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C� &� �� �� �  �,���*�L �*  "������.* �E(A� b�� !�� � ����� @��,# �!�L.* &�*
/8 ��,* HA4.� �: .T � �E�&��� 

 �!�L.*���* �=� �.�8 �&���� .ISPEED�  e  !����,4 � ��� �A)�M� ����	�� "!,U �* �L ��T���� ��.* .	 1�) 

 �,� �� �A)�M�)��.* �	.�j(� � S*�E� �* 
),�0 ��E: ����.�.( 

2.2. �'�U,4 !��L 

 @��� �� ��,=� e  ��<�) ��	 ���� ����& �.)48 /:!,  �: ���* �� �*"!,U  �(./�0 ��� ��E* ��A%�  �!��

 ����&1985 -2008 �	� �� ?�,0 �!A)�M� .�  ��c� ��&�*!,\E� �*  ���� ����� �.�8 �&����ISPEED ��! �

) �6Q�� d��Q�� ���,4GDPG) ���� ��� ����� � (FGLOB( �: ��,* �!�.c  !� � ���* �� �!����()� !����

�	 ���� g���  !�
)� ��� ���� ��/� �=�=c. 
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 �� �
���> !� ��� ����� �.�8 �&����f�)� .* �!  �	 �����!,� !� �,�,�  �	 �	�* � ��!�Q ��	 � �!�� ��F�� �

H),4 �: ; ���  � ����G6�� -�4. )2007 ( !,% �* ��<�)�!�L S=� ��� !� �  1�)2008  ��� ���)!&�! �*

.
)� ��� ����� �: �* "!,U FGLOB *�,� �� ��� ��! X.� �
��'� ����  �: ���* �� ��! X.� ��,E# �*

�	�* � ��!�Q ��	 � �!�� Z,=F� 
AG� �	  �* 
AG��6Q�� d��Q�� ���,4 H),4 �: FOPEN ��� d7/�� 

�,� �� 5 .�4) �6Q�� d��Q�� ���,4 ��! "���),� �!,/: .	 ��.* .GDPGV ��! ��* "��'4 g6K� !�� H),4 (

d��Q�� ���,4 �L �7 !�4 ��T���� � �6Q���,� �� ����4 �. 

 �� ��� �!��� �: !,K��=	 � ��.) �� .� "���),� .�3�4* �)!.* �! ����� ��	 
���� .;�E: ��* .� =	 �!,\E� �� ��

 !���� �� �.�8 �&����"���),� �� .� ; �.: ����4 �!�� .� "���),� : � ��.) ���.Q ��	 �: *�  ���COFV  R.K�

� ���  �* !,/: .	 ��.*"!,U  �* ��!�Q ��	 � �!�� 
AG� ��! X.� ��* "��'4 g6K� !��GDP  ��� �A)�M� �

 e  H),(���,=� [���* ��  "���),� � �6Q�� �� .�* � ��.)�  ���CIFV �* !,/: .	 ��.* �"!,U  g6K� !��

 �	�* 
AG� ��! X.� ��* "��'4 ��	 �6Q�� d��Q�� ���,4 �* ��!�Q�� �A)�M� � � e  H),(���,=� ���* ��. 

 1���1 �!��L ��E* S=� (k,67�) ��,=� @: ��.* �6U� ��	.�j(� ./�0 ��	��+(�� ��.* ��El=	 � � �( !,�-,�

�! 
)� ��.: ���� p!�C8. 
���> �)�!�� �! ��.: ��,4 p&!� �1�� . ��E � ��� ��.(G8 b�� !�� �	.�j(� ��=4 !� �

 ��,=� @: !�!,/: ��*�� �	�(��� �,  ��,=� �� ��!�� �,�� C�� �#. �:  �!����()� _�.M�� ��,E# �*��	�/ �� �

�,�. ��� ��E � – �: ��,T��=	  ��! �� !�\(��-  d��Q�� ���,4 ��! "���),� ��El=	 � �6Q�� d��Q�� ���,4 ��!

�� .� � �6Q�� ��	 � ��.)� ��+(�� !� !�&�*!,�-,� ��	 �,) .���* �� .4<�* �E ��� �.�8 �&���� ISPEED  �

FGLOB  ��E	� ��/� H),(�R,K) �.4<�* &� ����� ����� ����� ��� � 
��'� ���� !� ��	��+(�� �(./�0 

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

�� � .* ��$# ��	.�j(� ��� ����� � ���� ������ ��E	� ��/�  "�.��j4��,4 @*�� ���& �* b��F4 ��# �!,/: � �	

���* ��@�� . 1 �!��L �t &� ����  ���) �,�).8! m �.c �!�L.* ���& ���! �*ISPEED  e  �: �	� �� ��/� �!

�(G*�� .�j(� ���* ��. � � 
)� ac�� Z,c,�  !� 
./�0 �:����� !� ���� ��	 1�) 1,% 1985-2008  !�



8 

 

���,4 @*�� ��	 
./�0 ��� �
)� ���� X! �	!,/: &� �!��G*  !� �!��G*!,�-,� ��	!�&�* �	!,/: ��	�/ �� �

�,�. @�� 2� !��L �t  &� ���� ���) �,�).8! m �.c �!�L.* ���& ���! �*FGLOB e  �: �	� �� ��/� �!  .�j(�

�(G*�� ���* ��. 1,% !� ��� ����� 
./�0 ��	 1�) 1985 -2008  ��.(G8
)� ��,*  @*�� ��	 
./�0 ���

��,4� ,/: !� .(/�* �(./�0 ��	!��	�/
)� ��� �. 

 1��� !� �
 ��� !�2�  �T(GA=	 b .4�� �!�	.�j(� ���=4 ��.* �	� �� ��/�.  ����* �(��� ��,4 �: ����� ��.*

 �* �6Q�� d��Q�� ���,4 ��! �: 
)� !�*ISPEED� �'E� �T(GA=	 �: �!��  ��/���E	�  k�A4!� 
 ���M� ���*

�  ��! � ���� ����� ��* 
AB��6Q�� d��Q�� ���,4  ��,* ��'E� �T(GA=	 ��E� ;	  �*FGLOB  ��.�8 �&���� 

 � ��.) �� .� "���),��	� �� ��/� �! �: ���> !� � � � �(���*  aK)
��'�  �������* �� k�A4!� �*.  .* ��$#

 �* �(AB� �K*�! �6Q�� d��Q�� ���,4 ��! "���),� �� �ISPEED �: �!�� (GA=	 ��E	� ��/� ����� ��* �'E� �T

 �* 
AB� k�A4!� � �6Q�� d��Q�� ���,4 ��! "���),� � ����FGLOB  ��&�����.�8 �� .� "���),� � ��.) ��	 

���* ��  �: ���> !� �(�� � � aK) �*
��'� ���� .�!�� �'E� �T(GA=	 � 
AB� �T(GA=	 e  �
 ��� !� �

 �'E�!�� �E�� ��  &� �� ��	 �.�8 �&���� ��*����� ) ����ISPEED � (
��'� ) ����FOPEN( �!�� �,��  �:

 ��/���E	� ��* 
AB� �K*�! 
��'�  ������  �K*�!���* ��e�,: �(AG� k�A4!� � � �1�> ��# !� : � ��,*  ��/�

 � � �: �	� �������  &� ���'()� �* �*.F4�.�8 �&���� 
��'� ���� � �(.8 "!,U  ��,E# �*�.�8 �&���� � ����

* ������.  "<��� &� �!��G* �,�,� "��*�� !� W.(/� � ��,* ���� 
)� &� �* 
)� ��=� ?7* &� ���,4 @*��

.�,� .FE� "�#$%� 

 �K*�! � � ��6: !,% �*��&L "��*�� � � &� @U�> O �(� &� �Q.* �*� ��,* !�8&�) � H� ��.*  � � �* .���* �� �)!.*

 �1�>�: !,K��=	 ��*�  ��/� �����,� �� � � &� �Q.* � �(�� �H*��! .��j4 �E: �� k�./� �T(GA=	 �� �: �! !�

 1�� r,�!�� ��	����� ��	 
���� � � ,0 ���); .�8 �� .\� !� �.  

 1���1 .�'�U,4 ��	!��L  
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 @��1 .T-stats �,�).8! ����& ���! m �.c ��	ISPEED  

  

3 ..�3�4 ����� � ����� ��� *. 
���� ��	 ����� 

3.1 .��! 

1�� �� ��	  � ,0 g*�K� �!. & �. ��!�L.* ;�E: ��: 

  

 !,/: !� �6Q�� d��Q�� ���,4 ��!j  s !�4 !�t H),4 �JT GDPG  ��� d7/� . & �!�,� �* �: 
)� �T(G*


*�3 "�.3� :�!�� !,/: )1jα
*�3 "�.3� �( ���& 1Tα ���& ���! �t3α�6� aK) [  s !�4)t(  .�j(������  ��.* ����

 !,/:j tjISPEED � .�j(� ���� ��� �����1-tjFGLOB�L !� �: �� .��j4 ����� .�3�4 �: ;�E: �� o."�  !�
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��'�  ���� �:.�Q�4 �* �! �,Q ����� .3� �.: _.%.*�  �� &� ��  ��.�8 �&����  � ��.) �� .� "���),� �: $A�

��� 5 .�4 
)� H),4 �1-tjCFV ��� d7/� .
)� 

�) �����5 .8�!�L.* &� ���'()� (GMM  �! 
)� ��� ��& ��=74 �:) ���* � 1��$* H),41998(  ��� �.�� � &�

 �L !�C*� ��,E# �* ?FE) p&!� ����� m�# � ���!� ��	.�j(���	  1,8 ��	 p&!� � �(G*����E�& ���&  ���'()�

�: ���> !� ��� ��.: ISPEED  �FGLOB  �C��.* ��,E# �* !�(!�EE: ��.  1���3�  ��,=� �!�L.* O �(� ��	

!�&�* ��,=� � �(./�0 ��	��+(�� ��,=� �k,67�,� ��	 !,�- �!p!�C8 �	� ��.  ���* � ,�<!L � �!,� � � !� !� ��=4

 �,�).8! ��	� ,0 �T(GA=	 � ��.* �! ��� ��!��KQ�	  ��.: ? ��&L ��8!�) �,�&L � �! � �)�E� ��.* .(/�*

�	 
 ���M�( �=> �� 1�� "�+7/� ��� ���� ��F��. 

) �,�).8!) k,67� ��,=� !�1 ( - )3 �((ISPEED k�A4!�  �* �!���E�� � �'E��!�� ��!.  ����� ? �C� �� �.*�E*

 ����g .% &�  ?	�:ISPEED �: �.�8 �� "!,U  ��! X.� �*GDP HA4.� ���* ��.  m .c �m�4.4 ��=	 �*

 �T(GA=	� m�# p&!� �* HA4.� ����FGLOB� 
AB� ��,* ) !� �1) � (3( ��,4 @*�� � ���* �� �� �!�L��  

.4<�* ���� ��� ����� �: �E:� .4<�* �6Q�� d��Q�� ���,4 ��! �E�* ?�0 �E: �� �E�* ?�0 �! . Z,c,� � � @*��

 ��,4�: ���* ��  ��� ����� � ���� ����� ��	 
./�0 
AB� .�3�4 "!,U �*t=:��,4 @*�� � ���* �� ?	�: :

 _�.M�� !� �!����()�ISPEED !� m�,� ��F�(�  H),(� ? �C���! ���,4 d��Q�� �6Q�� �4 0.58  �U!� ��

m .c)  �T(GA=	0.000462 -  �!����()� _�.M�� !�ISPEED  1��� gA% �: �� r.c1 .*�.* �* 1256 �� �(

 !� �!����()� _�.M�� ? �C� �: ���> !�FGLOBm�,� �  ? �C� H),(���! ���,4 d��Q�� �6Q�� �4 0.92 

�U!� �� )m .c 0.0633 !� _�.M�� �!����()� FGLOB r.c � �* ��# 14.5 !�  1���1 ��)!.(  

 @��2 .T-stats  �,�).8! ����& ���! m �.cFGLOB 

 



11 

 

 

 1���2�T(GA=	 b� .4�� .  

  

 1���3��! �,�).8! .  
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 1���4��! 
 !�. �,�).8! .  

  

.* ��$#  m .c �� �HA4.� �� .� "���),� �* � ��.) ���.Q ��	�  ��,4 @*�� ���* �=� �:��/� ��E	� ��*

�� 
��'� .* �: ���* ��!�.3� .�!���  m .c �@*��� !� HA4.� �T(GA=	) �,�).8!) � ��.) "���),� �*3 ((

 !���E�� � 
AB�� 5��c �(A�� ���* ��. 

��,=� ��.* �,�).8! &� @U�> O �(� ��	 ) �,�).8!) �(./�0 ��	��+(��4 (- )6 ��	!�&�* � ((,� �,�).8!) !,�-

))7 (- )8 ��/� �6: !,% �* (( ��E	� ",� k����,���* ��! !� ��� ����� � ���� ����� 
AB� "�.3� �����* � � .

"��'(� O �(� �:  !� "��'4 ��EE: b��E� "������ b�� !���,=� � � !� ��� ����� � ������  ��	!,/: ��.*

���* �� 56(7� @�� !� � ��	1  �2 .
)� ��� ���� ��/� m .c ��(./�0 ��	��+(�� ��.* �T(GA=	  �* HA4.�

ISPEED  ��,4 @*�����* �=� �: ���> !� �*��+(�� ��. !�&�*��	 ,� !,�- �'E� � ��,* ��,4 @*�� !��G*���* �� 

 �: �� ���� ����� .4 �,� 
AB� .�3�4 .T��/��	!,/: � � ��.* � ���* ��. �@*��� !� �)! �� .\� �*  
AB� .3�

 ��� ����� �� .	 ��.*��+(�� ,��(./�0 � !,�-  �,��: ���* �� ��+(�� ��EE: b��E��: 
)� ���* ��	  u#�*

 ����� � �� ���! ������ �(.8 .\� !� �!�� 1,% !��,� �� �.  �
 ��� !� �)! �=� .\� �* �: .� "���),��� 

 ���.Q ��	 ���!� �� ��.)�  ���,4 @*�� .�3�4.* !,/: ��.8 �� .	�!�^T* �	. 
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 k�A4!� !� .4<�* ��! �* ��� ����� � ���� ����� !� 
./�0 �Z,=F� !����* ������ ����� �� � .* ��$# .�  .�3�4

 ��! .* �,� �(AG� 
AB���+(�� !�&�*��	 ,�!,�- �!�^8 ��� ����� �: ���> !� ���� �*�/� 
AB� .�3�4�! �  .*

��� �(.8 .\� !� �!�� 1,% !� !,�-,� � �(./�0 ��	��+(�� ��!�!�^8 �� �. 

3.2 ."���),� ��! 

 1���4��=	 �  �,�).8! ��� ���� ��/� 1��� !�3  �!�.�8 �&���� �* ��EE: ����4 ��	  ���,4 ��! "���),�

) �6Q�� d��Q��GDPGV�(G*�� .�j(� ��,E# �* (�  .�	� �� ��/�� ,0 �,�).8! !� �: !,K��=	 � �6A��� �('8 �

��.* ��8!�) �,�&L � �KQ �T(GA=	 ��� �A4.� �,�&L 1�� "�+7/� 
 �=> ��	 
 ���M� � �)�E� �!,� �

�.�8 �� !�.� ���'()�. 

) �,�).8!) k,67� ��,=� !�1 (- )3 �((ISPEED�  !,% �* 
AB�� .=	 ��! "���),� �* ���,4 @*�� �����* ��. 

 ? �C� �� �.*�E*����� ����  g .% &� ?	�:ISPEED ��.=	 �� �0 ��! "���),� �* ����* ��.  �
)� .:v �� ��

 
./�0 
AB� .�3�4����� ����� t=: w�M� �* !� !���� _�.M�� ?	�: :
)� ��,4 @*�� �ISPEEDm�,� �  ?	�:

 �6Q�� d��Q�� ���,4 ��! "���),��4 0.36  �,� ��) m .c0.000287 *.c �!����()� _�.M�� !�ISPEED � �:

 �*1256 g*�K�  1���1 �)! �� ?	�: 1���� �(14  !� �U!� ��T����"���),� ��! ���* ��. 

 �@*��� !��.�8 �&����  ����� m�# p&!�FGLOB  ��.�8 �&���� �� .� "���),�  ���,4 @*�� .�3�4 �� ��.) ��	

.�!��� ��! "���),� .* �(�� ��,=��  ��� ;�G�4 !,�-,� � �(./�0 ��	��+(�� ��*���*��	 ���/� �  k,*.� m �.c

 �.�8 �&���� �*����� ��� ����� � �����* ��	 ���/� �*�/� �  @��: ��,=� !� ���L 
)����* ��m �.c �� .8� �� 

!,/: ��: Z,E4 �* ��,4 �*�	 ��,=� �� !� � !�� �E���E��* �=�. 

./�0 �Z,=F� !� ��.=	 �� �0 ��! "���),� �* ���� ����� !� 
���* ���: ���> !� � �)! �� .\� �*  ����� .�3�4

 �� .� "���),� � ����%�A4!� � ��.) *� ��! "���),� �!���.  f�> �* ��N4 !� ����> �4 ��� �F�(� � ��!,� !� 

 ����� 
���� "���),� � �	.�j(� � � ��* 
AB� k�A4!����* ��.  

1��� 5 .�� �4 ��! 
 !�. �,�).8! � ��!  
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3.3 .�!�� �0 

�!�� �0  O �(� 1���� !� ��� p!�C83 �4  �!*�  ���=(>� S*�E��* �! _�.M�� ��� _^> ��	.�j(� �* ��,4�  p!�C8

; �.:. �* =	� ,0 �!�L.* �!,\E� ��� GMM  f�)� .* �!��! "���),� �,�).8! � � �0 ��!�.�� � &� � ��.:  ��,=�

H6(7�  �»�� @c�'4 .*�.* «�* g*�K�  �� H),4 ��� �.�� ��	�!�L.*,6��� ) ��!��=	 �2008( ; �.: ���'()�  �:

 ���,4 �� ��& m .�4 ��	.�j(� ��=4� ,0 �A .�4 ���+4 ���! e  �* �!� 1.(E: �E:. 

 1��� !� �: !,K��=	5 ���L 
)� �* O �(� �
)� ��� ���� ��/��  ��=	 S��� !�F �(�
)� �  �,�).8! &� �:

 1���� !� ��� p!�C83  �4 
)� ���L 
)� �*.  �)! �� .\� �* �� �.*�E* �� O �(�!� ��,4 �� �!  �� �#,=F� .	

.�j(� &� ��	� ,0 �:  �*���+4 ���!� m .�4 �.: ���'()� ���,� �� ��&.  

3.4 ..KQ e�=(G�) 

 �� �FE � !�� � ;�	� �� !�.� �)!.* �!,� �! �(�� �: ��� ����� ����� ����� ��* e�=(G�) .KQ dQ�� � �: 

 H),4�� ,6��� 1�,��,� � )2012 g�M4 ��,E# �* ( ���A����� 5 .�4 ����� ��	 
���� (x� 
=)) �
)� 

.�!�� �,�� �!�� �E�� k�A4!� �� �C� &� ��  �	 dQ�� � � &� ���'()��  r�E(����.* �/��� ��	 
���� &�  5 .�4

 ��.�.*k�A4!� �!  �* �  � e��* 
=G� �8�EE���������* �� �.  �4�A3 �* �!�,=	 ����� "�.3� ����� ��,4 @*�� �
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�(��� �'E� � "!,U �* �: � ����� 
���� !� ��,4 @*�� ?	�: ��� ��F�� dQ�� H),4 ��	�� �� ��/� �! �,Q �

�	�. 

����� �� �� ��.*  e�=(G�) .KQ; � �(.8 .\� !� .�L �����  �:5SR �,� �� ������ ���* �� ���8�� .�j(� e  

 �:��L !���� e   �: �4!,U !� �,� �� �(.8 .\� !� �6Q�� d��Q�� ���,4 ��! 
AG� e !,/:  �:1�) e  !� 

 ���L 
)� �*–  �,� �� �A)�M� ��,=� @: ��.* �:–  &� .(=:5  !� .'U �"!,U � � .�� !� ����* S &,4 �U!�

,� �� �(.8 .\� �: ��� �.�8 �&���� .�0SR ��,� �� ������  !� e�=(G�) .KQ g�M4 ��C�� � .(=: ��,E# �*

���* �� .�G'4 @*�� ���� ��	�/� ��	�!,:! �* ��,4 �* � �,� �� �(.8 .\� . &� �.E �* .�j(� e  ��,E# �* �L

�,� �� ���'()�  �:��L !���� e  .8� �,� �� �(.8 .\� !� d��Q�� ���,4 ��! 1�) e  !� �6Q���  �'E� !� ���*

�"!,U � � .��  5 .�4 .'U�,� �� ��6Q�� d��Q�� ���,4 ��! �*.F4 S &,4 �&���� ����)! .B:��> �* ��.* .5SR 

 �0SR  1�) &� �6Q�� d��Q�� ���,4 ��! ��	 ���� f�)� .*1960  !,/: .	 ��.* �A)�M��,� ��. 

 
��< 1�� �� 1,�. gA% �! . &�� ��=74 ;��&: 

  

 1���6�  ��,=� O �(���.* �! H6(7�  ��,=���	 ��+(��  !,�-,� � �(./�0�	� �� ��/�.  k,67� ��,=� !�

) �,�).8!)1 (- )3 @��0 &� (Ae�=(G�) .KQ g�M4 1�=(>� �( 5SR�  .4 �� �0����� .B:��> &� ���� ���* �� �

��L !� �:  �* HA4.� m .cISPEED  ��,4 @*�� � 
AB�* �����. �6A� �,�).8! !� �: !,K��=	 �� ���* .�3�4 �

 ��	 
./�0 
AB������ ���� .\� &� �t=:�� ��,4 @*�� ���* �� !� �!����()� _�.M�� ?	�: :ISPEED m�,� �

 ? �C�m�F# S ��� 
A3 g .% &� ��,4 @*�� ?	�:  ����� ��	 
���� !��4 0.38  �,� �� m .c)0.0003  !�

!����()� _�.M�� �ISPEED  r.c� ���  �*1256 �* g*�K�  1���1 ;�)! ��.( 
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 �=	 �* HA4.� m �.cFGLOB  � "���),�� ��.) �� .��  �'E� ��,*���  �!���E�����* �=�.  !� �@*��� !�

 �,�).8!0SR  m �.c ��(G*�� .�j(� ��,E# �*ISPEED� 
AB� 
)� ����� ���*  !���E�� ������* �=�.  �@*��� !�

.� m .c �* HA4FGLOB�  �'E� ��,* !��G* ���,* ��,4 @*��  m �.c �HA4.� � ��.) �� .� "���),� �* � � �'E�

.�E(G	 !�� �E�� ��� ����� 
AB� .�3�4 �n�Q !,% �*"!,U �* � t=:�� ��,0 ;/� @*�� .�� ���* �� : _�.M��

 O �(� !� �!����()�FGLOB  ? �C�m�,� �: 
)� �(�   ? �C� ��� 
A3m�F# S  &� g .%��,4 @*�� ?	�:  !�

����� ��	 
����  �40.06- �,� ��  m .c)0.0045-  �!����()� _�.M�� !�FGLOB � �,� �� r.c  �*14.5 

g*�K�  �* 1���1 ;�)! ��.( �$: ��+(�� �4�A3 �* �* ���� ����� !� 
./�0 �: �	� �� ��/� O �(� � ��  .(=:

,K) �: ���> !� ��!�� k�A4!��	 � ��.) �� .� "���),� � ��� ����� &� �.4<�* R�  �* ?	�: ��.=	 �,:! 1�=(>�

���* ��. 

,=� O �(��� ��	 ��+(��  1���) �(./�06 @��0 �B � (��+(��  ��	!�&�*,� 1���) !,�-6 @E0 �C ��/� (��E	� 

@�G��(0 "!��  ��� ����� � ���� ����� 
AB� "�.3�&�.* .* �=(G�) ����� .KQ ��.8 �� � � .)�.) !� e ��

���*.  �* HA4.� m .c ��(./�0 ��	��+(�� ��.*ISPEED� 
AB� ��,*  �: ���> !� ����* �=� ��,4 @*�� ��� � �

 ��.* m .c��+(�� !�&�*,� ��	!,�-�: ���* �� ��,4 @*�� � 
AB� �  ��/���E	�  �,� .�3�4�����  ?	�: !� ����

 � � ��.* e�=(G�) .KQ()� �����* �� �.  m .c �@*��� !�FGLOB ��.* �,�).8! ��=4 �	  !�� � ��.8 ��� 

 �'E� � ��,* ��.* H�0SR  ��,4 @*�� �! �(�� � � ���F� �: ���* �� �* ���� ��� ����� �: �	� �� ��/�

 ��.=	 �,:! �.(=: 1�=(>����* ��.  m �.c �
 ��� !�HA4.� � ��.) y�.Q "���),� �*�  ��,4 @*����E��* �= !� �

� ��.) �� .� "���),� �* k�A4!� !� �: ���>  � �,�).8! !�0SR !�&�* ��,=� !� �(G*�� .�j(� ��,E# �*,� ��	!,�- �

!�� �E�� � �'E� �E��* ��. 

 ��,E# �* ��S=�  ���E*�*  �K*�! e �'E� .KQ g�M4 1�=(>� � ��� ����� ����� ����� ��* e�=(G�) ����� 

�!�� �,�� � �=��L &� .( �'E� H*��! k�A4!� ���*  ���+(�� �,:! 1�=(>� � � ��.) �� .� "���),��!�� �,��.  � �
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O �(� �* ��! "���),� �	�,� ��.=	 �: ��� p!�C8 $A� 
)� �* @*��4 !� � � � �: 
)� ��=8�%�A4!�  ����� ��*

.�!�� �,�� �$: ��+(�� !� "�A3 � ��! ���� ����� �����  

  

1��� 6�,�).8! .e�=(G�) ����� .KQ ��	  

 

3.5 .?�� �,A�* !�  �!���
:.� �	 � "�G),� 

 
:!�/� &� �!��G* �	"��*�� !� n,+7� � ;�� @��,# ��,E# �* ����&�) ��),4 � �(:.� 
�=:�> 
�'�: ��.*

�����  ��� ����� � �������* �� . �� �FE � !� �! �(�� � � �*� &!� � L �: ;�E: ��,A�* 
�=:�> 
�'�: !� �


:.�  �	 �u#�* ��	 ���&�)  �� ����� ��	 
���� !� ��� ����� � ���� ����� 
AB� "�.3� ? �C��,� ��.  �� ��

E� ��6* �;�E: �� ��F � "�.��j4 �R,K) !� ��E44�>$U� ��� (GG8 ?�� !� 
)� ��=��  
./�0 �� � ��!L

 �"���� �	�8 � �.�8 �� "!,U H),4m ,+4  !�* e� � "�!.�� �� �� ����,�  !�: � mG: ��	 �,�� �� ��F��

�,�. 

 H),4 ��(:.� 
�=:�> 
�'�: !� 
./�0 �.�8 �&����CGQ  ��� d7/� 
)� � @��� dQ�� ��<�) .��j4

�A�:.4 ��	  
:.� !,�� �!��� 
�'�: ���* �� �	�:  H),4,6��� �� ��!��=	 �  ��� ���4)2008( �  f�)� .*

��	 ���� ��� �A)�M�  ���) ��	!�&�* !� ��� .:v ��	 
:.� 1�) !� �: ���* ��2009 ��� ���)!&�! �* �
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)�. dQ�� � � ��A�:.4 ��	 �!��*�G> ��	�!����()� 
��'� � �/� 
�'�: ��!�L 
)� �* �!  ��� �!����()� �


�,�> dQ�� ? �C� �: �!,% �* 
)�� 	 
:.� .(�* ��	 1�ET�)� �� ��/� �! ��	.  �*�z � �* dQ�� � � �

 H),(� !,%&� �) ��* 
�=:�> �(:.� 
)� ��� @��/4 :�!����()� ��/� ��C�� �.�8 �&���� ��!��*�G> ��	

 �!,/: e  !� 
:.� �!��*�G> �&�)!�,=	 �.�8 �&���� ��,)»���*� ��C�� ��L!�«  �: �E: �� d7/� �> �� �4

 
)� ��=���. ���  
:.� ����� �.�6=# �!* ����4 �$�� &� ���'()� �!,\E� �* !�,=	 ��<�) �,) "���),� ��.: �

���E0  [�EE: �����C=	  �! �L ��!��=	 � W!,� �: 
=�� ���E/�0��.:  � �	 
:.� 
�=:�> 
�'�: � ��!�

���� ��),4 �	� �� ��/� �!.  
�'�: !� 
./�0 �.�8 �&�����	 ���&�) H),4 �INST  ��� d7/��: 
)� 

.��j4  ��T�������) dQ�� ��	 
�,�> � �	� �� ��� ��<�) !,% �* �! H),4 �=�: � ��!��=	  
)� ��� ���4

)2009.( � � �!�,� @��� ?� ����� �E(A� .* �FE).\� &� 
�'�: �����  �: ���* ��"��PC�  ��L!� 
),�0 


)� ��� ���� ��/�. 

!,\E� �* �� 
�'�: �,A�* �,���* .�3�4 �*� &!� =:�>
:.� 
� �	 "�G),� � .*  "!�� ����� ����� ����� ��* �K*�!

���  1��� !� ������ ��	 
���� �7�  ��	 1��� !� � ,0 @��0 �,�).8! "�+7/�3-4  �* �: ; � ���� p!�C8 �!

��.=	  @���4 H �.�ISPEED  �FGLOB  �*CGQ  �INST  � "�#,c,� � � k�A4!�*�  
��< �,�).8! �: !�

 1���6 /� ��� d7���* �� �
)�. 

) �,�).8!1 1��� !� (7�  �(G*�� .�j(� ��,E# �* �6Q�� d��Q�� ���,4 ��! O �(� �!.�	� �� ��/� * �*�/�� 

6U�> �,�).8!!� �  1���3 m .c �ISPEED  !�� �E�� � �'E���,*  ����� m�# p&!� �FGLOB  � 
AB�

 ��,4 @*�� ���* �� �: ��E	� ��/� ����� !� 
./�0�� ��� ����� � ��HA4.� .4<�* ��! X.� �*  d��Q�� ���,4

�6Q�� ���* ��.  �1�> � � �*k�A4!� ISPEED  �FGLOB���* �=� !���E�� �. ) �,�).8!2 1��� !� (7�  O �(�

 HA4.���,E# �* ��! "���),� �* e   �(G*�� .�j(� �!.�	� �� ��/�  m .cISPEED� !�� �E�� � 
AB� � ��,* 

* g*�K�(� �O �  1���4 ���* ��  �: ���> !�ISPEED  *CGQ�  � 
AB����* �� !���E�� 
)� �E�� ���* � � :
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.(/�* ���� ����� �:�  "���),� �* .4 �� �0 ��!��C�� � ��,* HA4.�  !� 
./�0 .�3�4����� ����� ���,4 @*�� !,% �* 

m�,� ��4!�  !��,� �� �	 
:.� 
�=:�> �,A�*. 

��� �
 ��� !�) "<�3) � (4 1��� p!�C8 !� (7�  
��< �,�).8!��.=	 �* �!  ��,E# �* e�=(G�) .KQ e 

 � �(G*�� .�j(��	� �� ��/� �HA4.�.  @���4ISPEED  *CGQ ��.* �,�).8! �� .	� � 
AB�  !�� �E�� ��

�: ���*  ��/���E	�  .�3�4 �/	�: .KQ.* ����� ���� � ���* ��  �	!,/: !��: �  �*.F4&���   !,�� �!��� !�

�	 
:.� .3� � � ���!�� .
)� .(8!C*  @���4 �@*��� !�ISPEED  *INST  �'E���,*m �.c ��� �� e�,: !��G* 

�E(G	 @���4 � ��	 ����� ���*��!��� �4��'4 .'U �* ���E� �. 

�!�,� � � �=	 �* ��EE: ����4 ;�� @��# e  ��,E# �* 
:.� !,�� �!��� !� �,A�* � ��.*��,* !���E��  
AB� .�3�4

 ���� �����.*  ��$: ��+(�� "�A3�,� �� !�� �0. '��c �	�,� �@*��� !� �!�� �,�� � ��� ����� .�3|4 �: !,% �*

���,4 @*�� .�3�4 
M4 � �	���� 
�'�: � �	 
:.� !,�� �!��� �,A�*���* ��.  

 1���7 
�'�: � �(:.� 
�=:�> ?�� .�	����! �� �4 ���! :e�=(G�) ����� .KQ � ��  

  

4 .�F�(��.�8 

����� � � !�� ��� ����� � ���� ����� C �=(� .�3�4�  !�.� �)!.* �!,� ����� 
���� ��* �) !��(.8 
)�: ! ���

 � ��! "���),� �4�A3 �*.�$: ��+(�� �����  � .4 �� �0 ��! "���),� �.4<�* ��! �* ��� ����� � ���� 1�=(>�
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 �� �0����� ��	 
���� � �� ?	�: .4 ��,* HA4.� 
AB� .�3�4 �  ���� �����*�$: ��+(�� "�A3 .g .% &� �  �,A�*

"�G),� 
�'�: � 
:.� !,�� �!���� ��.=	 ���* ��. 

 �: �	� �� ��/� O �(� � � �Z,=F� !������  � ������&�) ����� ,) ����� "�.3� �* �� & 1�=(>� �* &� ���� �E��

�+74 S*�E� d��� �E�* ?�0 ��L!�:.4 �,� �� .FE� ��	 � .\� g .% &�.  ��k�A4!�  ;��(G��	 �E C	 �	�,� ��* 

� 4�A3 �* ��*��+(�� � �$:  ���0��.�; . 
)��)� !�&�* ���� �T�!�h�  � ��FG�� ��F � _�	 �*��	  ?7* � � ��.)

,�� �!��� �,A�* O �.4 � ���� ��� ����� S��,� ����� ��	 
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:.� ! ���C� "!,U !� �! �	 ���&�) ��* &�

��.* ��  �E�.	 !�: � �
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