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

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

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

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

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

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

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

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

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

�� ����	�����	�

+��	 ��� ���� ������� ���� ����� ,-	�� ��	��� ��������� ��� �� ��	��� ��� ����	���. ��� � ������	����

���	� �� ���� ����� � ������	���/����	���� ��������� 0	���	! �� ��� ��� ������	���� ��� �� ��

������	��! ���� ���	� ���� �� ��	���	 ���	������ 1������ ���	� �	� � �� � ������	����� ������� ���������

����� ��� ���� �����! ���	� �	� ��� ��� ��2	 ��3�	�����! ��� ��� ���	���� � ���� ����� ��� 	���	���

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

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

�	���� ��� ����%������ � ���� ������	4� ���� �	� ������	���� 	���	� "��! ����� �� ��� ����� ���

�� �� ���� �� 567 � ��� ������� 	��	� ,8���	�! 9:::. ,0���	! 9:::.� ;������� ���� 	���	� "��! ������

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

�	����! ��� �	 	�����	 ��� ������ ��	�� �	������ '� ������	��� � ������ ��	�� ,�����. �	�����!

����� ���� � �����-� ���� ���� ,������� ��	��.� 1� ����� �	����� �� ������	 �� ��� ��� �	����� ���� ���

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

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

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

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

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

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

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

������	� ��	 ���

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

�		���� ���	� ��� ��������� � ��� ��	��< ��� ��=� � ���� 	��	 �� ����� �� ��� ��������� ������ �	�����

*���	�� ��� ��� �� � ������	� ������ ������� ��������� � ��� ��	���� �����-�� ������! ��� ��� ��	�

� ��� �������� �� ��������� ��� � ��� -$�� ������ � ��� ������� ��	��� 0	���	! � �������� ����� ��	�

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

����	������ �� ����� ����! �� �� ����� ���� ��� ��������� ������ ������ 	��	 %������� ����� �� ����

��	�! ���������� ���� ��� 	���	� 	��� �� �����-�����

>� ���� ����	 �� �$���� ��� ��������� ������ �	����! ����� �� � ��� ��� ������� 	��	 %������� �	 � ������

��	�� �	����! � ���	�	��� 	���	��� ��� 	�������	 � ��� ����	 �� 	����=�� �� �����) 1 ��	� ��	����

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

������ ���� �	���� ���� 	���	�� �� ������ ��� ����� �� ������ 5 �	 ��	��� 	���	� �������� ��������

������ ? �	����� ���������� � ������� �� ��� ���� 	���	� �������� ��� ����	������ �������� 	��������

�	� ����	���� ������������ �	� �	������� �� ������ 6� ��� ��������� � ��� ��	�������� 	���	� "� ��

��������� �� ������ @� #�������� ��� �$������� �	� �	��"� ��������� �� ������ A�

�� ���������� ������

��� ����	���	� 	������ � ��� ��������� ������ ��	�� ,������. �	���� �� ��	� ����� 1 �� � �$������� ����

���� �	���� � -� �� ��	��� 	��� ���� ���������� (��2� ,9:::. ��� �����	 �� ��� ,9::�. ���� 	�������

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

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

1 -	�� �	�� � ����	� ���	����� ��� ������ �	�������� �	���� � �� ��	�� �	������ B�	���!

������ ���2������! ������ ���� ���� �	���� �	 �� ��� ����	��� ��������� � ������� �����! �����	!

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

����	������� � ������� 	��	 ��=�� ��=�	��� ,#�����	� ��� ������! 9:�@.� ��� ����	��� � ��� ���������

��� �� ���	��� �� �� ��� ��� ������	���� ������ ������ ���� �	� ��� ��������� � ��� ��	�� ,#����

��� C�3�! 9:A9. ,0�		�� ��� �����	! 9:@@.� D�� � ��	�� ���� ���	��� ���������� ��� ���� �	�������

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

1 ����� �	�� � ����	� ������� ��� ������ ��	�� �	���� ������	��� � ����� 	��	��� ,���	�����.

���� ��	��� 	 �� ��� ��� � ��� ��	�� ,(��2�! 9::@. ,E�� ��� E��! 9::A�! �. ,C����	 ��� *����! 9::@.�

B�	��� ����� ���� ���� �	���� � �������� ��� ������	�� 	��	 %�������! ����� �� �� �	� �������

��	����� �� ��� ����� ����	�� ��� ��2	 ��3�	���� ������� ����� ����� ��� �	 	����	�� �� ���� �� �	 ����
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��� 	���	� "�! ����� ���� �� � �����������	� ������ ��	��! ������� � ��� �����-�� 	��	� ��� ���	��	�

�� �� �����	�������

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

,��	��	�� ��� �����! 9:�A. ,F	� ��� (����	! 9:�@.� ����� ����	� ������ ���� ��� 	������������ %�������

�� � 	���� ��	����� ��3�	��� �	� ��� ������� 	��	 %������� ��� �	���� ���������� �$�	������ �	 ��� �������

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

1����	 �	�� � ����	� �$������ 	���	� ������� � ��	������� �	����� �	� 	������	� � ��� ��������

��	�	 ,'�����	 ��� '���! 
���.! ,����� ��� 8����	�! 9::�.� D�� ����	� ������ � 	���	����� �	���

�	 	���	�� ��� �	���� ��������� �������� �	 ��� 	����� �	��� ���� ��$���=�� ��� �	-� � ��� 	������	�

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

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

C������! � -��� �	�� � ����	� ����� ���� ��� ������ ����� � 	����	���� �	�����  ��� ����	 ���

��	� G	���	�� ��������4� 0�� � ����� ����	� ����� ��� 	���	�� � ���� �	�����! ����� �	� ����	���� �� ��

� �� ������� ��� ���	��	� ���� ��2	 	����	� 	 	����������	��� � ��� 	���	�� �	� ���� ����� �	�

�	����� �� � %���� �� ������� ��� ���� ���� ���	 	 � 	����	� � �� ������������� C����������

�� ��� ,9::A. ��� &�  �	 �� ��� ,
���. ���� ��		��� �� 	������ � %����������� ����� �	 	���	�� ��������

��� 2��� ���������	��� ��� 	����������	��� 	������������ 1������! � ��	��� 	���	���� �� ���� � ������

��	�� �	�����! ��� ����	������ 	���	 � ��� ��� �� ���� �� B�� ��	 E��� �� ���,9::@. ��� 8���� ���

�	�������� ,9::�.�

>� �	 ����	 ���	� �� � ��������� � 	���	�� ������� ������ ,	���	��. �� ��� ��������� ������ ��	��

�	����! ����� ��� �� ���� ���	����� �� ��� ����� 1������ ���	� �	� ��� ������	����� ���� ��� �

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

�������� �	 ��� 	��	 %������� �	 ��� ��	������ � ��� �	����! ����� ���� �	������� ������

 � !"
��# ��
������	� ��� ����"
�


%&'& �(���) ����	����

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

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

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

��� ��	�� � �� � ��$���=� �$������ ���� �	-��

��� ��	���� � � ���������	�� ������	� ������ ���� 	���	�� �� �$������� ��	��� C���	� 9! �� �����

���������� "�� � 	��	�! ����� ��� 	���	�� �	� ��������� >� C���	� 9! ��� ���� ���� ���� 	��	������ ���

���������� ������ ,������	 	��	�.! ����� 	������� ��� ��$���� ����� �� �� ��� ��� � ��� ������� ��	��
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������ �� � � ��� �����! ����� �	� ��� ��	� � ��� �����-�� ������ -����� �������� ��� ���� �� ���

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

���� � ������� ��� ��$���� ������ ���

L T+LtQ0

Q

T t

Demand

Sales

Qm

Sm

S

Returns

C���	� 9) #��������� 	��	�! ����� ��� 	���	�� ��	��� �

>� ��� 	��	 %������� �� ��� ��������� � ��� ��	�� �� �! �� ��� ��� ������� 	��	� ���� ���� �� ��� ����!

��� ���������� ����� ���� �� �� ��� 	���	�� ��� �� ���� � ������� �	� 	��	� ,����	 ���� ��. ��� ����������

� ���	���� ����� �� ��� � ��� D��! �� ��� �	������� ����� ��� 	���	�� �	� �� ��������� ������������ C�	��!

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

�	���� �� �������� �	 ��� ��� -�����! �������� �	� ��� ������	 ��� �� �� ����� 0	���	! �	 ���

�	����� ��� 	����	� ,���������! ��� ���! ���	 	����	! ����. ���� �� ��		��� �� � �	��� ��� �	���� ��

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

	����	� ����� �! ��� 	���	��! ����� �	� 	��	������� �� ��� ����� ���� �� C���	� 9! ���� � ���� ��� � �	�

��� 	��	�� >� �� ����� ���� ��� 	���	�� ����	 ���� � ����� �� ���� � ������� ������ ����� ��� ������

����	 ��� ��� � ��� ������� ��	�� �� =�	�

%& & ������ �	�
��� �������

& C���	� 9 ������	���� ���� 	������ � 	���	�� ��� ���	���� ��� ��	�	����� � ��� ������� D��! ��� ����	���

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

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

��� ������ ��	����� �	 � �����-� �	���� �� ��������� �� ������ ?�

1� -	��! ��� �������� � 	���	�� �� ���������� � �����	 �� ����� ��� �� ������� ��� ������
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�������� ���� ����� ��� ������	� � 	��	 ��� 	���	� �	����� �� 	��	 �  ��� ���� �	 �	��� �! ��

��� -	�� ����� � ��� ������� �	�� �� ���� �� �������� �����) +9) ������ 	���	�� ��� ���� ���� �� ���

������	� ��	 �� ��� +
) ������ 	���	�� ��� 	���� �� ���� �� �������� C	� ���� -	�� ����� �� ��� ���

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

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

'� ���� ���� +9 ���� ��� �������� ���� �� � ��� ,�	� ���� ��� ��	�� ��	����. ��� ����! �� ��

�� ������� � 	���� 	���	��� D��! ���� ��� ��� �� �� ���� ���� ��� 	����	� ��� �� �����-�����

��� ����� ���� +
 �� ��	���	 �����=�� �� +
�9! +
�
 ��� +
�5! ���	���� � ��� ����� ��� ���	���� �

��� 	����	� ���� ��� ���� +
�9 �� ��� ���� ���� ��� 	���	��� �	����� ��� �� ���� ������ ��� 	����	�!

���� #&� ���	� ��� 	���	�� �	� 	������� ��� �� ��� ��� ��� �� �������� +����� +
�
 ��� +
�5 ������

���� ��� 	����	� ��� �� �����-����� ��� ��3�	���� ������� ���� �� ���� �� ��� -	�� �� ,��	���� 	����	�.

���� ��� �� ���� �	 ���	� 	���	��� ���� �� 	����! ����� �� ��� ����� ,���� 	����	�. ���� ��� �� ���� �	 ���

	���	�� ������	 �� 	���� ���� 	 ��� C������! ��� 	����	� � 	���	��� �	����� ��� ����	 � -$�� ��� ����

��	 ��	�� ,����! ��� ��� � ������� � ��� ��� ������� � 	���� 	���	��.� � �� ��	���� ��� ���� 	����	�

����� �� ���� �����	 �	���� �� ��� �	��! ����� �������� ,����� +
�
�
 ��� +
�5�
. 	 �� ,�����

+
�
�9 ��� +
�5�9. � -$�� 	����	� ����

O1: Secondary market

O2.1: No recovery

O2.2.1: No fixed cost

O2.2.2: Fixed cost

O2.2: Partial recovery

O2.3.1: No fixed cost

O2.3.2: Fixed cost

O2.3: Full recovery

O2: Reuse

Returns

C���	� 
) +����� �	 �������� 	���	��

�! ��� ���� �������� ����� � ��$ ����	������ ����� � 	���	�� �������� ,+9! +
�9! +
�
�9! +
�
�
!

+
�5�9 ��� +
�5�
.� C	 ���� �� � ����� ����� � ���� �� ��������� ����� ��$ ����� �	� �	������� ��

������ 5�5! ��� -	��! �� ������ 5�
! �� ������� �	 ���������� ��� �������



������ �������� 	���	�
 ��� 	���� ���������
 �	� 
����� ����	� ��	����
 @

%&%& ����)������ 	�
 ���	����

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

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

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

� ��	��� ���� ������ ��� � ����� �	� ����� -$��� 1 �	���� ��� �� ��� ������	4� ��������� ����!

����� �� %���� ��	����� �	 ��� �	������ >� ���� ��������� �� ��� ��� ��� �	���� ����� � ����� ��

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

C	 ��� ��	��� ��� ��	�����	� ��������� ���� ��� �	���� ��� ������ � �����	 �� ��� ,9::�. ��

������� �����-�����! ��� 
 �� ��� ���� ��	����� ��� ���� � ��� �������	� ��� ���� ������� �	��� �� ������

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

G���� ��� ���	�����4 ����� �	��� ��� 	�����	������ � ��� �������� �	 ��� 	���	��� ��� ��	���� ��� 

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

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

��=� � ��� ������� 	��	 ��� �����	 ��� �	-�� >� �� 	��	 �� �� �����-�� ���	� �� � ��� ����� ��� ������

�� � ���� ��� �� �������� �	 ��� ����������� � ��� �������� ��� �� ��� �� ���	�� ����� �� �� ��H����

� �� ��������� �� ���� �	������� ���������� C������! ��� �������� ��� ��	 �	���� �� ������ �� 
�! ���

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


� ��� ��� -$�� 	����	� ��� �� ������ �� 
� � >� 	��	 � �$���� � ������� �	-� �	� 	���� ��� 	����	�

��� ���� �� ���� ���� ��� �	-� ��	��� �	 	����� �	�����! ���� 
� � � � � �! ���	� � � �� ��� �$������

	������ ��	 �����-�� 	��	 ,��� ������ 5�?.�

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

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

��� ��� � ��� ������� ��	�� ,����	 �� �� C���	� 9. ��� �� ��� � ��� 	����� �	����� �	� 	���	��� �����

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

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

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

�! ����� ����� ������� � �! �� �� ������ '� 	���	� ����	 �� ������ @ � ������� ��� ��������� � � ��

�	������� �	������ ��	�������� 	���	� 	��� � �� ���� � ��2��� ��� 	��	 %������� ��� �	���� �� �$�	�����

�	 �$������ �	-� ����� �� �������� ������	 � �	����� ������ 	����� ���� ����� �� ���� ���� � ����

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

�� B�� ��	 E��� �� ��� ,9::@. ��� C���������� �� ��� ,9::A. �������� �� � �	� ����	�� ������� ���� 	���	���

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



������ �������� 	���	�
 ��� 	���� ���������
 �	� 
����� ����	� ��	����
 A

����� 9) #��	����	������ � ���� ��	������

��	���� ��	���� C��� C�$��

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

9 +9 � � � � � ,
.


 +
�9 � � � � � ,?.

5 +
�
�9 � � � � � ,@.

? +
�5�9 � � � � � ,�.

6 +
�
�
 � � � � � ,9�.

@ +
�5�
 � � � � � ,9
.

%&*& ��
��� 	�
 ���������

& ��� ���������� �	 ��� ��$ ����� �		�������� � ��� 	���	� �������� ����� � ������ 5�
 �	�

�����	�=�� �� ����� 9� ��� ���� ����� � ����� 9 �������� ��� �%����� �����	� �	 ��� ������ 	��	

%������� � ���� ����! ����� �	� �	������� �� ��� ������� ��	��	����� ��� �	�� �	 �������� ���

������ 	��	 %��������� �	 ���� ���� �	� �	������� �� 1������$ 1�

0��� 9 � F 	���� � ���� ��� 	���	�� �� ��� ������	� ��	 ��

��� �$������ �	-� ����� �	 ��� -	�� ���� �� ������ �	����� �� � ��� ������	 � ��� ������ �	����

���)

����� �

� �

�

	� ��� ���
 �	�� ��� �����
��
��� ������ ,9.




� �

�

	� ��� ���
 ����������
�� 
��� ������

1������� ��� -	�� 	��	 ��������! �� ����� ��� ������ 	��	 %������� ��
� ���� ��$���=�� ,9.� ��

� ��

����� �� ,
.�

	 ���
�� �

��� ��� 
 ��� �
�� 
�


��� ��� 
 ��� �
�� 
� �
�

� � 
�


� � 
� �
,
.

��� ��������� ������� ,
. �� ������	 � ��� �� �	 ��� ��������� ������ �	����! �� �� ���������� ���

�	��� � ���� � � � ��� ��� 
 ��� �
��! ����� �� ��� �$������ ���� 	������ ��	 �����-�� 	��	�

0��� 
 � ��	���� 	����

��� �$������ �	-� ����� � ��� ����� ���� �� �� ����� �� ,5. ��� ��� ��������� ������� �	 ��
�

�� ����� �� ,?.�



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

� �������
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	� ��
 ���� ���
�� ������


� �
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� ���� 
 ���������




� �
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	����� ������� 
 �����
�� ������ ,5.
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� ���� 
 ���
,?.

0��� 5 � ��	���� 	����	� ��� 	����

>� ���� ���� ��� �$������ �	-� ����� ��� ��� ��������� ������� �	 ��� 	��	 %������� ��
� �	� �����

�� ,6. ��� ,@. 	������������ ��� �$������ �	-� �� ��� ���� �� �� ���� 
 	������ �� �� ��	��� ��� -	��

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

��� 
 ���< �� ���� ���� �� 	����	 ��� �� 	���	��� �	������ ��� ����� ��	� �� ��� ��� ���� �� ������

�$����� ��� ��$���� ��	�������� ������< �� ���� ���� �� 	����	 ����� 	���	��� �	������ >� ���� ����

�� ������ ���� ��� ������� ����� � ��� �� ��� ������� �	 ��� 	���	�� �� ��4� 	���� ���� ������ 	����	��

����� � ������
� �������

�


�������������
� �

�������


���������� ,6.

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

�	 ���

�� ,@.

0��� ? � C��� 	����	�! ��	���� 	����

>� ��� 	����	� ��� �� ���	��� �	 ��� ��� 	���	��� �	����� ��� �� ��� �	 ��� ��� �� 	���� �� ��

���� 5! ��� �$������ �	-� ������� ����� ��� ��� ��������� ������� �	 ��
� �	� ���-�� � ,A. ��� ,�.

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


�
� � � � � � � �$���� ������� �	-� �	� 	�����

����� � ������
� �������

�
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� �

�������


�
����� 
 ��������� ,A.
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,�.



������ �������� 	���	�
 ��� 	���� ���������
 �	� 
����� ����	� ��	����
 :

0��� 6 � ��	���� 	����	� ��� 	����! -$�� 	����	� ���

C������! ��� 	����	� � 	���	��� �	����� ��� ����	 � -$�� ���! ����� �� ���	��� ���� ��� ������� 	��	

%������� ��� �������� ��� �� ���� � ��� 	���	��� >� ���� ���� ��� �$������ �	-� ������� �	���! ����� ��

,:. �� �%��� � ��� �$������ �	-� �	 ���� 5 	������ �� ��� -$�� ��� ���� ���� ������ �� �	����	 ����

��� ������� 	��	 %������� �� 1 ����� ��������� ������� �� ��H���� � ����� �	� ,:.� �%����� ,9�.

�	����� �� ������ ����� �	 ��
	! ����� ���� ����	 ��� ������� �	������� �� 1������$ 1� ��� ���%������

� ��
	 ��� �� �	��� �	 ��� ����	������� ,���� �	���.! ��� �� �	 ��� ����	�� ����	�������

�	��� � ������
� �

�


������� ,:.

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

�	 ���

	� 

����
�
	�

,9�.

0��� @ � C��� 	����	�! ��	���� 	����! -$�� 	����	� ���

>� ���� �� ���� � -$�� ��� ��� ���� ���� 	����	� ��� �$������ �	-� ������� �
��� �� ����� �� ,99.�

1 ����� ��������� ������� �� ��� ��H���� � �� ������� �	� ,99.� �%����� ,9
. �	����� �� ������

����� �	 ��

 ����� ���� ����	 ��� ������� �	������� �� 1������$ 1� ��� ���%������ � ��


 ����� ���

�� �	��� �	 ��� ����	�� ����	�������

�
��� � ������
� �

�


������� ,99.

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

���� 
 ���	 ���

�� 
 ���� 
 
����

�

� ,9
.

$� ����
�	� #���� 	� �������� ������


>� ������ 5! ��������� ����� �	 �������� 	���	�� �	� �	������� �� ���� �� ��� 	��������� ���� ��� ������

�	 ���	� ����� ;����	! �� 	��	 � ������ ���� � � ���� 	���	�� �	 � �����-� �	����! �� ���� �

�������� ��� ��������� ��� ��	�����	� ��� ����	� ��� �$������ �	-�� � ��� ����� ���� ��� �� �������

�	 ���� �	���� ������� ��� ������� �	�� �� C���	� 
� 1������ �� �� ���� � �	�� ���� 	������ 	���	�� ��

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

����� 9 ��� 
.! ��� 	���� ������� �� �� ����� �� ���� � �����-���� 	����	� ����� ;����	! �� ���

�	��� ������� 	���� �� ��� �	� � ������������ ���%�������� �	 ��� ������� ����	����! ��� ����� �	� ��



������ �������� 	���	�
 ��� 	���� ���������
 �	� 
����� ����	� ��	����
 9�

� ������ � ����� �� � �	������� �	���� ������ ����� ������������ �����	�� C	 �$�����! ��� �������

	���� �	 ����� 5 ��� ? �� ����	��� � ���� 9 �	� ��� �������)
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'��� ,95. 	 ,9?. �	� �	�� �� �� �	���	���� � 	����	 ��� 	���� 	���	��< ���	���� �� ���� ���� �� �

������	� ��	 ��� ������	 ��� �	� ���������� �$�	������ ��� �� ������� �	 ���	 ������ >� ���

������� ������ �� �����! ��	��� ����	���� ������������! ��� �	��	���� � ��� ������ 	��	 %���������

��� � ��� ��������� �	-���

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

�$������� ��� ��������� �������� ,�%������ ,5. � ,9
..! �� ��� � ��� ����	������ �	��	���� � ���

������� ,�	 �	�� ��� 1������$ D.! ����� �	�)

� >� ���� 5! ��� �3��� � 	����	� ��� � ��� ������ 	��	 %������ ��
� ������� � ��� ���� � ���

������� %�������)

�� 
 ���	 ���
��� 
 ����� �� � 	 ���

�� ,96.

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

,���	������. ������� � 
�� '� ��� �$���� ���� �	��	�� � ����	� ��
� ��� ��

�� ����� ��
� ��� ��

������� �	� ��
� �	 
� � �! ���� ��� %������� ����� �� ,96. �� �������! �� ���� ��

� � ��
�! ���	����

��
� � ��

�� +� ��� ���	�	�! ��� �$������ ������ �	-� �� ������ �����
�� � �����

���

� >� ���� ?! ��� ������ 	��	 %������� ��
� �� ������ � ���������� ���	������ ������� � 
�

�� ���	��

�	�! ��
� � ��

�� 0	���	! ��� �$������ ������ �	-� �� ������ �����
�� � �����

���

� >� ����� 6 ��� @! ��� ������ 	��	 %��������� �	� ���� ���� ��� 	��	 %��������� � ��� �		��������

����� ������ ��� -$�� ���! ����! ��
	 � ��

� ��� ��

 � ��

� ��� ��� ���� ������� �	 ��� ������

�	-��! ����! �	���
	� � ����

�
�� ��� �
��

�

� � ����

�
���

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

��� ����	���� �$������� >� ��� ����	���� �$������ �� ������ ���� ��� ������ ���� � �	��� ����	������

���� ���� � � ��� ��� ������	� �������� � � ��� ��� ���������� � ��� ������ 	��	 %��������� ���
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����� 
) �	-� ��� �	� ����� ������	� ������ ����

�	-� ��	��� 0��� 9 0��� 
 0��� 5 0��� ? 0��� 6 0��� @

0����� 9�:7 9A�97 96�67 9:�97 9?�@7 9��
7

;��� ��67 ��A7 A�:7 :�97 A�?7 ��@7

�$������ �	-�� �	 ���� �$����� � � ��� ������ �� � ������� >>> �# ����� ��� ������������ �����	�

01�E� B ��	��� 6�

1� -	��! �� ���������� ��� ���	������ �� ���� �	-� ������ �� �� 	��	 ��� ������ 	��	 %������� �

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

	�������� ������ �	 ��� ��	�����	�! �����-����� � � ��! � � ���! 
 � �! � � �!  � �! 
� � ���! 
� � �!


� � ��� '� �$������ �� �����) ��� -	�� �� ���� � � �� ,������ �	-� ��	���. ��� ��� ���	 ����

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

��� ���� �� ��� ���� � ������� ��� 	���	�� �� � ������	� ��	 �� ,���� 9. ��� �	-� ��� �� 	����	 �����! ���

�� ��� ��� ����� �� 	���� 	���	�� ��� �	-� ��� �� �����-����! ����� � ���	��� �	 ��� ������ �	-� ��	���

��� ��� �	 ��� ���� �	-� ��	���� ����� 	������ ��� �	�� �	 ��������� �� ������ 9 ���� ��� ������

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

;�	�����	! ��� ����	������ �	��	���� � ��� ������� �	� ������	���� ��	��� -��	��� C	 ��� ��� ����

�	������� �� ������ ���� � � ��!  � � ��� 
� � �� C���	� 5 ������� ��� �3��� � 	���	� 	��� �

��� ��	�������� 	���	� 	��� � � ��� ������ 	��	 %������� ��� ��� �$������ �	-� �	 � �����-� �$�����

�������� 
� � �� ��� ����� �	 � � ��� 	��	����� ��� ������ 	��	 %������� ��� ��� �$������ �	-� � ���

��������� ������ �	���� ,������ 	���	�.� '� ���	�� ���� �� 	���	� 	��� ,� 	 �. ���	����� ��� �3��� �

�� ��� ����� �� ����� �����	�

C���	� ? ������� ��� �3��� � ��� ��	��� � �	-� � ������ 	��	 %������� ��� �$������ �	-� � ����

5� '� ������ � ������� �	��� � ��� ������� ����� � ��� ����� ���� ��� 
� '��� 
 ����� � �! ���

������ 	��	 %������� ����� � ��-����! �� �$������� �� ��� ��������� � ������ 5� 0	���	! �� �	�

�	������ ����� �	 
 �� ��� ����� � � 
� �! �	 ����� ��� ������ 	��	 %������� �� �� ��� ������� ������

C���	� 6 ��� @ ������	��� ��� �3��� � 	����	� ��� � ��� ������ 	��	 %������� ��� �$������ �	-�

� ���� 5 ��� ? 	�����������! �	 ��3�	��� ������ � �� ��� ���� �	 � � ��� 	��	������ ��� �$������ �	-�

��� ���� �� ��4� ��� 	���	�� ,���� 9.� C���	� 6 ���� ���� �� 
� ���	����� ��� ��� � ��� ����� �����

�� ,95. ,�	 ��� �����-� �$����� ���� ��	����� ����� �� 
� � ���.! ��� ������ 	��	 %������� ��
� ��� ���

�$������ �	-� ���� � ��� ������ 	��	 %������� ��� ��� �$������ �	-� � ���� 9� 1� C���	� @ ����!

��� ��"����� � 
�
� � ��� ������ 	��	 %������� ��� �$������ �	-� � ���� ? �� ����� �����	! %����
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 � �! � � ��.

'� � �	##��� 	� �
��#���	� 	� 
���������� ������


>� ������ 5! �� ������� ���� ��� � ��	� � ��� 	���	��! ������ �� �! ��� �� ���� � ������� ��� 	��	��

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

������ �� �� 	 =�	 ��� ���	��	� �� ��� ��� � ��� ��	�� �� ��� ���� � ��	���� � �	����� ���� ���

������� ������ �! � �������� � �� ���� � ����� ��� ��� ������! ����� �� ��� ��3�	���� ������� ������



������ �������� 	���	�
 ��� 	���� ���������
 �	� 
����� ����	� ��	����
 9?

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

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

� �����=� ���� �	���� ��	���	 �� ���� ��� ��������� �������

��� ��������� ������ �� ������� � ���� � �����-� ,�	 ���� �	����. �����	� �� ���� ����! ��� �������

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

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

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

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

����.! ���� ��� ���-������ � ��� � �� 	��	� �� ���� � � � ���� ����� � 	���	� "� ���� � ����� � �� ��

���� ��

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

��� �� �$���� �	 ��� ��� � ��� ��	�� ���	� �� ��� ���� �	� 	���	�� ���� ������� +���	����! ���

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

��� ��� ������! ����� �� ��� ������ ���� �� � �� �����-�� �� ��� ������� 	��	! ���� ��

���� � 	�����
�

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

>� ��� ���� �$�	����� ��� �������� �� ���� � ����	��� ��� ���� ���� ��� �	����� ��� �� ����

��� 	���	��� 9! 
! ��� 	 �	� ������ >� ��� 	�������� � ���� ������ �� ������ ���� �	����� ��� ��� ��

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

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

��� ��	�� ������ ��� ��� ��������	���	� ����� �� ��H���� � �� 	��������

����! ��� ���� ��� ������ ��	��� ��	�� � ���� ��)

� �

�

������ � �

� �

�

	����� ����� ������ � ���� ��� ,9@.
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����� 	����� ����� ����
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���

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

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

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

����� C	 �$����� �� ��� ������ �����	� �� ����	�! ����! ���� � ��� ! �	 � 	 ��� � �! ���� � � ���������� ���

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

���� ��� ����	� �� ���� ��� � ���������� �� �	 ����� C���	� A ������� ��� ������ � � ���������	��
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�	���� ,������. �	 ��	 ������ ���	���� �� ���	� 9::6�9::� ,��	��) #�*F! 9:::.� '� ���	�� ���� ���

������ � ��� ��	�� �� ����� ��$ ����� �	� ��������	 � C��	��	�� ��� ������ �� �	����=��! � ����

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

�	 ��� �����-� �	���� �%��� � � � ��� ��� � �������� ��� 	����	� ���� � � � ����� I���� ��� 	���

����! �� ��� -�� ���� ��� �	����� � ��� 	���	�� ���� ���� �� 	�����! ���� ��� ���	��� ��	�������� 	���	�

	���� ��	� :��57! :A�?7! :6�A7 ��� :9��7 �	 ��� ���	� 9::6! 9::@! 9::A ��� 9::� 	������������

� ���� ��� ���� ������ ����	������ �� ���� �� ������ � ��	� ������ �	�������	 ������ �����	�
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C���	� A) 1����� ��� ������ ������ �����	�

������������ ���� �� ,9@. ��� ������ �� �	 � �� ����� � � ������ ����! �������� 	�������� ������ �	

��� ��	�����	� �� ��������� ��� ������ �$������ �	-�� ����� ��� ���	��� ��� ��� ���������� �� 1������

��� ��3�	����� �� ���������� � �	� �� ����������! ��� ������� �� �$������ �	-� �� ���� ���� 97 �� ���	� �����

�! ���� �� �� ��� ���� ���	$����� ��������� �	 � � ��������� ��� ������ 	��	 %������� ��	��� ���

�	���� �����! �� ��� ����� ��� � ��� �	-� ��� �� ���� ���� �� �� ��4� ��� ��� ����� �� ����

(� )	����
�	�

>� ���� ����	 �� �����=� ��� �3��� � 	���	� "�� �� ���������� ��� ������� 	��	 %������� � ���������	��!

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

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

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

������� ��	��� �	��	 ������������ ������ ����� ����� �	� ����� ����	 ��� �2������ � ��$���=���
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��� �$������ �	-�� #���� �	� ���������� �$�	������ �	 ��� ������ 	��	 %������� �	� �������� �

������ ��� �����! � G�������4 ���	��� �� ������! �� ����� ��� ������ �� ��2����� �� ����	������ ���

��������� 	���	� 	���� 1 ������ ���	$����� ����� � �������� ��� ��	�������� 	���	� 	���! �� ��� ���

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

C���	� 	����	�� ��	������ ������� ������� ��������� � �$������ ������ ��� ��	�������� 	���	�� ,%��� 

	������. ����� ���� �	� ��� ��������� � ��� ��	��� ���� 	����	�� ��� �� ������� ���� �� ���	���

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

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

�� ����

������ ������� ��� ���	� 

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

�	� ��� �� 
 �� �
��� 
� ��

�
�	 ����

� �

�

�������

�

!���

 

 �

�
�	 ����

� �

�

�������

�
� 	 ��� ,1�9.

��� �
�� �
	�
 ���	��� � 

 �����

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

1������$ D� �	��	���� � ������ �������

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