
�

�������� ��� 	
����� �� ���� �

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

�& '�����	�� ����� ()�
�& (���"���"���� ���� � �*
�& +��	�� ����� (�����
�& +��	�� ����� ,�
�& �������� ����� -���

.#����%

�� ������	�� �
��� ���

-10.000

-8.000

-6.000

-4.000

-2.000

0

2.000

4.000

6.000

8.000

0,
0%

1,
5%

3,
0%

4,
5%

6,
0%

7,
5%

9,
0%

10
,5

%

12
,0

%

13
,5

%

15
,0

%

16
,5

%

18
,0

%

19
,5

%

Zinssatz in t=1

W
er

t d
es

 F
R

A
  

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

� ���
�������� ������� �
� ��� !"



#

�� ���$
��$����� ��
� %����

-10.000
-8.000

-6.000
-4.000

-2.000
0

2.000
4.000

6.000
8.000

10.000

0,
0%

1,
5%

3,
0%

4,
5%

6,
0%

7,
5%

9,
0%

10
,5

%

12
,0

%

13
,5

%

15
,0

%

16
,5

%

18
,0

%

19
,5

%

Einjahreszinssatz in t=1

W
er

t 
d

es
 F

es
tz

in
sz

ah
le

rs
w

ap
s

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

� ���
�������� ������� �
� ��� (") ��� *"
� ��� ���$
��$����� $���� ��� +��
,�����$
�����$ ��� ���	���� ��� &�-
�
�����) ���$	�
��
��� .
�,�����$
�����$�

� /��� ��� �����0��
0�� .
�,�����$
�����$ 
� � � ��� 
���
$
��� +
��-
���$ ��� �!)�!�!�" ������
0��) 
�� ��� /��� ��� %��� �����

0� 1��	�� �
��� ������



2

�� 1��	�� �
��� 3����

�� %�
�������� �
��� 4���

/� ��� ��� +�*��� 01�� 2������������������ �� 3������� ���
������������& ������ ��� 	������ !���*������� 	
� ���� ����������
��������%
��� 4 5�556� ��� 4 7�896� ��� 4 :�;56� ��� 4 8�<56�
��� 4 8�:56� ��� 4 8�;96� ��� 4 ;�916�

�� � � � ���� ���� ������ ������������ ���� ��� ��� ��������
"����� ��� ���� ���� 	
� ��� ����� ��*�"��� ������������ �� � � ��
(
� � � � ��� � � � �������� ������ ���� ���� ������� �������������
��� �� � � � =�	#���� ��� �� � � �  ����� ����� ����



5

5%

6%

7%

8%

9%

10%

11%

L=1 L=2 L=3 L=4 L=5 L=6 L=7

Laufzeit in Jahren

t=0

t=1

t=2

t=3

t=4

t=5

t=6

��	����% !�������� ��� ��� �������"� ��� ������������������ 	
�
� � � ��� � � ��

.#����%

�
� 
���
$
��� 6���
�$
�����$� �7��� 8��� 	������� 9��
0���� �������
���
�������

��� �
���

�
�� 	 ���
�

�� 	 ���
�
� � ) 	8� � � � � ��

�
� 
���
$
��� 6���
�$
�����$� ��� �7���� ��� 	�������� ���
�0������
: ���-
������ �������

, � � � # 2 5 ; ( *
� ;);;" ()!�" *)';" !)5;" !)*;" !)'�" ')�2"
� � !)�(" ')�*" ')52" ');*" ');!" ')(#"
# � � ��)#'" ��)�2" ��)�*" ')'*" ')'2"
2 � � � ')'(" ')'(" ')!(" ')!;"
5 � � � � ')'(" ')!�" ')!�"
; � � � � � ')(;" ')*2"
( � � � � � � ')!�"



;

1� 3���� ��� ��� ��� ���������������� ��� � �� ��� ��� � �� ������
����
�& ������ ��� ����� ���� ���� " ��������� ������ ��� ����� +��
*�� ��� :6 ��� ������� ������������� ����"����� ��� ������
������������ �� � 4 9 ����� +�*��� ��� ��� >� ����

�& ������ ��� ��$������ ���� ��� !�� ��� ����� ?���������� ���
�4� ��� �4/ "� ��� � � ���� >� ����

�& ������������� ��� �����$����  �� ���� �� � � � 	
� ��� '������
	�� ����� ()� ��� ����� ������������ �������" ��� :�56 ���
��� ���������"����� ��� ����� �������� �� ����� +�������
��� 	������� ���� ���������� ����� ��� �99 ?� "� 8�9898�6
�������

.#����%

�� �
� $��
,���
�� ����
�� �
� �
��� 1���� &�� *" ��� 	������� +�������-
��
���

3��� ���� 
� �  � �  � �  #
+��
,���
�� ������ - �������)�� *����)�� ��*����)��

��� 1��
������� ��� ����
�� 
���

�� � ��������	 �����

�� ��
	

�������

�� ��������
� �

�� �
� 6���
������� �
� ��� ���$
����� ��� ��� 	������� +���������
���

3��� ���� 
� �  � �  � �  #
6���
������� - �������)�� ��!��!�)!�

��� 1��
������� ��� 6���
������� 
���

�� �
��������
�� ��

	
������ �

�� ��������
� �

��� 1��
������� ��� 6���
������� &�� � � ��	 � # ���� ���� ��
�) ��
��� ������$
�����$ ��� 
���
$
��� +
�����$ ��� ������
0���

��� �
�� ������

�� ��
� � � �� ����

0� ��� �� �
�� 
� � � $�� 
���
$
��� +
�����$ &�� ��� !)�!�!�" ����-
�0�������� .
� �� ������ �
�� ������ 6���
������� ���) �� ��� ���
�����
1��
��������� �
0�� ���������0�� �
��� �
� +
���
<����$ 
� � � �������
!)�!�!�" - *);"  �);!�!�"� ������ 	���� �
�� +
��$��������
<����$



(

&�� ;!�)!� �� �� �
� ������
0��$������ &���0�8��
� ��	����) 
�� �
� $��

� � � ��������� +
�����$ &�� *);" ��$��
����� ������ 	���� �
�� ���-
���
0��$������ 
� =7�� &�� ;5�)#' ��

%���� �
��� >��
&�� 9��������� 
� 
� =7�� &�� ������� � 
� � � $�
!)�!�!�" ���� ��� ������	�� ��� �� 
� � � ��� 	���
�0� ����;5�)#'� $��
+
�����$ &�� *);" ��� .� ������ ���
� 
� � # ��!��!�)� �� ��$���� ��	
��
��� �����0��
0��� 1��
����
����$ &�� ������� � ������
0�� �
�� �
���
����
�� &�� !)�!�!�"�

<� '����������� ��� �� ����� ���������*���  �� ��� ����� -����
'���� ����� �* " ������ -������� ���������������� !������ ����
*������� +������������ ��� ��� )�@���"������ ��������"�  �����
�#�����

.#����%

+
����	�0������

��� ��������

	 
������ 
������

� �������� 
���������

� >���$
��� �
0� >: �
� �"
��� ��	�0���� ��� � &��
���� �
� �);"
���
��	�0����� ?� ��� ���� �
��� 4��
�-���
���-+
������� $���� � �� � �
� &�-
�
����� +
���� �
� �"
��� ��	�0���� ��� � �� � �
� >:�� +
���� �
�
�)*;"
��� ��	�0����� %��
� �
�� ��������
&� 1�����&����
�� 
� =7�� &��
�)#;"-4������ �����������

5� ��� ����*���� � � � ��� ��� ���������� ���9 �A=��B� ���
����������������"� �� � ��������� �" � C��������������� ������
��� 16 �" � /�56 	
� � ��� /6 �" � ��56 	
� =��B� �����
������ ���� �� ?��������� 	
� � � �

�
� �����
�

� �� �� �@A%-B � �� ��
�

�� ���
� �� ���� �@A%-B�

��� '�������� D
����� ���	� �99�999 =��B ��	 ?����� �4/ "��
���� ��������� ?����������
�& E������� ��� ���� ���� ����*����	�� ���������� ��� ��� '����
����� D
����� ��"� ���������� �#���� ��� ������ �����������
���������	� ��"�����������

�& ���������� ���� ����� F��� �������� ��� ���� ��������
C��������"������"� 1�59/<6 	
� � ��� /�59/56 	
� =��B� ���
���������� ������� ����98 �A=��B� !�������� ��� ��� ����
��� ����������������������� ��� '�������� D
����� �� �4��



*

�& ���������� ���� ����� F��� �������� ��� ���� ��������
C��������"������"� 1�/6 	
� � ��� /�/6 	
� =��B� ��� �����
������ ������� ���/ �A=��B� !�������� ��� ��� ���� ��� ���
��������������������� ��� '�������� D
����� �� �4��

.#����%

�� ��� �
�� %
����
�� 
�� �������) ���� �
� ���������� �
�� $��
,���
�� ���-
�
���
0���
� 
� A%-B ��	�������� ���� A� �
0� &�� /��������
�
���
��$��
0����) ��0�� �
0� �
� ���������� C8����� ����
�� ����� �
� ��� 
�
� # 	���
��� ������� A%-B �
��

�� ����� 6���
����� 	8� � #�

�
� �����
�

� �� ��� �@A%-B � �� ������
�� ������

� �� ���� �@A%-B�

.� �
�� ��
����
� ��� /��� ��� ��&
�������
����� &�� �)�#�* �@A%-B�
��� /��� ��� ��&
�������
����������� 
�� �����0� ����� ��� /��� ���
��&
�������
����������� 
�� �����0� �����
��������� &�� ���������
<����$�� ���� ��� ���� 6���
����� 
� �
�-
��� ��� ��� ����� 6���
����� �������0���� �)���! �@A%-B 
�� ��� �
0�
��� ��� ���������
����
�� ��������� ��&
�������
����� 	8� � �� �
�
+
�����$� &�� 2);�#5" 	8� � ��� #);�#;" 	8� A%-B �
�� �
� 
���
$
���
6���
�$
�����$� ����

0� ����� 6���
����� 	8� � #�

�
� �����
�

� �� �� �@A%-B � �� ���
�� ���

� �� ���� �@A%-B�

��	����� ��� ��&
�������
����������� ��� �
0� �
� ���������� C8�����
��$� &���D
0���� $�� +�
������ � # ������� A%-B 	8� ��#��*� � $� ���-
	��� ��	 ���
� ��� ����� ?�	�����
���� 
� � � �8���� �
� ��� 
� � #
��2���� �	8� �
� ������� A%-B $������ ��� /��� ��� ��&
�������
����-
������� $�� +�
������ � � 
���

/��� ��� 1��������� �
������� � � ������� �

�� ���
� ���� �� �

7� ��� '�������� D
����� ��� �� +�*�������� ���� ����������� =��
B������� ��� ������� �������
������ ����"����� ��� ����� +��
*��"������" ��� 16 ��������
��� ����*���� � � � ��� ��� ���������� ���9 �A=��B� �� ���
������ �������������� ����� ��� 	������� +�*��"������"�%

� � � # � 2
1����$
�����$ A%-B #)� #); 2)�
1����$
�����$ � 2)� 2); 5)�



!

��� �������������� �� ��� ����� ����� ��������� �* �������
�����  ������ ��� ������� !��� >� G��� ��� 
��� ��� ������
.��	"��� ���� �������� 
��� ��9�999 � "� <6 �������� ��� ����
��� !����� ����������� ����� ��������� �*� �� ����"�������
��� )
��"������� ��� ������ ������� �� ��� ������ �������
"� ���������
(������ ?���� ���� ��� ����������#�� ��� ����� ��� '�������
�� D
����� ���� �����  ��� ���������� ���� ��� '�������� D
��
���� ��� C��"����� �� �49 �� =��B ��	��� �� �  �������

��� ��
 ��� ���

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

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

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

'"'�� �

������������� �� � 

�"��� � �'"'�� � �'"'�� � �

'"'�� �

�& ��� ��������� �* ���� "�� ����*���� �49 �� ��� �����
��� ���� ����������������������� �����*�������  ������ !��
 ����� ��� ����� ���������������������� ���"�� ��� �� ���
������
.#�������� ���% ��� !� ������ ��� ����������������������
�
���� ��� ���������	����� ������������������ ��� ����*�����
�4�� �4/ �� �� �41 ��������  ������ ��"� �
���� ��� ���
��� +�*��"������"�� "������� 	
� ���� ������� ��� ��������
�������� 	
� ��� ���"���� .��	"����� ����������

�& ��� ����*���� � � � ��� ��� ���� ���������� ���/ �A=��B�
��� ���� ?��������� 	
� � � � ��� ���< �A=��B� ��� ���� ?���
������� 	
� � � � ���7 �A=��B� ��� ����� ���������������� ��
C������� 	
� ��� ��� " �� F���� ���� 1��6 ��� 1�76� !������
��� ��� ��� ���� ��� ��������� �* ��� ����� ��� '��������
D
������ 3���� ��� ����� ���� ���� ��� ��� � �* ��������
��� ��� ��� (��� ��� ����������#�� �� � � � �� ������ ���
�������� �� � � � ���� ��� ����� �� ��� !� ������ ���H��$���

.#����%

�� ��� ��� 1����$
�����$�� �7���� 	������� +����������
��� ���
�����
�������

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

�������(���(��� � ���� ������*+,' ���'��+��*

������ ������� �
0� 	������� ��&
�������
�������

�
� �����
�

� �� �� �@A%-B � �� ��
�� ��

� �� ��� �@A%-B�



'

�
� �����
�

� �� �� �@A%-B � �� �������
�

�� ��������
� �� ���� �@A%-B�

�
� �����
�

� �� �� �@A%-B � �� �������
�

�� ���������
� �� ���� �@A%-B�

��� %��� ������� ��� ���
 ��&
�������
����0��	���� C
����� ��� ���
���-
��	��
�� ��&
�������
������ ���� ��� 9�������� ��� A%-B .
�$��������
����
��� ������� �
� 9��������� ��� .
�$�������� ��
0��� &�� ���
�����0��
0��� +�������� ��� �
� ��	 ��� �����0������$�
������ ����-
$
���� �
<����$ ������
0�� ��� /��� ��� ,���
�
��� ��&
�������
����-
������� $�� +�
������ � �� �
� %���� �
���� .
�$������� ������
0��
��� /��� ��� /������������ ��� /����������� ��� �
��� /��� &��
�����

� � � # � 2
.
�$������ ��� %��� 2���� A%-B 2���� A%-B ��2���� A%-B
9�������� ��� A%-B .
�-
$������ 
� �

222#)2; � 22(5)!( � ��(�(;5);2

���$������ ��� %��� 5�5�� � 5�5�� � ��5�5�� �
9�������� ��� .
�$������
� ���$������ ��� ���
%���

���(*)(5 � ���2;)�5 � ##;5);2 �

/��� ��� 6���
��������-
��� 
� � �

���2();; � �'(()�; � #��#)*� �

/��� ��� %��� 
� � � � �

�� ?� � � ���
�� �
0� ��� /��� ��� %��� ��� %���� ��� $��
 ��&
�������
�-
���0��	��� ��� ��� �
<����$ ��� ��� 9�������� ��� A%-B-.
�$������

� � � ��� ��� ���$������ ��� ��� %����

� � � # � 2
.
�$������ ��� %��� 2���� A%-B 2���� A%-B ��2���� A%-B
9�������� ��� A%-B .
�-
$������ 
� �

22(� � 25#� � ��'�5!�

���$������ ��� %��� 5�5�� � 5�5�� � ��5�5�� �
9�������� ��� .
�$������
� ���$������ ��� ���
%���

���5� � �'!� � ;�!� �

/��� ��� 6���
��������-
��� 
� � �

���5� � �';�);2 � 5*22)�! �

/��� ��� %��� 
� � � #*5#);; �



��

:� !�������� ��� ��� ���� 	���� ��� ,� �� !����������� 	��
��� ����	������� ����� ������� ����� ��� ����� ��� �I*�"�� ���
��*��������*����	����%

	�
�
� ��� 	�

��
� ��� 	�

��
� ���

	� � ��� ��� � ���

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

�
���������� ���� � � � ��	 �91 	��J

.#����%

	���� 
� �
���
���������

	���� � ����� ���

�� �

 � ����� ���

���� ���

 � �� �

����
���
��������	��
����

���
�����	� �
���� ���

���� ���

 � �� � � 


C
������	������ �
���

�� �

 � ����� ���

���� ���

 � �� � ��

� 1��	 �
��� ������ ���
� ��� C
������	����� &�� ;��

�); � ��; - ;�  #); /��� ��� 3���� ��
 1��	

�); � ��2 - ;�  �); /��� ��� 3���� ��0� ���������� 1���

/������������ ���
�� -�)'" 3���� - 5�"

8� ������ ��� ���@����  �� ��� �*������� ��� ���� ���� -������������
����� =����K��� �� ������ ���� ���� 
��� ����� )������� ��������
���� ����� ��� C�����" �� ����� -�� ��� ,� �����	 L �����M �����

.#����%

E��� %�������� ���0� ��� 1��	 �
��� 3���� ��� ���
0�$�
�
��� 1��	 �
��� 4���
�
� ��������� ���
����
� ����� �
0� �
� E��� %������� 4��
�
�� �������
�����
�� ��
�� F��
���� ��� ���
0��� ���
����
� ���
�$��) �
�� �
�� ��� F��
����
�� .��� ��� E��	$�
� &��	������ ?� ��� ���
����� ���
�$�� ��
�� F��
����
��� ���
����
� ��



��

;� ����������� ����  �� ��� �*������� D
����� ��� ��� .���������
!������
��������� ����� ������������� �������� �������� +���
����������� ���� )�������������� ���������� �#���� ���  ����
-������ ����� ��	������ �#�����

.#����%

��
 ��� ������
���� �
���� ��	���� ������� 	������� ������� ����0�� ���-
����
�� ����������� ��� ���������
����
��� 1���
��
�
�����
�
�� ��� %C ���
E�/G ,���
�
�� +����	������������� 8��� �
�$���� ������� H$��� %0����-
������
���� ��� �������
���0��	��
0�� .���
0����� H$��� +
������������G

����������� ��0� ����I�� &�� �&��������� 1�������
�
��� ��� %����-
����
�
��� ��	����� ��� ���
������ 1���
������������������

�� .��
������ �7��
0��� C��
&� ��� %C ��� E�/ 	8� ��� ���0����� &��
1���
����
&����� %�������
��) ���
�����) =���
��� ?� ����������� �8�	-
�� �
����
 ��� =���
�� ������� ?����������� ���� ���0� 1���
����
&���
�
� 1���
�����	��
��
&���
>���
�� &��������� ������� %� 
�� ��
��
�����
��
�������) ���� �
� E�/ ��	����� ��� ���
������ 1���
���������������
�
� ����� .��������� 
� ��� �������
�
������
� ��� ������� 
� C8�-
�������� ��
�� �������
��
������
� ������
� 
��� ���0� ��� ������	 &��
1���
��
�
��� 
� �
���� ����0�� �7���� ���
� ��
�� ������ 
��� 1���
�-
����	��
��
&���
>���
�� ���7����

0� �
�
�����>�����
����� ��� $�� ���	8���� ��������� 1���
����
&��� H�
��
���$� ����������� ��� 9�����I�����



�#

4��������� �
�
�����	�� �
�
��&�����	��
3���
� ��	���� J ���	����
�
�� ��� A����- � ���	����
�
�� ��� A����-
%��� �I
�� �I
��

J ���	����
�
�� ��� ��������-
��������

3���
� H��	����� J ���	����
�
�� ��� A����- � ���	����
�
�� ��� A����-
E
���� ���� �I
�� �I
��

J ���	����
�
�� ��� ��������-
��������

3���
� %����� 3��� J �
�
�� ��� ���
����- � �
�
�� ��� ���
����-
&���0���0������� ��� &���0���0������� ���
A�����I
�� A�����I
��

J ���	����
�
�� ��� ��������-
��������

6���� ������ %��� J �
�
�� ��� ���
����- � �
�
�� ��� ���
����-
H�
� 	���&��$
��- &���������� ��� A�����I
�� &���������� ��� A�����I
��
�
0��� ���
��
���� J +
������������
�
�� � +
������������
�
��

J ���	����
�
�� ��� ��������- J ���	����
�
�� ��� ��������-
�������� ��������

-�����. ������/� 0"�"1 0�����  "1 2�(��&�� �" 3
,,*4. 5��(��(���6��� ��� 7������

����� ����� ����6�� 5��(�������������������� ��. �����8���/� /9� ������8�� ��(

����%����8��/�� ���" 
��  " �++��*)"

/�
����
� 
�� $� ���0����) ���� ?�	�����
�����I�����
�� &���
���� �7�-
���� �
� &�����	���� ���� 
�� 
����� ������ 8��� �
� 1���
��
�
��� 
�	��-
�
��� ��� �
� ���	���� �����

�� /�
���� ��
� ���0����� &�� 1���
����
&���� $� ���0������ ��������
� E
K�
�
�����
�
���
� F�����
������ �
�
���
� ��0���
0�� �
�
���
� H��	�
0�����0���
0�� �
�
����

�9� =���������� ���� �� ��� ��	� �����  ����� !���������� �#�����
��������� +������������� ��������� �����

.#����%

�
� �7����	��
���
� &�� ���
&���� 	8��� ��
�� $� �
��� E
K�
�
�������7����
��� �
��� 	�
����� HC����-� ���������� L���0� �
�� ���������$����� �
�
��� �7����	��
���
� &��������) �
� $� ���� ���� ���
��� �0�����
�������
4�������� 
� ���� &�� 1���
����
&���� 	8�����

+��� �8���� �7�������������� 1�������� �$��� 
���� ��������������������-
�� H$��� A�����I
��) E��	$�
�) ��0�� ��������
�
��� ��
�� .
�� %�������
�
�����
��� ���������������������� &�� 1���
����
&���� ���� �
0����
0� �������)



�2

,���0� �8��� ���
� ��	 �
� C7��
0���
� &��$
0����) �
0� ��M���0���
���� ��-
��� �
�������� �
�
��� ��$��
0���� �$�� ��� �
�$������� H�
���� 4������
��
�� �������
� ��
 ��������
�
����� 4�������� 
� ������
0� $�� F63-C����
��	��

.� �:
��
��� �
� ��
����� 4������ 	8� ��� 	��
�� =����� &�� ����
�����
6I��� &�� 1���
����
&����) �
� $��� 3���
� ��	���� %���� H3�%�) �� ���
/��� �
��� 3�% ����0��
���� ��&�� �������) �� ��� 1��	�� 
� ��>�
��-
��� ��	���� .&��� �
� &���
������ +������ ����
���� ���� ���� �
0��� ?��
$��� ��� ��	���� ��� 3�%-1��	��� �
� ��� ��	���� .��
��
� ��� 3�% H��0��
������
���) �� �
�� �
���� 	8� 	��� ,��� ���
��
�� H�
���
��� 4���
� $�� �
�
-
��8�������� ����
� ��
�) �� �� �����
� 
� ��	����	��� �
0�� $����� �����
/��0��� ���$�� ��� ����� ��0� 4��
� ���
�$� $��� �
� 3�% $�� ���
0������
�
��� 1���
��� �� �
�� 6������	���
�) ���� �� �
� ��� �
�$
��� +��
�	����
�
��� 	8� �
� 4������
�� �
���� ����������
0��� %��$
����
�� �����0�������
�
��N �
�� ���� 
� .:����	��� $� C����&������� 	8����) �� �
� 4����
 ��
��� ��� 3���
� .&��� 	�������0�� �
��) ��� �
�
�� 	8� ,���� ���
��
��� 4��
�
H�
������ ���
0���� �
��� +� ���0���� 
�� ��
����
�) ���� �
0� ��0� ��� ����-
&�������� ��0� �
�
��&�����	 &�������� ���� HC���� =�$��� 4��������
���
��� ���0��� 9���� ������ �
�� ���� ��
����
� ��� ��������� ��� 1���
�-
������� 8�����0���) ������ �
�
�� �
� ������ &����M��� ���N

A� �
��� ��
��� 4������� ������
����� ��� ��� ������
���
��� ��� 1��-
�
����
&�������� &�� ���� ��� ���� H��
�� 1���
����
&����
�
������ ��� ���
�
�
�����	��� $� &���
�����) �
���� �
0� �������� �
� �8������� �
��� ���M��
��$��� &�� 1���
��� $� ������� ��0� ����
����� 1�
���
�� H$��� ����0���-
$����7�
���
�� ���� �
� ?���:�������� H$��� �� �
��� ��	����
���:� ��� �
�-
��� �8��� �
� 4������� $��� �
0�� �������� �7���) ,���0� �����
0� &���
�-
�����

.
� �7���������� &�� 1���
����
&���� 
�� ����� ������� 	8� �
�
�� 4�������)
��
 ����� �
� /���������
���
� &�� �
�$����� ������� �
0�� �� ���&
�����
$�� 6����� ����� �
� ��
� 3�%) ��� �
�� %�������
�
����� ��� ����� �
���0��
������ 1�
���
�� �����>�����

��� ��� ���������� ���� +��	�*���� ��	 ���� ����� ��� ����� .��	�
"��� ��� ����� F��� ��� ����� ���
�����*���� ��� �99 �� ���
����� ������ +��� ��� ����� ��� ��9 �� ���� ��� +��	�*���� ���
����� ����� L�� ��� ����KM� ��������� ����������  �� ���� '��
������� ��� � � ��� ��� ����� �������" 	
� ��������� ������ ��
0#�� ��� 56�
�& !�������� ��� ��� ���� ��� N*���� ������ ��� !����������
N*�����*����	�����

�& !�������� ��� �����*�������� ��� ��� L3�������M% ?����� )���
����� '��� ��� 3�����



�5

.#����%

�� ����
����� &�� ��

� �
��� ���

���

 	 ��� �� 	 �����

�

 � �

�� ��
�
�

� �� ������

� �
��� ���

���

 	 ��� ��� �����

�

 � �

�� ��
�
�

� �� ������

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

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

�� 9�
�0����

�	�	
 �
Æ	�	


Æ�� �� �
����	

��� 	
Æ	�	


Æ�� �� �

��

���	 Æ	�	


Æ	�
�� �� �

���	

��	�
�
	
Æ	�	


Æ�� �� �
���	

�Æ�

	
Æ�	�	


Æ�	�
�

�� �� �

�	��	

��
�
� ��	�� 
� 	 ��� �

� ����� � ��� ��
?����������
��� ����� ��$�
0���� �
� %���
�
&
��� ��� F��
���������
��	 O��������� ��� +�
� �
� $�� ���
���
�� /��� �
0� 6 ������) ��-
���� �
0� 	���� �� ����� � �� � C
� ����������� +�
� �
��� ���
F��
������� 0����
� ���
��� ���

� ��� � ��� ���
?����������
��� ��� ��$�
0���� �
� %���
�
&
��� ��� F��
��������� ��	
O��������� ��� �
�
������� +
�����$��� /��� �
0� 
 ������) ������ �
0�
	���� �� ��� � ��� C
� ���
������ � ���
�� ��� /��� ��� 3��� 0����
�
���
����

� ����� � �� ���
?����������
��� ����� ��$�
0���� �
� %���
�
&
��� ��� F��
���������
��	 O��������� ��� ���
�����
���� /��� �
0� 	� ������) ������ �
0�
	���� �� ����� � �	� � C
� ���
������ 	� ���
�� ��� /��� ��� 3���
0����
� ���
����

� � ��� � ��� ��
?����������
��� � ��� ��$�
0���� �
� %���
�
&
��� ��� F��
��������� ��	
O��������� ��� �����
�
���� /��� �
0� � ������) ������ �
0� 	���� ��
� ��� � ��� C
� ���
������ �����
�
��� ���
�� ��� /��� ��� 3��� 0����
�
���
����



�;

� ����� � �� ������
?����������
��� ����� ��$�
0���� �
� %���
�
&
��� &�� ����� ��	 O�-
�������� ��� ���
�����
���� /��� �
0� 	� ������) ������ �
0� �����
�� ����� � �	� � C
� ���
������ 	� ���
�� ��� /��� &�� �����

0����
� ���
����


