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(Financial Operations Table – FOT)

Real account by Institutional Sector.

Accounts reflecting Production, Operating Distribution, Appropriation

 and Use of Income by Institutional Sector.

Capital Account by Institutional Sector

Financial Account by Institutional Sector.

��������	��
���
���������������	

Accounts reflecting Supply and Demand for Goods and Services, Production

and Operating Distribution of Income by Sector of Activity.

(Input-Output tables)
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PRODUCTION ACCOUNT
Intermediate consumption Production
��	
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���������������

INCOME ACCOUNT ��	

��
���������������
Final Consumption (-Net Income Received from Abroad
��	

��
����
 - net Unrequited Transfers

= Available Gross National Income)

� CAPITAL ACCOUNT ��	

��
����

� Gross Formation of Fixed Capital (+ Current Transactions Balance
� Inventory Changes [Foreign Savings]
� ���������	���
��� �������!������"	��	#��� = Chances in Net Assets resulting from savings and
$ %�&����'���
��$� capital transfers)
�
� FINANCIAL ACCOUNT (FOT)
$ Asset Changes Liability Changes
�
� Foreign Money Supply Foreign Money Supply
� Domestic money Supply Domestic money Supply
� Non-monetary Deposits Non-monetary Deposits
� Fixed Income Securities Fixed Income Securities

Variable Income Securities Variable Income Securities
( Loans and Credits Loans and Credits
� Commercial Credits Commercial Credits
" Insurance Technical Provisions Insurance Technical Provisions
� ���������	���
��� �������!������"	��	#���
� %�&����'���
��$�

ASSETS CHANGE ACCOUNT Change in Liabilities
Change in Non-Financial Assets
. Produced Assets Changes in Net Assets
. Non-Produced Assets . Changes in Net Assets resulting from savings

      and capital Transfers
Change in Financial Assets . Changes in Net Assets resulting from monetary

      restatement
. Other

Source: Araújo (1998).
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FINANCIAL

S10 S20 S30 S40 S50 S60 ����� INSTRUMENTS S10 S20 S30 S40 S50 S60 �����

0 750 0 0 0 -200 ��� F1 – Foreign Money Supply 0 60 0 0 0 490 ���

1.005 900 -10 150 5.000 80 �	
�� F2– Domestic Money Supply 0 7.125 0 0 0 0 �	
��

1.800 -235 25 -30 2.755 570 �	

� F3– Non-Monetary Deposits 1.500 3.155 0 260 0 -30 �	

�

700 2.400 0 150 1.600 -500 �	��� F4– Fixed Income Securities 1.235 2.350 0 950 0 -185 �	���

F5 – Variable Income

4.500 1.800 40 0 2.430 1.300 
�	��� Securities 2.050 5.500 0 0 0 2.520 
�	���

-200 14.500 60 40 0 4.700 
�	
�� F6– Loans and Funding 2.540 2.900 2.350 4.560 6.700 50 
�	
��

1.250 7.000 0 30 -15 600 
	
�� F7– Trade Credits -300 4.250 90 1.700 2.900 225 
	
��

F8 – Insurance Technical

0 0 0 0 3.500 0 �	��� Provisions 0 1.600 1.900 0 0 0 �	���

�	��� ��	

� 

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

Ability to lend(+)

��	�
� ��	�
� Borrowing Requirements (-) �	��� 
�� ��	��� ��	
�� �	��� ��	�
�

Source: Goldenstein (1997).

Note: S10 – Non-Financial Corporations; S20 – Credit and Lending Institutions; S30 - Insurance Corporations; S40 – Public Administrations;

         S50 - Households; S60 - Rest-of–the-World.

���������������	
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����
���������

CHANGES IN FINANCIAL ASSETS CHANGES IN FINANCIAL LIABILITIES

Creditor Sectors
Debtor S10 – S20 – S30 – S40 - S50 – S60 – Total
Sectors Non-financial Loan and Credit Insurance Public Households Rest of the

Corporations Institutions Corporations Administrations World

S10 0 2.510 30 0 0 0 2.540
S20 -200 0 0 40 0 3.060 2.900
S30 0 2.350 0 0 0 0 2.350
S40 0 4.560 0 0 0 0 4.560
S50 0 5.060 0 0 0 1.640 6.700
S60 0 20 30 0 0 0 50
Total -200 14.500 60 40 0 4.700

������������������ 	��
�����
���
Financial Instrument F6 – Loans and Funding



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


�	

������
��������5��
�����������������
������
��
����������
�����������	����
*
��������/	�����������
��������)���
��)AE�D�/���������'�����	��
�������K3?�BEE��
�
������KB�E<E����������������
�����
��)BE�D�8
	���
���"�(������
�����������
������
����������������������
��)AE����������K5�E<E���
������
��)<E�D�&����
������:
���"

,�/(����������������
��
���������
������������	��
�����
����	����
��
�����
���
������/���������)��������������������������
�������������*�������'�����	��
���1)AE2
����
��������������
��
������	� ����
��C�������������������
��
���������)�
�� ����
/���������)������1$	���������������
������������������������

���������2��8
	����
/���������)������1/�������)�������������)�����)������������������&�����������������
)
�������2�������
������)������1�����
�����������������)�����/�����2��'���������
���������������/�������������'����������)
���������*�������)
���������)��	����������
)�
����,�����������
������'�����������
��)�������1��
���������������'����������/	���
����/���������,���������)�������2�����)�������&�������
��
����
��"

������
���	����
��	����������
���
�������������������������������
	���������
��
���
���������,��
	������9����
������
����/���������)������'�����	��
�������������������
�����7�������,��
	������9����197�2"�/�
������������������
��
������������	� ����
��

������������������	��
������������
	�����������
�����������������������������������������������
���������������	�������������
��
���
	���������1��������
����������������������
������
�
��������
����2"�,��������������
�����������������������������
������
�����
�����
����������
����������
��������
�
�������������������������������������
��������
�����
�������
	����
����������
�����/(�"


�$���%�������"�
����������

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

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

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

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

�������������������	��
���
���	�����������
�����
���
��������������������
���
���
	�������������������
��
�����	�����������������
����
�����������
���
������
���������
��C

�2 �
	����
������>
�2 ����������
����#��������������
����������>
�2 ��
�� ������
���������
��������������
��>
�2 �
	����
��������������
�� �������
�
������������>
�2 ����������������	������
�������
��������	��
����"

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

��	�����
	��
	��������
�
��������������;	�������������������;	������������
��
������
�
������
���������
����
�����	������
����������
�������������������������������������
����������������������
���"



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


��

,����
������������
�������������������
����������
����������������������������
���������	�����������������
	�����
���	�����"�)	����������
���������������	���������#��
�����������
�������������������
����
�������������������
�������������������������
��
���
��������������	��
��
������
�����������������
���	��������������
���������������������������
��
�
���
�������������
	����
���	���������������������
������������
	���"

,�
��������������
����������
����������
���	���������
�� ������
���������
�
������������
��"����������
������/(������������������	����
�����������������	����
�������
�����������������
��������
�
�������
��������
�	�������
��������#�������������
��
�
�������
��������������������������������������������	��������������������
���������"�8����
��
�� ������
������������������������������
�����
���������������
���
����������
�
��������
���
��������#�����
����������������;	���������������������������������"����	������
������������
������;	�����
���	��������
���
�����������������	�������������;	�������
����
����������
���������������������������
������������
� ��� �
��
�������������
�����
���������"

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

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

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

����������
��	����
�����������������������������
���
�������
������������
�������#��������
������"�������
�������
��������
�
��������������������
������
�����������������	��
��
���������������������
����������������������������������
�
�����
�������������
���#��
���������������
�
�����
����"�,������#�������������������
�
������������
���
��
��
����������������������������	��
��������
����������������
���
��
���

�� �����������
�� ����� ���� ��������� ��������� �������	�� ���
� ��
�� ����������������
���	������
���
���������������������������������������	��
��
���	������
�����
�
����������"
)����������
���������������
����������������
���
���
��������#�����
�������
�����;	�����
��������
�����;	������������������������	��������
�����������������	�����
����������������
����������"

����������������
��
���
������������������1$3��$A��$5�����"2�����
����������
�������������/(�"�,���������������������������������������	
������
������������
���
��
��
�������
�1�/92���
���������
��	�������������"�������
������/(�������������
�
����������������;	������
���������
�����
��������������������������������
�7
��������
�	��
�����������
����	�������	�����
���
�����������������������
���������
�����������	�
�
��������������������
�
����������"

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

�����	�������
��������
	����������������
��
�������������������
����������
����
�������������������	����������;	����
��"�(���������������
�����������������	����
��������
�
����������������������
	��������������������������	��������
�����
�����
�"����������
�
�������������
	�����������#�����������
�
�
�������
���������
�����������������	���
�������
���������	�����������
�������������
���
��
�������"

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



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


�


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

:������������������;	����
������
�����������������
������
�����������
���
	�������
��������������������
������������	�����
	�������������������������
���
��
��������
��
�����������������
	������	�����
�
������
��
������
�������������
������	�������
��������������������
���
��������
�"�������
�����
���������������34<=�)�,

��������������������	���������������#�������	�����
����"

�������
��
����
��
������������	�����������
������'$/����
����
����������
������������������������������	���
��������������������������������
���	������������
������
��������
��"�'�����
�������������������������
����������������
���������������
��������
'�7�����������
��
��
������)�,������������������������������������
������������
�
�
��
��
�
�����������'$/����
	������������
��"

�������	�����'�������
��

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

���������	����������������������
����"�(����	�������������������������
���
���
��
��
����
����
����
���������������������
�����������
����	���
���
����
���������������������"
,�
����������	�������
	����
������������
�C

�2 ��������
���
���
���
��������
������
���������
������������������������������
���
	��>

�2 ���	������
��������
��������	���
��
������������������>
�2 ���������
�������������
����������
����
��>
�2 ��
����
������
�������>
�2 ������
�����������������	�������
��������"

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

����������������������
�������������������"�����������������
	���;	����
����������������
����������������
����������
������
��"

/
�	�����
������������;	����
������������	��	��134@@2��
���������
�����	����

���������������
	�����	������������
	���
	�������������#��������
����
�������
����������C
F
���G������������������������������������
����������������
����
�����
�������
��	����
�����������������
	�������
���
������
����>�����F��� �
�����
���G��������������������
�������������
	���������������������������
���#����������
�����������	����
���
�����������
�
�����������
���������������
�
�������	��"

,�
�����;	����
���
�	��
���������	���
��
������������������"���������	������
�
���������������������������������������
�������������������������
�������������������
���

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

�6� .����� 
��� ��� 

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

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



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


��

�������������������������������
��������
���������������������
����
���������
������������������������
��������
�������
������	���������
������
��������"�����������
��
����	���C�1�2���
����������������������
������������
�������������������������	�������
����

������
���������������������������������
��������������������	������
����������
�����
����
�>�1��2��������������������
������
������������
��������������
�����
�������
	����
���
�����
���������	���������������������������������
������
�����
��������������"

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

�����"����������
���������������������������������������
����������
	����������
��������
���
�������������������������
��F�������G"�(����������
����
�����
�����������;	�����
��
��������
�����
��������������������������������	���������������
���
�������
�������
�����
��
�
����	�����������
��"

������
����
������
�������������
��������
��������
��������	���
���
	���"
�����
�
��������
�����������
���������������������������
����������������������������������
�"
8
�������
������������
�����������������������������
���
��������������������������������
�
����������
���
������//��������������
�������
	��������������������������
���������
���������������������
��"

,�
������	��������������������
������������
����������
���������������������
	���������������
���
���������
�����������������
�����
�
���
�������
��"������������������
�
������������
�����������
��
����
������������	��	������������������������	��������������
�������
����������
���
�
�������"�������
��������
����
����������	���
���
������
����	������
�
����������������	�������������
��
����
�����������
	���
�������
�����
	��������������
�
�����	������	����"�'������3445�)�,���
��������������������
����������
�������
 ������
/���������)
�����������
���#���
	���10���34452C

�2 ������������>
�2 
��������
�����
�������>

�"32��
����������
���>
�"A2�
�����>

�2 
���������� ������������������������>
�2 �����������������������������>
�2 ���	�������
�����������������
���	���"

����������������
��
�����������������	����������	�����������//�����������
�
���
��������������������������������������������
�
���������������
�������
�����������
��
����	����������������"�0����������
�
���������������
���
���	�����
��������
�������������
����������������������;	����������	��������������	��������
���
�L����
�����������������������
��
����#�������
��
�����������
�	������
��������
����	��������
������"�'���������������
������������
��
�������	����������
������������������
������#�����������
���
��������������
�����
������
��������

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

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



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


��

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

��
���������(��������������)*+�,-�.�������!������������/
��������

����
�������
	��������������������L
���
��������
�
�������������������	��
������
�������
���
�����������
�������������	��������������
�������������������
���
������������������
����	����L
�������������������
�������
	����������"������
������������
��
������������������������������������������	���	������
��������������������
����"������
��������
�

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

�����	�������
��
���������������/����������
����,��
	������)�����	�����34@<
���������
�������������������������
�����
���������������34<=�)�,�������������������
�
	��������
�
�����������3445�)�,"������
�	��
��	���������
	�����
���������1������	��
���
����
��2� ��� ����� 
�� ���� ������� ���
	����� ��� ����� 
�� 
������
��� ������ �� ����� ���
�
����������������
��
��������
�����
�
����������"�����������������
	�����������������
���������
������
�����
�������	���
��
������
���
���������
���������������
�����
����
	��

��	����"�������	
�������������������
��	
��1���2���
������)�������������
�����
�
�����	��
���
��������
	������������������������'������������
�
����,��
	�������
�
�����
�������������)�,"�'������������������
��������
����
������
�������	��	�������
������#��
�����������)�,"

/
��
��������������
������
��)��������	����������)������������)�������
0����������
���)�����������
������
����������������������������
��34=3�����
�����������
�	��
���
�����������������	���������
�����
������������������
	�����������������34=5"�'�
$�����34=A����
�������
	��
���������������������������
�����������������
������
�����
)�,"�'��	������������
�������������	��������
������)�,�������������
��
��������
������
�
��������������������������D��	��������������
��9������������������������
��
������������
D����������������"����������34=5��������������������
����������������
	���
��	�������	��
��	�����������
�
���"�������
	�����������	����������������34=<���	������������������
�
����
������������34<=�)�,"

+��
���134432�������������������
����
����������������������
�����
��������
��
��
����������������������������34=5��
������	������������3445"�/������������
�������
����#���

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

���������������������
���������
���������34<=�)�,"��������������
	�������	������
��
���
��
�����������	������������"����������������
������;	����
������
���������
����	���
������������"

�������	����
�������������C�1�2�������������
������������	���
	���
	������>�1��2
�
���������������������*����������
�����
	�������1*��2>�1���2���������������
�����	������

�=� .��� �������� 	
��
�� ��� ��������
���� �������
�� ��������EFE2(�$� +�$2((�� �4<C,� ����������� 
� 
��������� ���
������� $
����
�� >����������� ������ ��� �����	���	� ���� �������� ��� ���� ������
����
�� 2����
�� "���� ���� ������
����
��� )�
�� 
�������#� ����������� ���� �
��
��� ���
� ���� ���!����� ������� 
���������� �����
� ��� ���� 2(�$� "
�
����������	� �� ��
��
��
� ����
������ ����
����� ��
��&
����� ������������ 
�	� ���������
��
���!�	�������� ������
����
�
�� ��
���
� +G>$?����>#�� �44�,#�?�����(�����
������������ 
	!��
��	� ���� �	�
���� 
� ������
�� �����
�� ����(2�(>EF
(�����
�� 2����
� ��� ������
��	� (����
��� >�������#



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


��

�#�������������������>�1��2������������	�������
��
��	����
�����*����������������
9��������
	�������1�9�2>�1�2�����������������������������������	����������
����
����������
����>�1��2������
���������
������>���������������1���2���
���������������
�������������
�
�9���
��������������
�
���������	�"

����0����������
��������������������������������������
�������������������
	�
��������
��������������
����
����
����
��������������������������������
����
�����
���
��
�����������������������
������
	��
������0���������������(�����
���
���
����
�
�����
 

������
�����������
������1(���2���	�
�������
�
�����
��	�����1���2��'$/����
���� '��������
���� ����� �
�� &��
����	���
�� ���������
������ 1'�&�2"� ����� ���
���������������������
��
���������������	���
����	�����
������������
������������������������
���
��������
��"

'��������
���#���+��
���134432�������������
	�������
�L�����������������
�����
�
��������������3445�)�,C�1�2�����������
������
�����
�������
��������������>�1��2����#��������
�������������
��������
������
	����>�1���2�
���������������

�������
��������
�����
������
�����������
	�����
������������>�����1��2�������������������������������������������
��
������"

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

�
��	��������
����������
���������	�������
����
�����
���
������������
������
�������
	��
����� �������� ��� ���������
������ ��������� ��������� 
�� �
�������� ��������
��� ���
������������
��"������������������������������	�����
�����������
�����
������
���
������
�������������	������7�9�����7�9��������������������
��
���
������
���
�����	��	���
�������������	��������������������#������	������#������	��������������
��7�9"

,���
	������������
����
�����
���
���	�������)�,��
����������
������������

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

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

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

����
���������
	����
������������
	�������
��������������������
�
�������	��	���
������	��
��������������������
������������������������������
������)�����������������������
�
�����������������	���	���
���������
�����������������
��������
�������������������"����
)�,����	�����������
������������������
	����������������������������
�������������
��
���
�����
��������
�������������#��"�,����#�����	���
��������������
����
����
������������
������������
�������������������
���
������)�����"�8
����������#����������������������
������	������������������
������
���������������
	������������������������
����������)�����
�	���
��������������
�����	���
���#����������������
�������
���
���������
����������
�
������������"�)������������
	���������������
����������������
������	�����������
���
����
�
��	���������������������
���������
������"�������������
����	�����
��#��
������
����
�
�
���������������������
	��������
���	����������
�����	���������
�������
�����������������������������
����������)����������	������������	���������������������
������
��������������������
������
	���
����������"

�5� $������� ����� ��
�� ��������� 
�������� ��� ���� ������� ������ "���� ������
��� ���� ��!������ ���� 2$>� +3�����4<5� ��
?��� ����44',#



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


��

,�
������������
���
����������������)����������������#����������
������
���
	�����������
����
��
�����
	�������������������
���
�����
��������
	�����������������
��������
������������������������;	����������
������������������������������
�������������"
)	�������������������
������	����������������������������������������	������������������
���

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

���� )������ ���� ���
� ��� ���
������ ���������� �	����
��� 
��������� ��� �
�

����������������
����
����
�
��������������������
������������������
��C������������
�
�����	���������
����
����	����
����������
����������
�������������������
���	������
�������������
	������������������
���������������������
�������������
	���������������
������
����
����	����	���������
����������
��������
�������
�������������
	�������	��
��� ���	������� ���� �
	���
��� ����	����� ���� ����������� ��
�� �
������� ���� 
����
����������������
	����"

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

��
�����������������������������
��	��������	�����
	�������������
��������	����
������
����)�,�������
�����
������
��������
	���
�����	�����������������
����������#������
�
������������������������������������������������#�����������������
�������������������������

������������������
�����������
�������������;	���������
������������������
��	����"�����
�
��������
����������)�,�����
����������������������������	������	������������������
	��
���������
����
�����)�,�����
������������"

�	���
�����'$/����
���������������)�,�������
���������
�����
���
��������
�
����������	���������������������������������
������������
�� ��������
�������������	������������
����������������
����������������������������������
������������'$/��������
������"����
������
���
�������
���������������������������
��	������������'$/�	������������������
�
��
����
��	���������������������	�����
�
������������������
������������������)�,���
�
������"

'��������
�����
�������������������
���������������
���
���������������'$/
����������������)�,��������������L
���������������
��������������
������
������3445�)�,�
��������
������
��"��
��������	�����������������
����������	�����������������
��������
����������������������������������
������'$/����
	�����"

�����������&���'������������
���

����'$/�,��
	���)�������
���������������
� �����������F�	��������G�����
���
��������������
��
�
�������
	������������
�����
�����������������'$/������
�
�������������������������
������/	��!���
������
�����������
������������
����	���	�"
�����������������������
�������������
�����������1��������
��9��������)����������D
�(9)2���
������������
	����17
���������/�������)����������D�7/)2���������������
���
	����1$
����������������)����������D�$�)2"�������������
�
�
�����������������

�C� )��
�	���� ����� ������� 0;/>8�� (#?#� +�44�,� 
������ ��
�� H.��� 
����
��� 
����
��� ��� ����  
�
���� ��� �
�
����
��� ����  
��� ��� ���� �/�� ���
���
�� �����


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



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


��

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

�����������������
���������������
��
������'$/������������
��)��������
������������������������������������
�����������
������34<=�)�,���������������������
�������
�
�
����������
�����������
��������
��������	��
���
��������
�"�������������������
���
�������
�������������������������'$/��������������������
�������������������������
����
��
�
��������
���
������)�,	�"

����'$/���������
�������������	���1��������
��9��������$��	�����9$2
��������������������34?=�������������	�������������
�����������
��34@@�
"�:���������������
�
��������������
��������������34<=�)�,����������(9)���������
�����������,������#��

�������9$��
������
	��������������#��������
���	�������������������
���������������
	�����
��
�����������
���
��������
�"�8
����������������
������
�����������������������������
��������
����������
����
���������������"�:���������	�������
��
������������9$������
�
1'$/��34452�	�
���������������������
���������
��������
��
��������
��������"

����$��	���
��7
���������/�������)����������17/)$2�����	��������������
����������
���������������7/)���������)�,��������	������
���������������
��������������
�
��������������
����������"������������������������������������
�����������������
C�1�2
���
	����������������>�1��2��#��������
���
��
����������
������
	���>�����1���2�������������
�

���������������#��������	�������"�'���	�����������	���
���������������������
���1,�7	�����

$
����������������)�������������'��������
����/���������)����������D�$�)�7	���2��
������
����������������
���
��������������������
���������������$�)���������)�,�1'$/��34=?2��"

7������134432��
�����
	����������������������������
�����
������������'$/
����)�,���������������������������������
�������������������������
������/�
� 
� /	���
,��
	����1/(/,2��������������������������������
��
�����
������)�,"����������
	���
�
����������
�����������
��������������
�����
����������������������
�����������
���������
�������������
��
�������������������
���������	���	����1�����������2�������������
1�����
���2�������	���
������)�,���
�	���
��1�
�����������2�����
��������������	��
�
���
	���"�'�������������������
������)�,������/(/,����������������
�����������
�
���
	��������������������������������������������������������
�����������
���;	���
��"

/	������
����������������������
�����
�������������/(/,�����
�����������
�����
������������������'$/����������
�����
����
�����������
���
������)�,�1&����
�
����:
�����7
�������������/��������2"��������������
������
��
��������'$/�)������
�
,��
	�������������)�,������������������������
��
����
�������
�
�
���������������������
�	������������
��������
������������������������"

�<� �����	������ ���� /%2�� ��� ���� �������� ��� ���������� ���� ������ ���� ���
�����  ��"���� ���� 	�
������ 
�	� �������
���������� ���  
������ ������������#� %�� ���������� 
� ���� ��� 
�
�����
�� 
�����
����� ���� �
�����
���� ���� ������
����� ��

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

���� ���� �������
 ����� 
�������	J� 
�	� ����� ��� ����� ���� �!��� �=:� ���������� +*;%��$�� 0#�#�� �44�,#

�4� *
�
� ���������	���� ��� ���� ������ �����
�� 
��� �
��� ��� ���� 

��� �/�� ��
������
�� �� ���
������ ���� ������
����
�
���
���
�� 2�
�������� +��2,#

':� ���������	���� ��� ���� ������� �	������ +�/��� �4CC,#
'�� .���� �
��� !������� ���
�	�	� 
�	� �����������	� ���� ��!��
��� ��� ���
���
�� ���"�� 
�	� ������� 
�	� ������
����
�

��
��
������� ��� ���!����#� ��
���
������� ����/
��
��� ���� ���	� �� �����	� �"�� 
		�����
�� 	���
����� ��
�� ���!�	�
�������� ��� ���� �
�������� ��� 	
�
� +�/��� �44=� 
�	� �445,#

''� �/�� +�4<5,�� ��
����� =#
'-� >���� �������� ��� ;����	� $
������ +�4<<,#
'6� .���� ������� ��� 
� ����� ���� �����	� !������� 
�	� 
�������	� 
�� 
� ���������� ��� �>�%�2�� G#� +�44�,#� .��� ������
�

���� 
� 

��
�� ��� ���
���
�� ��
�������� ��� ��� �/�� +�44- ,#



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


��

/
������
�����������
����
������������������������'$/���������
�����
	��
��
	���������
������	�������
���������"��
������#��������������'$/�����������������������
�
����
��
�������������	����
��
���	������
	�����������������������
	����������
�����
��
������	��"�,�����
��

����������������������������
��������F��������������������������
����
���
	����������
�����������������	���������	���������
������
�������
��������
�C����
���������
����������������
���������������������'$/�������������������
��������
����
�����������
�����
�������������������
��"G�1����
���3443���"�54<2"

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

��������������
�����
	����������
����
��
�����������������
�����#��������"
&��������������������	��
��
���������������������������������������������
���������
	�����

���������������
	�����'�7���������
��������
�����
�����
�����������
���������������
�����
��
�
�������	������
����	�����
������
��������
	�����
��	������������7��M��
�+�����
/
	�����
��1/7+2��"

������L
�����
���
	���������
����������'������������
�
����,��
	����������
����������
��������������������������	���
������������
���
�����	������
��������������
��
�
�����������������
	���"�'���������
�������������������������
���������
��������������!@E��
������������
����
�������������34=@"

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

���������"�����������������
��1�������34@52���������#��
���
�������������
�������
�����������

����������������	����"�������������������������
���������
�
�
���
�����������������
��
�
��������	���������
����������������������	���������������������������
����;	�����"
8
����������������
��
������
������
	����������������������������������
������������
���������
�����
�����
	���������
������"��������������

�����	����
��������������#������
���������������������
��
���������
����������������
������������������
�����
�������
��
�
���������
��������
��
����������������"

,��
��������
	���������������������������������������34@<��
�����������
����
�
�
��������
���������
	���������������������������
�����������"�)���������	����
�����
����
���������	������������������������������
���1�������34@@2"�8
����������
��
	����
����������������
��������
��������D�����������������������
���D��
	�����
�
�������"

'������
�������34=B�������������������/�����������
����������������	�����
�������������������������"�'�7�����������������������������������
������
����	������
����
�����������
��������������������������
���������������
	�����
���������������	��
������

'=� >�
���� 	��
���	�	����������� ��� ����"���� ��� �
����
�� 
�������� ���%�
&���� ������ ���� �����	��
��� ��� ���� ���������

�
 �� ����	� ��� >)>D3?�� /#2#� +�44<,�� ��
����� 6#

'5� ��� ��� "����� 
���������� ���� "���� 	�!�����	�  �� ����������������� ��� ������ �� ��� �������EFE2�
��� +��������

�	����	���>��������,� ��
��� 
���
	�� ����4==���
	��������	� ��
�� �
����
�� 
���������� ��������
��� ���� ���"���� ���	�
�����
�� ��!������ 
����
��� ��
�������� +�?/(2� 3�#�� (#2#�� �4==,#

'C� �����	� ���
� �4=4� ��� �454#� (!��� 
�
�����
�� ��	����� "���� � �
���	� 

���� "����� ���� ����� ��� ���
�����  ��"���
���
���
�� ���"�� 
�	� �*�#� >�� 
�� �������
������ ����� !
���� ��
���	� ���
� :#�4�� ��� �45:�� ��� :#'=�� ��� �45-J� :#�C� ��
�455J� 
�	� :#'6� ��� �454#� .��� ������
������ ���
�	� ��� H�������� ���� 
��

��� ������� ��� ���� �����	� ��	��� � ���!
����I
+%>�($�� �4C-�� �#� �<,#

'<� .��� ��B�
���	� /
����� ������ "
�� �����
���� ����	��
��	�  �� /�#� >������� ������ �
������� ����
��	�� ��� >����� �4C5�
 ��/�#��
�����>��K����)���
#� .���� ��

� �����	�	� �����
����� ���
� ����/�������� ��� ���
����� �������L����G
��
�
����	
����� +��GB(��(,�� ���� (����
��� )���
���� ���������� ����	
����� +����,� 
�	� ���� �����
�� %
��#



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


��

�
���������������
����������������
��
�����
����������	��
��������
����������������
	�������
	��
�����
����	���
�������	�������
��
���������/(�"

'���
������� 34=@�� ��� ���������� ���� �#��	���� ��������� ������ ���
����
�����������������������'�7��������������
��������
�	���
��
����
�
�������
�����
�
������������������������
��
���������������
	����
��������	��
��������
���������������
����
)�,"������	��
��������
�����������
�������������������
���
�	������
�����'���������
��
�
����,��
	���������"����������������������������
�"�/
������������������
����	��	��
�
����
��
�����������
�
�
���	�������
������
	���������
���������
�����������������
1��
��
�����������0����������
��2"���������������������������������������
	���������

�����������������������������
�����
�������
����������
����������
�������
	�����
	�����
����������"�������������
����	��������������
�����������������
��������
��
�	���C��
������
����������
������
�����������
�����
����
��
������
	������>������
���������
����������
�������������
	�����������������������������������������
	�����������������'�7�"

����������	��������������������
�����������
����������������
������
	��������
�
	���������������������
����������#��������
������34=B����	�����������	��������34=B��

������������������������������
��	��������//�"�������������������������
��������������
����
�
�
���	�������/������������
�	��
������������	���
���������
��"��������������
���
	�������������������	����1�	��������������
�����
	���2��L
�������������������������	��

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

,�
�����������
�����
���
��������������������'�7���/(����������������
�
���
��������"�8
��������������	�����������
����
��������������������
��
������
������
'�7��D�
��������������������
���	������������������
������
�������
	����D������
������
����"������	�������
���������������
	���������������3445�)�,��	��	����������
�����
�
�������
��
���������
������������������	��
������������
����������
���������������
�
�������������	������
�����
���
������
���
������/(�"

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

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

�
��	�
�����
����"����������#�����$����
������
�����������������
�����$%
1�#������
����
�����
�������������
��9���������
�������,��
�������
�����&	����)�����
����/����������
��
������'$/���������
��9��������$��	��2���������������	�������
���
��
�������
� ��������������
�"�,�������
������
���� ��������
�
�
����������
���
��
���������
��������
���������������3445�)�,������������'$/�����������
�����
���������������������
��
�������������
������
�������
	���"

0�� ����"� �����	��������

�����
����	
	�����������
��
������//���
������
�������
���������������0�����
����
����#����������������3445������
����������������������
���
��������������
�"����
	�������������
����������
	�����������	��������������������������������������
	���������
���
���
�������������
�����)�,"�'��������������������
	������������������

�����������
�	��
�

������
�������
	��������������������������������������
��"�/�
��������
�����������������
������
�����������
��������
��
���	������	����������34B5������
��
������)�,�D���
	��
�#����������	�������������
������������
��
����������
���D���
������
����������������������
�������34<=�)�,����������
������������������
���
�������������������
���
������)�,"



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


�	

����
�������
��������������,��
	�����������������������������������
�������������������34B5�)�,��
	�����
���������������������������#������
��
���������������
����
��������������
��
��������������������
����
���
������
�����������
��"�:���
����	����������3445������
��
������)�,����������������������
����	������

���������//�
��������	���������"�����������
���
����������������	������/(�����������������������
�����������������
����������������������
 ��������������"

'��������������������������
����	���
��
������������
���������������;	��������
��
�������
����
��
���	������	�������
��������	����
������//��������������
�L	�������	��
����������"�,�����
	����
�����������������������������
���������������
��
����
�
������
�
����������//��
�������������������
���
�������������
���
�
���������������"

������������������������	���
������0����������
�������
����,��
	����10��
34452��#��������������
�
������������������C�����
�	��������������
�����
	���������
��
	��������������������
	�����
���
�������
	��������������	�����������#��������
����
���"����������������	��������
��
��
�����������
����
�
������������������
��
����������������
������������������
���������������
������
���
��	������
������
�������
������������������
����#����
��������	��
�������������������������������
����
�
��������������������
���������������������
��
���
���������������
�
�
�������������"
'��������#������
�������������������	����
��������
�
�����������������
������
����
����#
���������
����#�����������
�����������
������������	�������������������
���������
��
�
��"�,�������������
�����������������
��
����
��
��
��������
	�������������"

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

�����������
�������
���
�����������"

�����
��������
��
������)�,�����������������������������������	���������������
�����������
����������
���������������������������
��������������
����������������������������

���
�������
����������������)�,�������
�"�������
��������
����#�����������������'$/
��������
��9��������)������$��	���������	����
����������������������������
	���������"

,��������������
��������������
���������
��
�������������
���	��������"
������������������������
�����������������������������
�������������
��������
�������
	������
�
	��������	����������0������)����������/���������������
�����������������������
��
� 
	��
������������������������������	������

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

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

:��������3445�)�,�������
������'�7����
	���������
	������������

�
����������������������
�����
	�������������
�������
	�������	������������
�����������
�
	���������������	���
�����������������������
�������������
�����
	���"������������������
����������������������
���������
	�����������������������������
����
����
����
�����
����
����� 
� ��� ���"�'���
	�������������������
�������
��������
��
��������������
�����
	�������
������������������
�
�
������
	������������
������������������������
�
����������
3445�)�,����������������
��������������
��������������������
�����
���
�������
��
����
�
	������"



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


��

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

�������
���
�����
�������
�������
������������
�	��
���
������3445�)�,"



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


��

1���������

,&,-.(��$"�)"�1344=2"�$����&�����
������������
'�(��������
������
���������

�
���
�����������
)�&�
����.�����
���")�"��������'�H0/&.��)��������"

�,����134@52"��
������������
����������������
�
����*+*,-.-/,-0-*+*�
����
���
������������
����������
���������$
�������	��������)�������,���#��+
�	���4�
�	�����3"

NNNNN�134@@2"����1����$����&�����
������������
��$�����O��
����/�
����������

���������
���������/	���PQ
�7��M��
�+������DR�97���/	���PQ
�'�����	�
����9��;	����
��
�S�����RD�/�����&�
����.�����
��?��
�	���"

�(9�*,����$"�,"�134?@2"���������$
����/�
������
	�������0������)��������
�
��"
!�����������������2����3�1)	��������2��+
�	���5@��$��"

NNNNN�134BA2"�!�4���5����$���5��
�3
�����6��(������4����
������
�����	���	�
�
��
�
����&�������������T
��"

�,:)(���."�"�134432"�F/�
� 
� /	����,��
	�����!�45
��������������
�!������
)
���������
������
	������G���6��%$��
�4����
����
�45
���
�����6�� ����������2���
���
����6��(������������
7�!�45
��������������
�!������
��'$/�)���������������������
��"����+�������7��������"�5@B ?3A"

�0�*'���6"7"�134432"�U9����������
��+��	���
������&��
��������
��'������������'$/!�
$
����������������)����������������)������
������
����,��
	���"U��6��%$��
�4����
����

45
���� ��� �6�� ������� ��� 2���
���� ��� �6��(������������
7� !� 45
���� ����������

!������
)�'$/�)������������������������"����+�������7��������"�BEB B34"

'$/�134@@2"���
����������5����
�$����
)�%$������������4����
���
)�/
	���������
��
:�������
�"

NNNNN�134=?2"�!�8��������$���5��������9����4����
���
����%�����������
���������

4����
���
��'$/��	���	�
��)�����������	��	���������:�������
�"

NNNNN� 134=<2"�!�$����
� ��� 8���������� �������� 4����
���
)� '$/� )���������
������������:�������
�"

NNNNN�134452"���
����������5����
�$����
)�'$/������������
��)�����������/����
�����
���:�������
�"

NNNNN�13445�2"�$����
����$������5�������������
�4����
���
*+*!���������:��
����
'$/������������
��)�����������,	�	����B@�"

NNNNN�1344B2"���
����������5����
� ����
������8������'$/�)���������������������
:�������
�"

NNNNN�1344<2"���
����������5����
�����	��9��'$/�)����������������������:�������
�"



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


��

7,*�')��+"�134432"�F'���
�	���
�G���6��%$��
�4����
����
�45
���
�����6�� ���������
2���
������� �6��(������������
*+�!�45
��������������
�!������
)� '$/�)���������
��������������"����+�������7��������"�#�� ##���"

7(*���)��'���)"�1344@2"�F,�����������(����PV���/�������������
��
�
�)������
����
���������
����G��;����
���
��������
��
)�&�
����.�����
��
	�	��
"

7($�)�.&"���")"�134BB2"�F����	�	��������W�����������,�X�����$
���X���G����
�������
4������+
�"�'���Y�5���
������"

'�)���134=@2"�45
�<���=
��������������	�
��=��������
�*+*	�
��,->?*+*���6���
�
'�����	������
����������)�������;	��������Z�	������
�
��;	���������
������
�������!������
�
"�B?4 BBE��)���������3?E 3?3��.	����?A<��"

6�T��)��."�$"�1345<27��6��8�����
��6���5�������
�5����)�%�����
������$���5)
A�����"�*
��
���$��$�������34@5>�9
��	�	�������������
�C�,���
����7������
�������
�
�
�.	�
������$
���"��
������
��F(����
�
������G��A�����"��)Q
�9�	�
��,������	��	����
34=B"

NNNNN�134?E2"�@�3������5������6��A��*+�!�2�����
��
��������6�� 6����

�������6�
���6�����������T
����8���
	��"

60$,8���"("�134432"�F$
��������
�������������������
��G���6��%$��
�4����
����

45
���
� ��� �6�� ����������2���
������� �6��(������������
7�!�45
��������������

!������
)�'$/�)������������������������"����+�������7��������"?A@ ??3"

��08,0)��9"�134@@2"�F$����
����/�	#
����/	��
�RDR���#����[��������������
���G�
���1����$����&�����
������������
)�+
�"�3��$�����O��
����/�
����������
����������

��������/7+ �97������/'9�"

�0��)���"9"�1344=2"�4�
�������� ����
���������
)����B��
����
������
���������

�������
��������
��#����
������
���������
�������
�
)������������")�"��������
0������H'���$��"

0��134B52"�!�45
��������������
�!������
�����4������������	
�
)�)������/���
"�A�
����T
���1)�,�34B52"

NNNNN�134<=2"�!�45
��������������
�!������
7�4�����
�����$��6��
)�)������/���
"�A�
&��"�5������T
���1)�,�34<=2"

NNNNN�134==2"�@���	��9�����������
�!���������)���	
���4������!������
7�4�����

����$��6��
)�)������/���
"�BE������T
��"

NNNNN�134452"�45
��������������
�!������
)��0��'$/��(�����0���'�&��1)�,
34452"

+,�(*'��,"�134432"�F*��������
���	�)���O�������
���������O�����
�������������
�� 
0�����1)��2��4��

=�������� ����������
�4����
�����
���
"�B= B4��(��
���"




