
��
���
�..*"

H��	���!
��
���
�..+"
:����
E
I���!�
�..+1�

)������	��
���������
'����'����
��
������
��
�
����
��
����'����
��	�����
��	
'��

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

0;��G�������
 ��
 ���
 �.+-"
 ���������
 E
 ������
 �.+4"
 ���L�
 E
 ��������
 �.+."

I��!����	
��
���
�..�"
I���!�
��
���
�..-"
?�	��$��	
�..-�"
:����
E
I���!�

�..+1�
 7���
 ���
 ����
 ����
 	����������	
 ���
 /�&�
 $����
 �����
 ���
 ����

�������'����
 ���'��!
 ��
 ���
 ����
 0��!�
 I���!�
 ��
 ���
 �..-"
 :����
 E
 I���!�

�..+1�
&�
�������$
��
���
���'��
��
'����'���!
�������	��
���������
��
����	�	

��
:����
E
I���!�
0�..+1"
����!
$���
�
������
��
��������
�������'���
����'�

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

����	��'�
 ��
 $���
 ��
 �
 	�'�����
 ��
 ���
 ����
 ��G�
 ��
 ��	���	����
 $�����
 �

���������
 7���
 ���
 ����'�
 ������
 ����	�'����
 �����
 ��
 ���
 ���������

:�'���
 	��������
 $�����
 ��	
 ���$���
 '����������
 ���
 ����
 ��
 ����'��	
 ��

���������
�������
0:����
E
I���!�
�..+1�

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

	���'�
����'��"
���'�
����
�����'�
'���!��
��
���
$����
'��������
0?�	��$��	

�..�1�
7��
 ���'��
��
 �������	��
���������
'����'����
���
��
����
 �������'���!

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

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

�''���
��!������
0:����
E
I���!�
�..+1�

��������
 E
 ����������
 0�.+.1
 �������!���	
 ���
 '����<���'��
 ��
 �����

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

���$���
����'��	
��	
��������'��	
�����
�������	
�
��!����'���
	�������'�
��

	������"
�������"
��	
��G�
����'����
��
���
��!���
I��!����	
��
���
0�..�1
����	

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

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

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

'������
������������

����'�
 ����'��
 ��
 ���������!
 ��
 ������
 ���
 ��	�'�	
 	��������
 ��	
 ������	
 ��G�

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

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

�������
 ����
 '���������
 ��
 ��	������
 )��'��
 ���
 ����
 ������
 �����	

�����������
�����
��	
�����
�����
$���
��������
0I���!�
�..*1�



�.��
����������������
�� ���

� � 
 � 	 � � � � � � �

#�!�����
 ����'��
 ��
 ��'���������
 ������'
 ��
 ������
 �'�������
 ����
 ����
 $���

	�'������	
0H�		��
�..�"
�..41�

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

0��!�
 ��	���	
E
6����
�.44"
H�		��
E
I��
�.+4"
I��
E
H�		��
�.+."
6�$9���

E
2������
�..-1�
:���
'����
����
'����������
���
���!���
��	
����
���'������

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

��������	
 ����
 �����
 ����!
 ���
 ����
 ����������
 06�$9���
 E
 2������
 �..-1�

:�	������
 ������	
�
��
$��9���
 ��	
�������
��
	���!�	
 ������
 ��
 ����'����

���
 ����
 ����'�
 ���
 ��������
 ��
 '�����
 0H�		��
 E
 I��
 �.+4"
 #���
 �..�1�
 7��

������
��
	���!�
��������	
��
'�����
��
������	
��
���
������
��
����
$��

���
����
�
!����
����
��	
���
'���������
��
���
'����
��������!�
0 ��	���	

E
6����
�.44"
I��
E
H�		��
�.+."
6�$9���
E
2������
�..-1�
7��
�������
�����

��
�������!
'����
���
����
	���!��!
���'��
0I��
E
H�		��
�.+."
6�$9���
E

2������
�..-1�

=���
��$
������
��
�������!
'��
��
	����������
��
	���
'����������A
��	�'��!

��!�������
 '����"
 ��	
 ����
 	����������!
 	����
 0�������
 E
 >�����
 �.44"

6��!���	
 �.+�"
 /'�������
 �.+�"
 #�'9�����
 E
 7����	���
 �.+-"
 �������
 E

;�	����
 �.+."
 H�		��
 �..41�
 /���!�����
 ��'���<���
 ��'�
 ��
 �������	

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

��''������
 ��
 ����$��!
��!�
����������
 �����
$����
��������!
 ���
 �����������

0�������
E
;�	����
�.+.1�

�����
 ����
 ������
 ���
 ���'������
 ��
 �������!�
 &�	�����
 0�..(1
 ����	
 ����

'������
 !�������	�
 ��	
 ���������
 ���
 ����
 ����������
 ����
 	����
 ��
 �������!A

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

��������
��
��	�'�	
��
�������!�

7��
���'���������
��
���������
������'
�����
��
�����
�������!
	���	�
��

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

0����	���9���
 E
 >��	
 �..*1�
 &�����!�
 ���
 ����!�
 ��
 ���
 �����
 �'����
 �

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

��������	
��
�����
���
���
��
��!�
��
����
���!
������!�
H���
��
��!�������
��	

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

��	"
��
�
������
������"
��	�����
��	
���	�����
0>���'�
�..41�
)�	���'�
���������

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

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

0����	���9���
E
>��	
�..*1�

7��
 �����
 ��	
 �����
��
 ��'9�
 ������
!��������
 ����
 ��
��
����
 ������
 ����

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

0H�		��
�..41�
:��	���
����
���$�
����
���
�����
��	
�����
��
��'9�
������
'��

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

0��!�
 ����'���
 E
 ;�$��!
 �.+�"
 ;��G�������
 ��
 ���
 �.+-"
 �����
 E
 ;��������

�.+."
�����
E
I���!�
�..�"
�������
�..�"
&		����
�..�"
�������
E
��������

�..�"
������
�..�"
>���'���
E
>��	
�..*"
I���!�
�..*"
I���!�
E
K����
�..+1�

I���!�
E
K����
0�..+1
�����	
���
���
'��������
��
���������
�������'��!
���

����'��
��
�������!
��	
�������
���������
��
'�����������
H�����
��
	��������'�

���
	�����
���$���
�����
��	
��'�����
����
�������!
���
����
�����



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

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

�������	
 ����'���
 0�2,�1
 ����
 ����
 �
 ��!�����
 ���'�
 ��
 	���
 �������
 ��	

���'���"
 ��
 �����
��
 ����'����
 ��	
�����
 0;�	����
E
;�	����
�.+�"
 :������
E

H���������
 �.+�"
 ��'���
 E
 ��'���
 �.+�"
 ���$�
E
/'H�'����
 �..�1�
 ����

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

$��	�����
 �����
��
���
0�..*1
�������	
���
���
��
	�������	�
��
:����
&���'�
��

�������
��	
�2,
	�������
7���
����	
�
��!����'���
����
��	
��������
������
$���

���'�
 �����
 ��	
 ����	��!
 ���	�
 ��	
 ��!!����	
 ����
 $������
 ��������

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

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

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

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

'�����
����	�
���
������'
'�����������
7��
���������
�����
��
	���!�
	���	�

��
 ���
 �����������
 ��
 ���
 '���������
 �����
 0�.441
 	��'����	
 ���
 ������
 ��

��'���
	���!�
��
'����
�����
��
>����	��
2�!���
��
���
0�..�1
	��'����	
��'���

	���!�
��
,��!��
)����	�
#�������
���9�
7���
	������	
�����	�
���
	�'�������!

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

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

���
������������
��
������!�"
	���!������
��
C��
��'�����!B
�����"
�	�'�����"
��	

�����'�����
��
��!���������

����!�
 '��
 ����
 �''��
 �����	
 ������!��
  ��9��
 ��
 ���
 0�.+.1
 ����	
 ����

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

	�������	�
 ����!�
 '��
 ����
 �''��
 $����
 	����
 ���
 ��
 '��'�������	
 �����	

������!�
��	
��'����
0�����
��
���
�..-1�

��������
$���
��	
����
!����	��!�
'��
����
'����
��!����'���
	���!�
��
'������

������'
 '����������"
 	���	��!
 ��
 ������
 ��G�
 0%�����
 �.4*A
 2�!���
 ��
 ���

�..�1�

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

&
������
��
���	���
����
�������!���	
���
���'�
��
	�����
��	
����9������
��
'�����

0��!�
6�$9���
E
2������
�..�"
�����
E
7��	���
�..("
�����
��
���
�..("
2������
E

)�!���
�..41�
 )������!������
���$�	
����
����9�����!
��	
�'���
	����!
'��
����
�

'����	������
���'�
��
'�����
0H�		��
�..41"
��	
���	���
����
'�������	
����
	����

���'�
��
�
��D��
����!�����
�����
$�����
/�&�
0/�	��
��
���
�..41�

�����
 	���!�
���
 ��
 '����	
 ��
 	�����
 �������������
 0��
 '����
 '����'���!1
 ��

�''�	�������
0��
9�'9��!"
������!"
�������!"
���	��!"
9������!"
����	��!"
��	
���

���������
��
��	������1
06�$9���
E
2������
�..�1�
6�$9���
E
2������
0�..�1

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

�����
��	
	�����	���!�	
�����
'��
�''��
����
���	��
��
�������
���	
������
7��

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

$���
�����<����
���
�����!
����
���'��
7����
$��
����
����
���	��'�
����
���

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

����������
 �����!�'�����
 6�$����"
 ����
 $���
 ������
 ��
 	��������
 ��
 ���

'����������
'���	
�''����	���
���
����
	���!�
��
$������
�����
$���
���

���!�����
����'���



����
����������������
�� ���

����!�
 ��
 '����
 ���
 ���$
 �����!�
 ��
 �����
 ��!������
 ����'����	
 $���
 ����

��������
H�$��
0�..+1
���	��	
 ���
����'�
��
'����
	���!�
��
���
����	��'�
��

�����
7��
������
����	
����
����
��
���
����
��'���
�����	
��
��
������'��	

��
���
�������
	���!��
7��
����
����
$���
��!�������
����'��	
$���
��'���
����

����'����
 '������
 $���
 ����
 '�����
 :�!����'���
 	�'�����
 ��
 ����	��'��
 ��
 �����

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

�����
E
7��	���
 0�..(1
 �����$�	
 ���
 ���'��
��
 ��'���������
 �'���
	����!
��	

'������!
'��'���
��
/�&�"
��	
�	�������	
���
'�����'��
���$���
��'�������
��	

'�����������
 ����
���
 �''��
 ��
/�&��
 7���
 ��!!����	
 ����
 ������!�
 �������

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

���
��
 ��!����'����
6�$����"
 ����
	�	
 ��!!���
 ����
����'��$	��!
��
	���
 �����

���
 ���	
 ��
 ��'������
 	������������
 ��
 �����
 ������
 7���
 ���!�
 0$������

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

�'�������
 ���'������!
 ��
 ����'����
 	���
 ������
 7��
 �������
 '��'��	�	
 ����

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

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

��������
����!�����
������!���
 ��
 ��	�'�
 ���
'�����'��
���$���
��'�������

��	
'������������

�����
��
���
0�..(1
	��'����	
���
���'��
��
��'���������
	����!
��
/�&�"
����!

5�����
2�'9�
&<����'
2������"
#: "
&��������"
��
�
'���
���	��
7����
��'��
$��

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

���
	����!
'���������
7���
����
'����	���	
�������
����!�����
��������
��

���������
	����
��������
7����
��!!����	
����!�����
��������
��'��	�	3

F )�����������
��
�����
����
������!��

F :��!!����!
	���
������

F ��	�'��!
���
������
��
	�����
����!
���
����
�����
������

F ���!���!
	����
�������!
0����
�������'�	
	�����
��	�
��!����'�����
��$��

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

F ���������
��
	����
'���
'�	��
����
	���'�
����
	����
�'������
��
�����������
�����

0����
����
����
��!!���
�����������!
������'���
�����1�

�����
 ��
 ���
 0�..(1
 '��'��	�	
 ����
 ���������!
 ��!������
 ���
 ���������
 ��

	���'�
'���!��
����
�����
7��
���
��
�
;):
	�������
����!
������
��������"

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

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

����!�����
	�'�������

�����
��
���
0�..-1
��!!����	
����
��'�����	
�������
$�����
/�&�
��
'�������

�������	
������
���!����'���
	�!��	�����
��!���
��	
����
'���	
�����
��
��
C�����

$�����!
������B
���
����!����

7��
���'�
��
��'���������
	����!
��
'����
�����
��
���
2�	
:��
����
���
:����
��

:���9�
������
$��
�������!���	
��
�����
��
���
0�..(1�
)��������'�	
	�����
$���

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

������
 ��
 '������
 	����������
 $������
 ��'����'��
 	���!�
 ��
 ��'��	���

	���!�
��
'����
'����������
0��!�
��'�����	
���'���������
��
���!��
����'9
��	

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

�����
$��
���	��'�
��
'���������
	�!��	�����
$��'�
'���	
���	
��
������������

	���!��
�����
��
���
0�..(1
��'�����	�	
��'����!��!
���������'�	
	�����
��

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

0��!�
 ����!
 ��	���"
 ���'�����
 ��	
���	���
 �������!�1
 ��
 ������
	�����
 ��
 '���

'�	��
��	
��!��	��
'�����������
�$��������



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

/�	��
 ��
 ���
 0�..41
 �������!���	
 ���
 �����
 ��
 	���!�
 ��
 '����
 ��������!
 ����

�'���
 	����!
 ��
 ���
 2��
 /������	
 #�������
 ���9"
 ��	
 ���
 ���
 ��
 ������
 ���

����'��������
 ��
 �������������
 �	�'�����
 ��
 ��	�'��!
 ������
 7���
 ����	
 ����

	����
���������
'���	
��
�������'�	
��
�	�'������
>����$��!
��
�������������

�������!
�����
$��
�
'���!�
��
����
���
���������
��	
�����������
'����'��
����

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

	�����
	����!
���������
'����'���
/���
�����������
���'��
$���
��	�
��
	�����B

���	�"
��	
�������������
'����'�
��
	�����B
 �����
������
����!
'������
��	@��

��	���
����
����
����	
��
��
����!��
���
$����
�����	���
���
�����!
'����'�

$���
 ���
 ���������
 0�����
 ��
 ���
 �..(1�
 )�
 �������
 ��
 �����
 ���	��!�
 ���
 2��

/������	
���9
����!���
 ��������	
�
 �������!
��!�����
���
	����!��	��
��	

������'�����
7��
�������'�
��
����'
�$�������
��	
��
���
�'����
����'������

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

�������
 ��������1
 ���
 ����
 ����
 �����	
 ���
 ��
 I��'���!���
 0�.+(1"
 :���

0�.+(1
��	
/'��$���
E
7����
0�..�1�

2������
E
)�!���
0�..41
����	
����
���
���!����
��
�
'����
����
$��
���
��

��������
 �������'�
 ��
 ���
 ���
 ��
 ������
 ��
 	�����	���!�
 ��'����	�
 :'���

	�����
'����	
����
	���!�
��
�����
$���
�
���!�
'����
��
����'���!
'�����
����

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

'�������"
 �'���!�'��
 '����'�������'�
 ��
 ���
 ����
 0��'��	��!
 ����	��'�
 ��	

�����'��������
��
 ��'���'
 ��������1
���
 ����
 �������'�
��$
�����
	�����
��9�

'����'�
$���
���
�����������

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

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

���
�������������!
	���!�	
�����
02��9���'�
�..(1�

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

:���
��
���
 0�..*1
��	
;�������
��
���
 0�..+1
	����������	
����
 �������
	����!

'��
���	
��
���
��!�������
��
����G���
0����������������
1
����������
������

����
��
�������������
��������
���'�
��
���
����G���
'�������
$���
�$�
����

'����<���'���
>������
�����
��
�
����
��
'�������8���
$����
'�����
��
	���'��	

����
���
����������
:�'��	��"
'�������
���
������'��	
��
'����'
��������A
����
��"

�����	
'�������
������
!������
����������
;�������
��
���
0�..+1
����	
����
���

����G����
$���
���
����
��
��'�����G�
<��'9��
����!�
��
'��������
�������

7��
 	����
 	��������'�
 ��
 ��������
 /�������
 ���
 !����
 9��
 �������
 $��

�������!���	
0:'�������
E
>�����"
?��������	
�����
�...1�
)�
��
��������	
����

*� ���
 	�����
 �����
 ���
 9��
 �������
 �����
 �����
 )������
 �������
 ����
 ���
 ���	�

��!!����	
 ����
 ���!�
 �������
 ��
 	�����
 '��
 ����'�
 ���
 �������
$��������'��	

9��
 �������"
 $��'�
 '���	
 ���	
 ��
 �����������
 ��
 '��������
 ����'�����
 7��

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

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

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

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

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

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

	����
 �������!�
 ����!�
 ��
 ���
 �������
 ���
 ����
 ���$���
 ����'��
 ��
 �����

'��������
��
���
������������



�-��
����������������
�� ���

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

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

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

0�����
�..*"
�����
��
���
�..4"
�����������
�...1�
=���'��
��
������
��
������

�������
$���
�����$�	
��
��D	��
0�..(1
��	
�����������
0�...1
��	
���
���

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

�����'�"
'����'�"
������!
�'��������"
�����"
��	
���	��!
������
�������8���

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

��	
����
���
�
���9
��
����A
��!�
��
�������
��'���
�!!������	
��
	����	��!

��
���	
0�����������
�...1�

7����
���
���
����
��
��'�
������'�
��
���
���'��
��
�����
������'�����
$���

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

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

:��'9���
 0�..+1
 ����	
 ����
 ���
 ����!���
 ��������
 ���
 ���
 '����
 ��
 ;���	

������
 ��
 ���
$������
 ���������
$��
 ��!�����!
 ��
 ���$
��D��
 �����������

'���!��
 ��'�
 ��
 ������	
 ���	��!
 ������
 ��	
 �������!
 ���������A
 ��	
 ����

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

��	
����9������
$���
�������	
��
���
$����
����9��!
��	
���	��!
���
�����
)�
��

��������	
 ����
 ���
 ����!����
 ��'����
 +� ���
 ��
 ��� ���
 ��������
 ��
 �����

:��'9���
 0�..+1
 ��!!����	
 ��!���
 ���!�����
 ���������!
 ��
 ���
 �
 ��	
 ����

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

���'��
��
���
����!�����

/���
����9
�������
���������
�������
���	��!
����9�
��
�����'�
�����
7����
���

��
��!�����
���'��
��
���
����9�A
���
����
��
'��'���
��
����
�������
���	��!
��

����9�
'���	
��	��!��
	�����
��	
'�����'�
$���
�����
��'���������
�����
��
���

������
�����������
0���!���
�...1�
7����
��
�
����������
��$
�������
��������

��
�$�����!
��	
	����!
$���
$����
����9�
���
���
'����
��
 ������
&���������

7����
 ��
 ����
 ������
 �����������
 ��
 ���
 ����'�
 ��
 ����
 �������
 ��
 ���
 ����9�"

������!�
 �����
 ���
 ����
 ����
 ���������!
 0�����
 ��
 ���
 �..41�
 �����
 ��
 ���

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

��������
 7���
 	��'����	
 ����!�����
 '��'����
 ��	
 	����������	
 ��$

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

�������'�
��
���
���������

�����
 ������'�����
 ��'��	�
 ���	��!
��
 ����
$��'�
���
�����
�������
����������

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

��
	���
����
��
���
;����
�������
2���
0/�����
�..�"
&�	��
E
6����
�..(1�

7��
 ��!�����
 ���'��
 ��
 ������
 ��
 ������	�
 ����
 ����
 $�	���
 	�'������	

0��!�
=������
E
������
�.4+"
&�	�����
E
I����
�.+�"
6��	
�.+�"
=�$��
�.+�"

�������
��
���
�..�"
 �����
��
���
�..*"
2�	!���
E
:����
�..4
��	
����
������1�

)��'��
��'��	�3

F ����!��
��
�������
������������

F H���
��
�!!�@�����$��

F #���
	��������8��	�'�	
��������
��
'��'9��

F ���������
��
'�����
��
���
��
���
��
����	��!
���������

F ���������
��
��!������
���	�"
	��������
��
�����
������

F >��	��!
	���������"
�������
	�����'����
0��!�
�����$�1�

F ���������
��
����	��!
�'���������

F ���������
��
���
0��!�
������!@���	��!
���'9�"
���!
�����@����
�����"
����
��
��	��

��	����
��'�
��
��!����
����!
���
��
�����1�



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

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

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

$���
����	
��
��
!������
���
��'���
�''����!
���������'�
�������
������
����

���
��'9
	����
0�������
��
���
�..�1�

:�����	
 ��'���
 	�����
 ��
 �����
 �����������
 ��
 	��������'�
 ��	
 ���'�
 ��
 �����

	��������'�
 ��
 �
 �������
 ��
 $����
 :���
 ��'���
 ��
 '������
 ���	�
���
 ��'���

���������	
 ��
 ������
 0:'���
 ��
 ���
 �..*1�
 7����
 �������
 ����	
 ����

������'��'����
 0��������	
� �
������	
1
 ��	
 ��	����9�
 0������ ����	
1

���$�	
 �
 ��!����'���
 	�������'�
 ��
 	�������������
 ��
 �����
 $���
 ��!���
 �������

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

������
 �����!
 �$���
 :������
 �������
 ����
 ����
 ����	
 ��
 �����
 0�..*1
 ��	

>��G����'9
E
���'��G
 0�..+1�
/���
E
�������
 0�..-1
���
/�'�������
���
 ��

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

������!
 �����	��
 �����	!�
 0�..41
 ����	��
 �
 '�����������
 �����$
 ��
 ���

�������������
��
&���������
������	�
0����
��
$��'�
����
�''��
��
#�$
%�����	1

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

������'�����
$���
������	��

/�����!
 0�.+�"
 �..�1
 �����$�	
 ���
 ����'��
 ��
 ��������	�'�	
 �����
 ��
 ���

���������
��	
������	
��'�����
��
������
��������
/���
������'�
'��'��������

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

���
�����
!����
0/�����!
�..�1�
�����������
����'��
��
���
������!
��
������
���

�''��
 ����
 ��
 ��	�����
 �����
 ������
 0/�����!
 �..�1�
 )��'��
 ���
 ��'��	�

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

��	
����'��
��
�������
��
����'�
���
���"
��	
��
����	
��	�����
0/�����!
�..�1�

� � % � $ � � � 	 !

F /���
����
��
�����
�'������
0��'��	��!
����'���������1
'��
����
��!�����

���'��
��
���
'������
������������

F 6��������!"
�������!"
	����!
��	
������!
����
�������
���'��
��
���
'������

������
�����

F 7��
	���'�
����'��
��
�����
���'��
��
'������
������������
���
��	�'�	
	�����

����
��	
������	
��G�
����'����
��
��'���
���������"
����'������
������'�

��	
�����

F )�	���'�
����'��
��
�����
��'���
��	
�'���!�'��
��'�����
��'��	�
����
��
�����

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

F ����!�
��
'����������
����
�����������
��
�������������
�����
���'�
	��

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

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

$��'�
���
��!������
'��
��'�����

F �����
����
������
���'��
��'��	�
�����������
'���!���

F =	�'�����
'��
��!����'�����
�����
����B�
���������
��	
���������
��	�'�
��

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



�(��
����������������
�� ���

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

H���������
����'���
�������	
����
�����
���
����
������
������'�
��
#�$
%�����	

��
�������
���'��
��
���
'������
�����������
��
������
����'��	
�����
0����

���
7�����
-
E
��1�

)�
�..�
���
�����	
��
��������	
������!����
��
'������
��'�������
��
#�$

%�����	
 0���������
 ��
 ������������
 �..�1�
 7��
 ������!����
 ���
 ���

�������'��"
$��'�
'������
�����������
��
'������
��'�������
��
#�$
%�����	
���

���
 ����	
 �.4(
 ��
 �..��
 ����
 �4
 ��
 ���
 ���
 �������'��
 ��'��	�	
 ����

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

��
���
���'�
��
��������
��
���
��������
��
�����
�4"
����
�
��$
�	�������	
��	

�������!���	
 �������
 ���'��
 ��
 ���
 '������
 ������������
 7����
 $���3
 6����

0�.4+1"
/���
0�.+�1"
>����	�
��
���
:��������
0�.++1"
6�����
0�.++1"
��	
����9�

0�..�1�
#���
��
���
���	���
$��
'��	�'��	
��
��
/�&�

6����
 0�.4+1
 ��	
 6�����
 0�.++1
 ������	
 ��
 ���
 ���'�
 ��
 �����$����
 	����

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

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

�����
 �'���������
 /���
 0�.+�1
 �������!���	
 ���
 ����	
 ���
 ��"
 ��	
 ��'���������

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

������'�
��
�������
����

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

������'����
 �������
 2������
 ����
  ��!����
 $���
 	��'����	
 ��
 >����	�
 ��
 ���

:��������
 0�.++1�
 /���!�����
 ��'�����	������
 ���
 ��	�'��!
 ���
 ���'�
 ��

���''������
 �'��������
 $���
 ����	�	�
 ����9�
 0�..�1
 �������	
 ��'���������

�'��������
 ��
 �����������
 )����
 ��	
 ���
 G����
 ��
 $��'�
 ����
 �''����	"
 $���

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

������
 ��
 ���
 0�..(1
 ��	
 �������
 0�..(1
 ��	�'�	
 �
 �����$
 ��	
 ���������
 ��

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

��
#�$
%�����	�
7����
�������
��'��	�
�
��$
�������'��
������	
��
��'���������

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

����
���
������'�
'��	�'��	
��
5����
0�..-1
��
���
���'��
��
�
!������������	

����
��
���
���
2�	���
��
�9�9���
�����
/�����
2������
��
	���'���
������	
��

�������!����!
 �����
 ���'��
 ��
 ��
 /�&�
 7���
 ���	�
 $��
 �������
 �������	
 ��

������
��
���
0�..(1�
 ��	
E
�������	
0�..*1
����
�����$�	
���
���	�
��
5����

0�..-1
��
���
��
�
'����'��
�����$
��
������'�
����
���
���'��
��
�������
��
#�$

%�����	�

)�
�..*"
���
���	
�
$��9���
��
�'��
�������
���'��
��
'�����������
�����

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

�����
 ���'��
 0�������	
 �..4A
 �������	
 E
 ���!$���
 �..41�
 7��
 $��9���

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

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

��'���'
 ������
������	
 ��
'������
�������������
7��
 ����������
����'�
�������	



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

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

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

#�$
%�����	"
���
�����
��
#�$
%�����	
/�&��

2�'���
 ���	���
 �������!����!
 �������
 ���'��
 ��
 ���
 '������
 �����������
 ���

	������	
��
:�'�����
���J��4"
��	
���
����
�����	
��
7�����
-
E
��

� � � � � 	  � � � � � �

#���'�����
 ���'��
 ��
 ��!��
 ��'���������
 ������!
 ����
 ����
 ������	
 ���

/���$���!���
 /�����
 ���9
 0����
 E
 �����
 0�.+�1"
 ����������
 ���
 ���

=����������
 0�.+�1
 ��	
 ;��'�
 0�.+�"
 �.+(11�
 7��
 	����������
 ���'��
 ��

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

/���$���!���
/�����
���9
���
	������	
��
;��'�
0�.+�"
�.+(1�
:������
���'��

$���
 ����	
 ��
 7�$�������
 /�����
 ���9�
 7��
 &�'9���	
 2�!�����
 ����'��B�

����!�����
 ���
 0&�'9���	
 2�!�����
 ����'��
 �..�1
 ������
 ����
 ���������!

�������
 ��	�'���
 ����
 ���
 <������
 ��
 ������
 ����
 ��
 ���
 C��
 ��9�B
 ����
 $��

�������!"
���
���
��
	������'����
��
$��
�������'�	
��
���
���
2�	���
��

�9�9���
 �����
 /�����
 2�������
 7���
 ���
 ����
 ���������	
 ��
 ���
 ��������

������'��
 ��
 ����
 ������!
 ����	�
 ���
 ������
 ��9
 ��	
 ���
 ���	�<����

�����'�����
��
������!
��!���������

� � 
 � 	 � � � � � � �

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

����'����	
 ��'�������
 ���������!
 6��$��	
 ���	����
 ��
 ���!�
 6������"
 $���

�������!���	
	����!
�..4@.+
0/�����"
:�
�..+1�
7��
���	�����
���
���	
��!������

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

	��!!��!
�����
	��!����
�'����
��
��$
��	��
�����
����
����
����
����
�����!

!���
��
���
���	������
>����$����
��9�
���'9�
$���
�����
������
�������
������

�����
����
�����
�����	�
6����
�������!
0!������
����
��
�����
��
���
����1

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

����'�
����������
6����
��	��!
��	
�����$����
��9��!
���	
�
���G����
��	

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

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

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

����'��	
�����
��
���
�������A
���
'�������
��
���9�	
���$���"
������!
���	�
��

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

�������'�
 ��	
 �������������
 ��
 ���!����
 �'���������
 2����������
 ��
 ���!����

��	�
$��
����
��!!����	�

7��
����'�
��
��������
��
���
��'9�
�������	��
�����
��
���
���
2�	���
��
�9�9���

�����
/�����
2������
$��
�������	
��
���$�
0�..*1�
7������!
$��
����	
��

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

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

�����
=���������	
��'���
��
���
	�������
��!��
����
�����
������!
��
���$�	

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

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



�4��
����������������
�� ���

	����!
���
��������!
���������!
����	�
���$�
0�..*1
��!���!���	
���
��'�
����

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

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

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

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

������
 ��
 �����	�
 ��	
 �<������
 ���
 ���������!
 �������
 ���'��
 ��
 ��'9�

�������	��
�����
$���
����	�	�

7��
�������
��
�������
�������!
����������
��
'��������
����
��	
���
����'����	

�����
��
���
���
2�	���
��
�9�9���
�����
/�����
2������
$���
�������	
��

���$�
E
7�����
0�...1�
7������!
��
'��������
����
�������	
 ��
���
 ����	����

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

�����
/���
����
��'�����	
�����
�����
������
��'�
�������!
'����	�
6�$����"

��'�����
�����
���
���
��
��
����
��
�����
$����
����	�
��
�������
�������!

�''���
���������
��!��
!��$
���$��
��	
���
���
 �����
 ��'����
������
 ���
����

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

��
��
��!!����	
����
���
��	�'����
��
�����
����
���
����
���$���
����'��
��
�����

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

����'����
 ��
 ���
 ��'9�
 ������
 7��
 �������
 ��'�����	�	
 ����
 ���
 ����'����

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

��<����
���
�����
��'������
��
������
����
����
����
��
���
/�&�

:'����
E
7�����
0�...1
����	
����
�������!
���������
��	
��������
����'��
��
���

	�������
 ��!��
 0�����
���� ��!
��1
 '����
 ��
 ��'9�
 �������	��
 ��������
 ��

��������
#�$
%�����	�
&�
��$
��
��
�������
��	�'�	
	��'�������
'���!��
��

��'����!�
 '�����
 6�$����"
 ��'�����
 '���	
 ��
 ��!�
 ����	�	
 �����
 $��

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

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

�����
	��������'��
7��
�������
��!!����	
����
��
�������
��
��������
��'�����	"

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

'���!�	�

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

��
 ��'9�
 �������	��
 �����
 ��
 #�$
 %�����	B�
 �������������
 '����
 ��	"
 ��

����'����"
$�����
���
2�	���
 ��
�9�9���
�����
/�����
2������"
 ��
 '��������

����!
 �����	�
 7��
 �����
 ��
 ���'��	
 ��
 ����	�
 ����!�����

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

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

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

�����$�	
 ��
 �
 ���	�
 '��	�'��	
 ���
 ���
 0:��������
 �...1�
 7���
 �����$

����������
 �������
 ������'�"
 ������
 �����	�
 #�$
 %�����	"
 ����
 ����'��

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

�.++J.4�
 7����
 ���'��
 ���
 ���
 	��'����	
 ����"
 ������!�
 ���
 �������
 ��
#�$

%�����	
��	
�������������
���	���
���
�������
0��!�
6����
�.4+"
6�����
�.++1�



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

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

7��
���'��
��
�
'�����'���
!������������	
����
��������
��
;���
)����	
���"

���
2�	���
 ��
�9�9���
 �����
/�����
2������
$���
 ������	
 ��
 5����
 0�..-1�

2������
����
����
���	�
��!!����	
����
����
���������
$��
��	����	
��
���
����B�

��������
 0��	
 �����
 �������1�
 >���
 ���	�	
 ��
 ����
 �$��
 ����
 �����
 �����"

$��'�
���
��
������	
��
���
���	
��
$��'�
����
$���
������	�
>���
��'���

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

�����
 0�����	
� �	���	
1"
 ���
 ��	���	����
 ��
 	��������
 ��G���
 >��
 ������"

����������
 0#��$� �	��	
1
 ��	
 ������
 	������
 0%����
	
� 
�����	
1
 $���

�������	
 ��
 ����
 ���
 ��!����
 C���!��B
 ��������"
 ����
 ���9���
 ���	���
 0��!�

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

��	
����
������'
��'���
$���
 ���!���
������'��	
��
���
����!�
��
 ���
�����

6�$����"
 ��
$��
'����	���	
����9���
����
�����
$���	
��
���
��!����'���
���!�

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

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

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

7��
���
��
����
�������!
��
���
�������
	�	
���
����
���
�������	
����'�
��

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

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

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

��
���	��

5����
 0�..-1
 ����	
 ����
 ���
 ����B�
 ������!
 '����
 ��	
 ����	�	
 �������

'����������
��	
���$��	
����
��
�����������
(
�
����
��
��'9�
��������

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

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

����'���!
���
�����

� � � � �  � � �

>����$��!
'��'����
����
��'���������
	�����
���
��
�����!
�
	����������
���'�

��
��	
'����
���������
 ��
7�
&$����
/�����
2������"
>���	���	"
�
������
��

���
��������
����'����
$��
��	����9��
��
��	��
��
���������
�
��������
������

���
 ������
���������!
 0/�����"
 I�
 �..(1�
 )�
 $��
 ����	
 ����
 ���
 ��'����!�
 ��

	���!�	
��	
'����
'�������
��'�����	
$���
'�����
��G�"
��	
����
����
	���!�	

'�������
$���
����	
��
���
��������
����
$����
	��������
$���
��!���
��	
����

	����!
�''����	�
2������
����
���
��'��	
������
��	�'���	
����
���������
��

��	
 '�����
 ��
7�
&$����
/�����
2������
��	
	�'����	
��
 �����
 ��M
���$���

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

0/�����"
I�
�..+1�
7���
���
��
�
'����<���'�
��
����
	���!�
�����!
�����	�

�''����	�

�����������
!��$��
���	���
���$�	
����
'�����
'��
!��$
�
 ��
�
'�
��
����

0/�����"
I�
�..+1�
6�$����"
����
$��
����	
��
����
���
����B�
���	�
��	
!��$��

����!
 '�������
 $��
 ����	
 ��
 ��
 ��!���
 ��������
 $���
 ����
 '�������
 ����

�����9��!�
7��������"
��'�����
�����
'�����
��
��������	
��
����
�����
/�����"
I�

0�..+1
 ��'�����	�	
 ����
 ��!����
 ���������!
 ��
 ���
 �������
 '�������
 ��

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



�.��
����������������
�� ���

'�����
 !��$��
 ������
 �����
 �	�'�����
 ��
 ���
 ��������
 '�����
 	���!�
 $��

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

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

�'����
	����
	���!��

� � � # � � � � � � � � � � � � $ 	 � � � � �

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

0�..�1
 ����	
 ����
 	�����
 ���	��!
 ����
 ��
 ���
 ���
 2�	���
 ��
 �9�9���
 �����

/�����
 2������
 ���
 ����
 ������	
 ����
 ���������
 ������
 :����
 0����	


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

��
 ���
 �������
 $����
 ����
 ��
 ���
 ����'
 �'������
 $��
 ��'���	�
 =��	��'�
 ��

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

0&�����
� �������	
1� ��	
 �����
 0'������� ����	
������1� $��
 ����
 ����	�
 ����

0�..�1
 ��!!����	
 ����
	������������������
��
	��������
 ����
 ��'���
 ������	
 ��

�����
 ���	��!
 �������
 6�
 ����	
 ����
 ���
 ��'���'���������
 $���
 ����
 	�����

����������
6�
����
 ��!!����	
 ����
 ���
 ��'�����
 ��
 ����	��'�
��
 �����
 ����
 ��

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

��G�
����'����
��
�����
����

7����
����
����
 �
 ������
 ��
 ���	���
 ��
 �����
 ������'�����
$���
 ������	�
 ��

#�$
%�����	"
������
'��'��������!
��
�����
���	�
��	
�����
����
����
��
���

�������	
0��!�
��$	��!
�..-"
2��������
�..-"
�����$"
�..("
H��	
��
���
�..4"

=�!���
 �..+"
 ��!��
 �..+1�
 ����
 0�...1
 ���
 ����	�	
 ��
 ��'������
 !��	�
 ��

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

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

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

7��
���'��
��
������
��
���
��	��!���	
#�$
%�����	
	�������
0(�������	


��
�	�	
)
 $���
 �������!���	
 ��
 H��	
 ��
 ���
 0�..41�
 ���'9�
 ����
 ����
 ����

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

��
 �����
 ��������
 7��
 �����'�
 ��
 ����
���
 ��������
 ���
 �������
 ��
 	�������

'��'9�
��
'������
����!�
���	�
7��
�����
��'�����	�	
������'���!
����B�

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

��''����

=�!���
0�..+1
����	
����
������
����
��!����
0*	����	�������1
$���
���������

��
�����
���'��
��	
���'�
��!����
7���
���
����
�	�����
����'��
��
���������

��!������
������	
��
�������
7��
�����
��'�����	�	
����
�����
	��������'��

��
����!���	
$�������
�������
��	
��!!����	
����
������'�����
��
���
���
��

��!����!
 ��	
 �����
 ��
 �����
 �������	
 ��
 ���������	
 ��
 �����
$����
 �����

������'�����
$���
��!����
���
��9���
��
�''���

 ��!��
0�..+1
�������!���	
���
���'��
��
�'��������
��
�����$����	
��!����

0+��������
� �������
1
 ��
 ���
 ���!�
 ����������
 7��
 �����'�
 ��
 ������

����'��	
���
���<���'�
��
�����$����	
��!���
���	��!�
��
���
���	�
���'��
7��

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

���	
��!����
�����
$���	
��
������
����������
����'�
��
���
��!�����



-� ��������	
�
���
�����������
����������������
�����������

� � " � $ � � � 	 !

F ����
 �
 ��$
 ���	���
 ����
 �������!���	
 �������
 ���'��
 ��
 ���
 '������

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

�������!���	
�������
���'��
��
/�&�
��
#�$
%�����	�

F 2������
 ��
 ���	���
 '��	�'��	
 ��
 #�$
 %�����	
 ���
 '���������
 $���
 �����

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

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

��
������	
��
���	
���	��!�

F 2������
 ����
 �����
 ���	���
 	����������
 ����
 ��������
 ���
 �����!
 ��!�����

���'��
��
������
���������

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

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

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



-���
����������������
�� ���

!� $��
����
�
������������
�������������
������������
����
�
��

#�$
 %�����	���
 ��9�
 !����
 ���
 ��
 ���
 '����
 ���
 ��'�������"
 ��	
 ���
 '������

�����������
 ��
 ����
 ��'�!����	
 ��
 �
��D��
 �����'����
 ���
 �������������
 ��������

0:�������'�
 #�$
 %�����	
 �..-1�
 7��
 ������
 ��
 ��������
 ��
 #�$
 %�����	
 ��

��'������!
0:�������'�
#�$
%�����	
�..-"
7����
E
:����
�..41�
>��
������"
���

������
��
��������
��
���
I��9����
���������
���
�����
���	��
����
���
����
��

�����
 0����
 :'����"
 :�����
 H�'�����"
 ����������
 ?���������"
 ����
 '����1�
 &�

�������
�������
��'�����"
���
��'���������
��������
��
���
#�$
%�����	
'������

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

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

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

�����
 0��!�
 :�����
 �..�"
 �..("
 �..*A
 ���$�
 �..*1�
 7����
 �������
 ����
 ����

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

��	����9��
��
���
'����
���
����
��	����9��
$�����
/�&�
0���
7�����
�
E
(1�

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

�����
����
��	
�����
���
�������
������
��
���
'����A
��	
��
��'��
'��������

���������'����
��	
�����'��
��'�����
0��'9���
E
>���	
�..�1�

����
�
��$
�������
����
����
'��	�'��	
��
���������!
��!������
����������	

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

������
 ����'��	
 �����
 ��
 #�$
 %�����	
 0���
 7����
 (1�
 :���
 �������
 $���

'��	�'��	
��
���
��
�������
 ���
 ���
�������������
��
������
 ��������
 0��!�

���������
 ��
 ������������
 �.+."
 �..��1�
 &''���
 ������
 ����
 �
 ��!����'���

����'�
��
$������
��
���
��������
 ��
/�&�
����
����
��������	�
 :���
/�&�"

��'�
 ��
���
2�	���
 ��
�9�9���
 �����
/�����
2������
����
���
����
 �''���

����
0��
����
'���"
���
���
���	
����
H��!�1"
��9��!
���������!
��������
������

�����
 ������"
 ��'�
 ��
 I����
 /�����
 2������"
 ���
 ������	
 ������
 ��
 �������

����'���!
����
�
������
��
�����
0���'�
���"
������������
����'��"
���������

��
 ������������"
 ����
 '����1"
 ��9��!
���������!
 	����'����
 �����
 /�&�
 ���

	����'���
 ��
�������
��'����
��
 �����
 ������
 ��'�����
0��!�
H��!
 )����	
/�����

2������
��
���
/��������!�
:���	�
��	
I����	�'
)����	�
/�����
2������1�

7��
������	
������
��
�������
'��	�'��	
���$
����
�
$�	�
���!�
��
��������
���

������
����'��	
 �����
 ��	
 ����"
 ��
 !������"
 ���
��D�����
 ��
 ��������
 ���!�����

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

0H��	�
��	
:�����
�.+�A
&�'9���	
2�!�����
&��������
�.++A
&�'9���	
2�!�����

����'��
�..�"
�..-A
��'9���
E
>���	
�..�1�

7��
 �����
������
 �������
 ��
 #�$
 %�����	
$��
 ���
 2�	���
 ��
�9�9���
 �����

/�����
2������"
����������	
��
�.4("
$��'�
���
��$
����
����������
���
����

����
��
������
)�
��
�
��D��
�����'����
��
���
&�'9���	
���������'�"
������	
��
��

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

'������
	�����������
��
#�$
%�����	
0:�����
�..*"
���������
��
������������

�..4"
=�	����
E
=�	����
�..+1�



3
2

M
cC

ro
n

e—
 V

isito
r im

p
a

cts o
n

 m
a

rin
e p

ro
tected

 a
rea

s in
 N

ew
 Z

ea
la

n
d

TABLE 5 .  VIS ITORS TO MARINE PROTECTED AREAS IN NEW ZEALAND AS AT JUNE 1999.  INFORMATION COLLATED FROM PERSONAL COMMUNICATION WITH

CONSERVANCY STAFF AND RELEVANT PUBLISHED SURVEYS.

ARA—Auckland Regional Authority

ARC—Auckland Regional Council

DOC—Department of Conservation

MR—Marine reserve

MP—Marine Park

?—Unknown

Arrows denote symbolically the proportion of increasing or decreasing visitor numbers. Dash for no change.

CONSERVANCY MARINE PROTECTED
AREA

VISITOR SURVEYS, MONITORING, OR
IMPACT STUDIES WITHIN THE MPA
(EXCLUDING SOCIAL IMPACT STUDIES)

VISITOR
NUMBERS
INCREASING OR
DECREASING

VISITOR
NUMBERS

COMMENTS

Northland Poor Knights Islands MR
Established 1981—18 y

None ? No formal counts
Evidence from compliance work suggests that the number

of visitors (boaties) has reduced subsequent to the total
closure to fishing in mid 1998 (Keith Hawkins, Conserv-
ation Officer, Department of Conservation pers. comm.)

Mimiwhangata MP
Established 1983—16 y

Visitor survey: (Lands & Survey 1982) ? ? No formal counts
The Lands and Survey (1982) survey estimated about 100

boat visits to the area during the summer 1981/82

Auckland Cape Rodney to
Okakari Point MR

Established 1975—24 y

Visitor survey: (Lands & Survey 1984)
Visitor monitoring: (Sutton 1994, 1995,

1996)
Visitor impact studies: (Jeffs 1993, Brown

1996, Brown & Taylor 1999)

100 000+
annually

The estimated visitor numbers for the summer period of
1983/84 were 14 000 (Lands & Survey 1984). Estimated
number of visitors annually to the marine reserve was
114 000 in 1993, and 122 000 in 1994 (Sutton 1994,
1995) and continues to be over 100 000 per year
(Department of Conservation 1997), with up to 3000
visitors per day during the summer peak periods
(Brown & Taylor 1999). Main use is focused around the
centre of the reserve (Brown 1996)

Tawharanui MP
Established 1981—18 y

Visitor surveys: (Auckland Regional
Authority 1988, Auckland Regional
Council 1992)

100 000
annually

Usage levels at the park increased 9% in the period
between 1988 and 1991 (from 57 000 to 78 000 visitors
per year). In 1991 the number of visitors per day during
peak periods was about 3000. The 97/98 figures were
estimated at 95 000 visitors per annum. Numbers have
been increasing at about 1% per year over the last few
years (Eric Hamilton, Park Ranger, Auckland Regional
Council, pers. comm.). Main use of the area is
concentrated on the beach and dunes (Eric Hamilton,
Park Ranger, Auckland Regional Council, pers. comm.).
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Auckland Kermadec Islands MR
Established 1990—9yrs.

None ? ? No formal counts or estimates.

Long Bay - Okura MR
Established 1995—4 y

Visitor monitoring: (Auckland Regional
Council 1993)

1 000 000+
annually

From car park monitoring it has been estimated that there
can be 40 000 visitors on a summers day and one
million visitors annually to Long Bay beach (Auckland
Regional Council 1993). Total visitors (including
boaties) to the marine reserve now probably exceeds
1.5 million per year (Chris Roberts, Conservation
Officer, Department of Conservation, pers. comm)

Main use of the area is concentrated on about 25% of the
beach (Eric Hamilton, Park Ranger, Auckland Regional
Council, pers. comm.).

Motu Manawa - Pollen
Island MR

Established 1995—4 y

None ? ? No formal counts or estimates.

Waikato Te Wanganui-a-Hei
(Cathedral Cove) MR

Established 1992—7 y

Visitor monitoring: Unpub. report,
Waikato Conservancy visitor monitoring
programme

100 000+
annually

Estimates from counters at Cathedral Cove show the increase
in visitors to the area rise from approximately 19 000 per
year in 1992 to over 135 000 per year in 1998

Compliance officers collect information on visitors and
activities during their work (Peter Carter, Conservation
Officer, Department of Conservation, pers. comm.)

Bay of Plenty Tuhua (Mayor Island) MR
Established 1992—7 y

None ? No formal counts
Compliance officers have noted an increase in visitors

(boaties). However, this may reflect the general increase in
recreational use of this coast and not necessarily be due to
the presence of the marine reserve (Allan Jones, Conserv-
ation Officer, Department of Conservation, pers. comm.)

East Coast/
Hawkes Bay

Te Angiangi  MR
Established 1998—1 y

Visitor survey: (DOC 1994b) - 1000+
annually

Prior to the establishment of the reserve, a survey to
estimate types and levels of activities was conducted
during summer in 1992. The average number of visitors
to the area was 54/day

Over the peak summer period, 1998/99, observers
estimated approximately 20–25 boats/day being
launched at the reserve, and about 20–25 people/day
snorkelling, and about 50–60 people/day on the beach.
It is estimated that use over the winter period would be
very low with only about 10–20 people/week visiting
the reserve (Pat Bonis, Conservation Officer,
Department of Conservation, pers. comm.)
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Wanganui Sugar Loaf Islands Marine
Protected Area

Established 1991—8 y

None ? 1000+
annually

No formal counts
Types of activities and levels of use of the area were

estimated from a 1989 Taranaki Regional Council
recreational survey of region (Fechney 1997). Number
of dives per year estimated for 1989 were 1500, and
recreational fishing effort is estimated to have been 800
boat trips annually

Wellington Kapiti  MR
Established 1992—7 y

None ? ? No formal counts
Prior to the establishment of the reserve, information on

the use of the area had been gathered (Baxter 1987,
Department of Consevation 1989). Baxter (1987)
estimated up to 30 people/day visited the Kapiti area
over summer in 1986

Nelson/
Marlborough

Long Island -
Kokomohua MR

Established 1993—6 y

None ? No formal counts
Evidence from compliance work suggests that numbers of

visitors (boaties) has dropped due to the marine reserve
establishment and therefore closure to fishing. (Andrew
Baxter, Conservation Officer, Department of
Conservation, pers. comm.)

Tonga Island MR
Established 1993—6 y

None ? No formal counts
Estimated that numbers of visitors are increasing as

popularity of that coast in general increases (Andrew
Baxter, Conservation Officer, Department of
Conservation, pers. comm.)

Westhaven (Te Tai Tapu)
MR

Established 1994—5 y

None ? ? No formal counts or estimates

West Coast None N/A N/A N/A N/A

Canterbury Pohatu MR
Established 1999—0 y

None ? ? No formal counts or estimates

Otago None N/A N/A N/A N/A

Southland Te Awaatu Channel -
The Gut  MR

Established 1993—6 y

Visitor impact study: (Miller 1995, 1998) ? ? No formal counts or estimates

Piopiotahi  MR
Established 1993—6 y

None ? ? No formal counts or estimates
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COASTAL HABITAT POTENTIAL VISITOR ACTIVITIES POTENTIAL ENVIRONMENTAL IMPACTS EXAMPLES OF MANAGEMENT RESPONSES

Dunes
Above MHWS

Off-road vehicles 1

Presence/approach (e.g. picnics,
walking, walking with dogs)

Horse riding
Noise
Littering/rubbish

Loss of vegetation
Blow-outs
Dune instability
Loss of shore nesting birds nests/eggs (e.g. New

Zealand dotteral, Charadrius aquilonius)
Disruption of shore roosts, resting birds, nesting,

breeding birds
Disruption of resting marine mammals (e.g. New

Zealand sea lion, Phocarctos hookeri)

Restrict access
Provide access ways e.g. board-walks, paths
Dune enhancement, reconstruction, restoration
Advocacy/education/education to improve

behaviour, care-codes, supervision and
enforcement of controlling regulations

Beaches
MLWS – MHWS

Sand Off-road vehicles 1

Presence/approach (e.g. walking,
walking with dogs)

Launching boats
Horse riding
Noise
Littering/rubbish

Damage to invertebrate populations (e.g. toheroa
Paphies ventricosum)

Disruption of feeding birds (e.g. variable
oystercatcher, Haematopus unicolour)

Indirect mortality of infauna may result  from
burial through compaction of sediments,
collapsing burrows, or individuals becoming
exposed to the surface and avian predation

Restrict access
Advocacy/education to improve behaviour, care-

codes, supervision and enforcement of
controlling regulations

Provide access ways e.g. boats ramps

Sand/gravel Off-road vehicles 1

Presence/approach (e.g. walking,
walking with dogs)

Launching boats
Horse riding
Noise
Littering/rubbish

Disruption of feeding birds
Damage to invertebrate populations
Indirect mortality of infauna may result  from

burial through compaction of sediments,
collapsing burrows, or individuals becoming
exposed to the surface and avian predation

Restrict access
Advocacy/education to improve behaviour, care-

codes, supervision and enforcement of
controlling regulations

Gravel/boulder Presence/approach (e.g. walking,
walking with dogs)

Intertidal exploration (e.g.
fossicking under rocks)

Noise
Littering/rubbish

Disruption of feeding birds
Damage to invertebrate populations

Restrict access
Advocacy/education to improve behaviour, care-

codes, supervision and enforcement of
controlling regulations

Salt marsh
MLWS – MHWS

Off-road vehicles 1

Presence/approach (e.g. walking,
walking with dogs)

Horse riding
Littering
Noise
Littering/rubbish

Reduction or loss of vegetation
Habitat damage
Damage to invertebrate populations
Disruption of shore roosts, resting birds, nesting,

breeding birds

Restrict access
Provide board walks
Advocacy/education to improve behaviour, care-

codes, supervision and enforcement of
controlling regulations
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mud flats
MLWS – MHWS

Off-road vehicles 1

Presence/approach (e.g. walking,
walking with dogs)

Horse riding
Littering/rubbish
Noise

Habitat damage
Damage invertebrate populations
Disruption of feeding birds
Damage to vegetation

Restrict access
Advocacy/education to improve behaviour, care-

codes, supervision and enforcement of
controlling regulations

sand flats
MLWS – MHWS

Off-road vehicles 1

Presence/approach (e.g. walking,
walking with dogs)

Horse riding
Littering/rubbish
Noise

Habitat damage
Damage to invertebrate populations
Disruption of feeding birds
Damage to vegetation (e.g. eelgrass, Zostera

novazealandica)

Restrict access
Advocacy/education to improve behaviour, care-

codes, supervision and enforcement of
controlling regulations

Mangroves
MLWS – MHWS

Off-road vehicles 1

Presence/approach (e.g. walking,
walking with dogs)

Littering/rubbish
Noise

Habitat damage
Damage to invertebrate populations
Damage to vegetation

Restrict access
Provide board walks
Advocacy/education to improve behaviour, care-

codes, supervision and enforcement of
controlling regulations

Hard shore platforms
MLWS – MHWS

Presence/approach (e.g. walking,
walking with dogs)

Intertidal exploration (e.g.
fossicking under rocks)

Littering/rubbish

Reduction or loss of algal cover (e.g. Neptune’s
necklace, Hormosira banksii)

Damage or destruction of all or part of intertidal
species (e.g. repeated dislodgement, crushing)

Disruption of resting/breeding marine mammals
(e.g. New Zealand fur seal, Arctocephalus
fosteri)

Disruption of feeding birds

Restrict access
Advocacy/education to improve behaviour, care-

codes, supervision and enforcement of
controlling regulations

Offshore
MLWS – diving depths
(approx. 30m)

Soft sediments Anchoring
Diving
Littering/rubbish

Habitat damage, (e.g. flippers, anchoring)
Diver-induced behavioural changes (e.g. fish

feeding)
Damage or destruction of all or part of subtidal

benthic species (e.g. repeated dislodgement)
Water quality—stirring up sediments and benthos

Restrict access
Provide secure moorings
Provide self guided underwater trails
Advocacy/education to improve behaviour, care-

codes, supervision and enforcement of
controlling regulations

Rocky Anchoring
Diving
Littering/rubbish

Habitat damage (e.g. flippers, anchoring)
Diver-induced behavioural changes (e.g. fish

feeding)
Damage or destruction of all or part of subtidal

benthic species (e.g. repeated dislodgement)

Restrict access
Provide secure moorings
Provide self guided underwater trails
Advocacy/education to improve behaviour, care-

codes, supervision and enforcement of
controlling regulations
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Offshore
Below diving depths –
12 nautical miles
offshore

Soft sediments Littering/rubbish Habitat damage Advocacy/education to improve behaviour, care-
codes, supervision and enforcement of
controlling regulations.

Rocky Littering/rubbish Habitat damage Advocacy/education to improve behaviour, care-
codes, supervision and enforcement of
controlling regulations

Offshore surface
waters
Coast to 12 nautical
miles offshore

Boating
Oil-spills
Littering/rubbish

Disturbance of flocking birds/resting or feeding
birds

Disruption of roost sites (e.g. shag roost sites in
overhanging trees, cliffs)

Disturbance of larger marine animals (e.g. marine
mammals, sharks)

Accidental deaths of seabirds (e.g. little blue
penguins, Eudyptula minor , hit by boats)

Restrict access
Advocacy/education to improve behaviour, care-

codes, supervision and enforcement of
controlling regulations
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