
 
 

Give to AgEcon Search 

 
 

 

The World’s Largest Open Access Agricultural & Applied Economics Digital Library 
 

 
 

This document is discoverable and free to researchers across the 
globe due to the work of AgEcon Search. 

 
 
 

Help ensure our sustainability. 
 

 
 
 
 
 
 
 

AgEcon Search 
http://ageconsearch.umn.edu 

aesearch@umn.edu 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
Papers downloaded from AgEcon Search may be used for non-commercial purposes and personal study only. 
No other use, including posting to another Internet site, is permitted without permission from the copyright 
owner (not AgEcon Search), or as allowed under the provisions of Fair Use, U.S. Copyright Act, Title 17 U.S.C. 

https://makingagift.umn.edu/give/yourgift.html?&cart=2313
https://makingagift.umn.edu/give/yourgift.html?&cart=2313
https://makingagift.umn.edu/give/yourgift.html?&cart=2313
http://ageconsearch.umn.edu/
mailto:aesearch@umn.edu


����������	

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

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

���������"����#"$%��&�����'&(�)"���*���*

��������	
�������
�
��������

�

���������������������
���
���

���������	
����	�

+&����'*�%��&����'&"'�&�#&�$�����"'�������"�����"'�����'&����$�"��������"'�������
�$�����"�$���

,�-����'����"���$�#��������#$�������"�"�%���������"'���'&"'��$����$�#���"������"'�����"$�")���'%���


���'����%�$��"'���'��)�'&�����"'����"�������"'�����.
��'"'�����)"�����������*��$�
$��������"'���

��$��/�,�-����'�����-����"$�$��*�'��"$���)'"�����"�'�$��.��*���#���������'&���/���'����'&"'��"%�)�

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

�$����$�#���"��
$�������
�$��������$�'�����*$��#�'&��&�#&�$�����"'����
�$�������� �/�� /��'&"�

�*$��#�� //��  ���+&����������#���*##��'�'&"'�&�#&�����"'�������"�����"'�����'&�#$�"'�$�*���$'"��'%

��$�)*���������"���
����%��"0�$��

����������������
����������

����
�����,$)"������"'�����2$����"�3��4%
�'&������5���'�#$"'���

������������

�������"��#$%&&'�� (������������������������������������� )�������� �(�(��������������

������������������
�����
��(����������������������*����������������������������������������

��������������������� �����������������
��(���������+����������#,---'�(��������������

�������"��#$%&&'�������������������������������������������������������
�����.����������

(�
����(������������
��(�����������������/������$�'���+�0��������������������
������

��(�������
�����
��(�������������������������������
��(�����������������������������

�� ����������
��(������(�
�����/�����������(������������+

1�������� ������
������� ���
����� ����������������� #$%&&�� (+� 233'� ������� ������ 45

�����������������(����
����������(�����������
��������+����
 ������������������
����������

���������
��������.������������������
������������
(��������������������+�5�������
������

����
���������������������������������!����������
(�����+�	��� ������
���)�������������

����������
������ �������.�����
�������������.������������� ��(�
�
���������������+6��������

#$%&&��(+�233'��������
�����������������������������������/���������������������4���/�����

������������������(����
���������������������� ��������������������+���
�����/��������(����
�*

��� ����������������� �.��������������������� ������((�������
�����
����������� �.����������

����+6�0������������"����
������������������������
������������������
������ ���������

���������������
������ ������ �(���������+



7- 6"$%�7��-&�����'&

8�������������������������������
������ �����������#,---'�����������
����������

����������
��(������
��������(�
�����/���#8�9�'�����������.�����! �������������������

$%&:!$%:&�����$%::!$%%&������������������(�
������������������������.�����������(����

���$%::!$%%&������������$%&:!$%:&+��(�
�
��� ����� �������
�������������
�����.���������

��������������(�
�����/���������$%&:!$%:&��
��(�����������������������
����������

��
�����������$%::!$%%&+$�0���������
��(���������/���.�������������������#�������(�����'

���������������������������������(��������$%&:!$%:&������������$%::!$%%&+�0��������

��
������ ��������������������������������
����
����
��
 �����
�����.����������������+

�����8�9�������������
����!��
��������+��+�
�����;�����������<������#$%%&'����.��

(������
�������������.������������������������(�
��������� �#1�='��
�����
��(�����

�������������������+�8����.������������������������������������������������������1�=+,

;�����������<������#$%%&'������(����������������������
�������������������������������� 

(��
��+�0�����
��������������������������������������(�
����(�������
�����
�������

������+��(�
�
��� ��.���������
����������������� ��/(����
���������������������(�
��

#�+�+���������������������������
����'��(�
����������������
�����
���������������������������.��

������������������������������������������������������������������������ �(��
��+�0���������

�� �� ��� �������� ��� ����������.������� ��� ���� ���� �������� ���� ���� ��
�� ��� 4�����!������

���
(�����6��������� ���������������������������������(�
��������
����������
�����.��

��������(�
����(�������
������+��+�
����������������>����������������������������������
����

.�����������(�
����(�������
����������������������+

<���������� �(��
 ���+��+�
����������������������>�
�������������������.������
���

(���
����� ������ ����
��+������
��
�����������(�
���������
�����.�����(���������������(

���.������������������������� �������������������������������
������������� ����(����������

����������*�����������/��(�������������������������#$%%?'+�0����������
����!������������

����������(���������������/���������������+�+�
������������������������� ��(�
����� ���

���
��+�@�.��������
������� ����
����� ��(�
�������
�����������������������������������

�������� ������������������
������� ������
����
�������/
���������� �������� ��� ��(�����+

8��(����������.���������������������(��
���� ������(�����
���������� ����
��+

���������������� �������� ����������� �.���(�
�
���(�
��� �����+������� ����
����99�

�������������� ������������������������������������(����.������������������������������� 

�
�����$:��+�+�
���������
������������+�0����������������� ������������(�������������/
�����

����
����������� ������������������(�
����� ������ ����
���
��(��������������������$?


���+���
���������
����999��
��������������� �������������������������������������
����!

��������(�
�������������������������������$%&:!$%:&�����$%::!$%%&�(���������������

����������<�����������
�"��������������8�9�+

0�������������������������
����99�
�����������������������������
�����.����������

��������������� ��
���������$:�
���������
��(���������+��������������������������������

�����
������������ ������$?����������
���+�9��������������
�����������������������
����999

���.�����������<�"��A������������.����������������������������8�9���������� ����������

#+�+�� ������
�������������
����'������ ������.�����������(��������$%::!$%%&��
��(�������

��� �����
�������������
��������������$%&:!$%:&�(����+�0����������������������������������

����������������
�� �(��������(�������������
����������
��(�������������������������+



2$����"�3��4%
�'&�����"���5$������#���"��1���"'����8��
�$���� 7$

�����������������

������������������������������

0�����
���� ����������� �������������(����.���������������� ��������� ������������ �������

������� ��
������+��+�
���+�0������� �����(�����������������
���"��#$%:$'����� ��������

������������ ��������������� ��
����� ��������
��(������+�0�������
�� ������������� �� ���

�<�"������
����;����5

�����������9�������+�5������8�9��������������������
�����������������

���� ����������������� ���� ���� $:� 
���� ���5����������������8�
�����8�
������8���������

;�������@��������B������8� ��<���5����������.������������(���!��+�������A�.�C����

�������(���������������������������+�<�������������
�
�������������+����������;����������

<������#$%%&'�����������������������������������������$%72!$%:3����
�����������$%:3������<�

��
������� ���� ���(��� �)�� ���� ���D���
 � ��� ������������ ���� 
� !������ (�
�� ���/��+�0��

���������(�������������/���������������$%%&�����
��������� �����(������������<�"����>��

��������������8�9�����������$%%:��������
���������������,--7���������������
��������������+

0����������������������
�� ����'� ��
��(������������������������
��������������
��8�9

�����������/(���������(���
�����������E

�
9�'
�F�$--�#���8�9

9�'
�!����8�9

9�'��
'�����9�F����������
�����$:�
���+ #$'

1�������(�
��������� �������
�� ����#1�=
'
'���
��(�����������������������������������

$:�
� ���������������#�
9�'
'������
������������+

������$����(����
��
�����1�=���������$:��+�+�
������������� �����$%72!,--7��������.����

��������(���������������(����.���������.�������+�������$���������.�����������(�������1�=

���������������+�+���������� ����� ���������.���������������(��������$%7&��$%&-�����$%&2

����� ������� ����������.���������������(�������$%:-+�5�����������������(����.�����
��
����

1�=���
���������.����������"������������������������������
������ �����������������

����������(�
�!���/���
�����
��+?�5�������������! ����������(����(�������
���������.��

�������"�� 
��������� ���� ���� � $%:-�� �(������� � >������� � ��� ��� �/
�(����� ����� ����

����������
������ �$-+?�(���
������������������! ����(�����$%:-����$%:?+������������
���"�

#$%:$'����������������/(�
�����������/(�
���������������������������(������������������

�������������/(�
����������������������(����+������������������� �$%:-���/(����
���

���� ���D���������������������� ����
������������������������������������$%72!$%:-����

$%72!$%:3�(�����+�0���������D�������������������������.����������������$%%&�����,--7+

0���

�������������(������ ������������
����� ��(�
�������
���"�������������������

�����������������/����������������������(����.�����������������������������
����!�������

��������������� ���������� �������(������.��������/
�������������
���+�������@��������

�/
�������������������� ���(�����
������������������ +���
�����;���������/
����������������

����
���(�
��������
����� ����������������������������� +�0������������������������
���

���5��������<���5������� ������������
�
�� ���� �/
���������� ��� ����������� 
������+�0��

�����������$?����������
���������������8�
�����8�
������8����������B������8� ����.������

�����(���!��+�������A�.�C������������(���������������������������+�<���������������+

5��������������������$?����������
������ �����������������������(�
����� �������
��

�����������������������������������
��(������������������.���������.����������
���������������

�������������(�����
��������
��+��(�
�
��� ���������/
���������5��������;�������@�������

<���5�������������������
�
���������������
���� ��(�
������������������������������ �����

������
���(�� �����>��������.����������������$?�
���+�������,����(����
��
�����1�=��������



7, 6"$%�7��-&�����'&

������������
��� !"#$�% �&�
'����(�"�!$�)*#"�+�# ,���"#$�-�����*���#��#.�"�$/�&���'�0(����1$�)*#"�+�

� !"#$�% ��)��%23�$�,�#)��
�
��
�4��55�&" ����

�
��
���" ����

�
����
+�����

�
��)�$1��
$# ,#�,

��-�#$�% �%!�� !"#$�% ��#$�)��*�%))�$1���0���
����$��)�#$��#*1��.)��-#$�% �

1954 1959 1964 1969 1974 1979 1984 1989 1994 1999 2004
-2

0

2

4

6

8

10

12

14

0.25

0.50

0.75

1.00

1.25

1.50

1.75

2.00
US_INFL

RPV_18

1954 1959 1964 1969 1974 1979 1984 1989 1994 1999 2004
-2

0

2

4

6

8

10

12

14

0.25

0.50

0.75

1.00

1.25

1.50

1.75

2.00
US_INFL

RPV_13

�������6����
��� !"#$�% �&��!$�
*#"�+�# ,������*�%))��7��%�$1�� ���$��)�&���1$�
*#"�+



2$����"�3��4%
�'&�����"���5$������#���"��1���"'����8��
�$���� 7?

$?����������
�������������$%72!,--7�(����+�8��(������������$�����,��������������.��������

�������
������.���������.��1�=���������/
�(�����������$%&7�(������1�=���������$���������

�

�����������,��.�
���� ������ ������������������������$%&?!$%&2�������
�+�G����.�������

$:!
� �����$?!
� �1�=�(������������D���������+�9��������((����������������
�������������

�������� �(�
����� �������� �� ��
���� ����+������/��(������������
��������(�
��� �
������

�����H,?�(������������,--$����H7-�(������������,--7�#�+�+�;�(�����������	���� '�� ���������

$�����,����.��������� ��������(�
������+�+���������������,--$!,--7+

�����.�����
���� #$%:$'��0����� $� (�������� ���������� �D������� �/(������1�=�.��

���������������/(�
�����������+�1����������$!$���������$!3���������1�=���������
������

�
��
����

��
����� I��

��
I+���������.�������$:�
�������� ����$%72!$%:-�(������ ����������$!$

���.����(��������������
����
����
��������
��
�����������
����
����
����������

��
����

I��
��
I+�0��� 
����
���� ����

��
� ��
����� �� (������ ���������(� ���.���� �������� ���� 
����!

�������� �������� ������� � ���� ����  ����� $%72!$%:-+�1��������� $!,� ��������� ���� ����

����������.����������������(�����$%72!$%:3+�9������
�����1�=���(������ �������������������

�������+$-������������������� ��������������
��
��������+-7������+�0��������������������(�.��

��
��
��((��������������������������(����(��������������������� �$%:-���.����1�=��������

���� #������ $'+�0����� ����������� $!$� ���� $!,� �������� ���� �/
�(������ �/(����
�� ��� ���

(����+

9�
�������������������$%%&������������$!?���0�����$����.�������1�=���(������ ��������

����������������������� ��������������
��
��������+-7�����������(������ ������������I��

��
I�������

+$-������+�0���
����
������������������
��
�����I��

��
I����������� ��D������������((��������

������
��������� �����
����������(����.����
���������������������1�=+�5�����(���
���


�������������������������������� ���������������
����������
��
�����I��

��
I�������������������

(���
����
����������������������������+$2��
������#+-3%�J�+-&$'���1�=+�5����������((�������

�����
�� �������� �$%:-���������� ������������1�=+�	/������� �������������(����� �������

,--7���������������
����
�����#'!������
�'������������������(�
�������(�������������������

+-2:�#,+37'��!+-&$�#!?+22'�����+-3,�#$+3%'+�0�������������������(�
������������<�"�����������

����8�9���$%%:+�A�����������������$%72!,--7������������������
��������0�����$�����������

������ �3$�(���
�������������
���������(������.�������
����� �������������.��������/(�
���

����
��������������
��8�9���������� �+,�(���
�������(�����(��� ���+

������������� �$%:-���/(����
��������/(��������
����
�������������������������$!?�

���������������� ���������������� ����������������� ����������������(����.���������������

1�=� ���������� � ��������� #$%&&'� ���� ��������� ��������� $� ���� ,+�0���� ���1�=� �� ���


������� ������ ���������
����� ��������������������������(������� ���+�1�!������������

�������������$!$���������$!?�.�����
���/(������� �������������������� ������������������������

����������(�����������������������
��(��������
����������������+������/��(����������
���

����D������$!?���/(������� �(�.����������� ����������#���F�+3-'�������������(�
����
����
���

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

��
�����I��

��
I�����+-:-�#2+2&'��!+-27�#!,+-%'����

+-$&�#+22'+�������������������������������������������$!$�����$!,+

1����������$!2���������$!3�����1�=���������$?����������
�������������(��������������

������������ ���� ����� ���������(������ ����$%72!$%:-��$%72!$%:3�����$%72!$%%&�(�����+

0��������������.����������(��������������
��
��.��������/
�����������������
�������������



72 6"$%�7��-&�����'&

�����������������
��
��������
���/(������� ������������������� ���.��������������
�����(�����

������������$!$���������$!?+�������
��(�������������������
�������������������$:�
���

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

,--7+�0����� �� �((����� ����� ��� ���
��� ���� ��� � ������� �(�
�� ��� 
����!�������� �������

������� +

1���������� ,!$� �������� ,!3� ��0����� $� �/(����1�=�.������������ ��� �/(�
���� ���

���/(�
�����������+�0����/(�
�����������������	�
��
�������
�� ����'���
��(���������������!

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

 ���� '��+�0������������������/(�
�������������� ����������(������� ���� ����������������(

���.����������������1�=������������������$*�������������������	�
��
�������/���(���������

(���� �������� �����+����/(�
���� �������� �� ��
��(����� �� 
��(�������� �
����� ���������
��

�����	�
��
+�1���������,!$����������1�=���������
�������	�

��
�����/(�
�������������������

���������������������/(�
���������������������$%72!$%:-�(����+�0�������������
������(�����

��������
����
����
�������	�
��
�����������
����
����
�������������������.���/(������� 

��������+�0���
����
�������	�
���
�����������������
(���������������������������.������(�
�

���
����!��������1�=+2

1���������,!,���������� ���� ����� �������������,!$������.�������� ����$%72!$%:3+�0��


����
�������	�
��
��������(��������������
���+�9������
�������.����������
����
������

���/(�
���������������!+-3,���������
����
��������������������������������/(�
�����������

���+-&:��������������
�����������+-7������+�0�����
����
������������������ �����
����������(

���.����1�=�����
��������������
(������������+�G���(���
����(�����������
(������������

#�
��
�K�	�

��
'� �������� �� �� +-$3� #!+-3,�J� +-&:'� (��� 
���� �
������ ��1�=��.���� ���� (��� 
���

�������������
(�������������#�
��
�L�	�

��
'�������������+$2�#+-3,�J�+-&:'�(���
�����
�������

1�=+�<�������������$!,������������,!,��((�������������
������(������������
��
�����1�=������

�������� �$%:-�+�1���������,!?����.�����������(��������������
��
���������� �����$%72!$%%&

�����������������������������������������������������,--7+

5����
�������������(������ ��������������������� ��������
����� ��������������������

��� �������� �� ���� (�������  ����� ����������� ,!$� �������� ,!?�.���� ��!���������.��� ��
�

���(��������������������������(����+�	/(������� �(�.����
�������������
�������������.��

����
����
�������������.�����/(�
��������������������
����������
���+������/��(�������

$%72!$%%&�����F�+33���������
����
�������������#'!������
�'�����������(�
�������������(������

�������������+$,-�#:+-7'��+-,,�#$+-%'�����!+--&�#!+,,'+�0������/(�
������������������(������

 �����((��������(�������������� ���������/(�����������
������! ������������������� �����

����
������������
������� �����/(�
�����������/(�
�����������+

1����������,!2���������,!3���������������������������(����������������,!$���������,!?�

���������1�=���������$?����������
���+�������
���������$%72!$%:-��$%72!$%:3�����$%72!$%%&

(�����������(���������������
��
��������������� ���
�������.��������/
�����������������
���+

�������
�!��������/(������� ���������������$?!
� �������������������������������$:!
� ���������

�������.���������������������,--7+�0�����������
�����������((��������������(���������
�����

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

9�������������������������������0�����$���
���������
����!����������������������� ��

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



2$����"�3��4%
�'&�����"���5$������#���"��1���"'����8��
�$���� 77

�����
(������������+�@�.��������!�������������������������������
�!����������(������

�������������������������������������� ��� ������������/(������� �(�����������������������+

	���� ����
�����������((��������������>�����
������������������������������������ �����
����� 

�/��������������������(�������������,--7+�A����� ������(���������������(�����������.���


����!��������1�=�����������������������/(�
������������(��������(���������������������

��������������� ��
�����
��(�������������������������+�0�����������������������
����

.�������������������������
������ *�������������������
������ ��
��������������
������

.������������������������+

���

���������������������������

0�������������������������
����!��������(�
���������������$�'�����8�9����������������<�

.�����������������+�+��A������������.������������������������������
�����������������(����

���$%&:!$%%&+7�;����(�������$%&:�.�����/
���������������������D�������(��������������������

�����+�1������������ ����$%&:!$%:3����� ��������� ���� ��������������������� ��������� 

$%&:+�1�������8�9����������$%:&!$%%&�������������������� +�����
�������
 ����������� 

���D���
 ����������������,-� �����������������$,-������������+�0��� ����$%%&��������
�����

������������ ����������������<�"��$%%:�8�9�������+�0����������� ���!����! ����8�9��������

��������������3+73�(���
�����������������! ����(�����$%&:!$%:&����������� ������������������

?+7,�(���
������������������ �����$%::!$%%&+

9���((� ���M�������"�� #$%::'� ��
��D���� �� �� ������������ �������
����� ���� ��������� !

��>������8�9������������������������9#$'*�����;
�� ������������#$%:$'+3���
����������(����

� ����������������#
'�������
��� ��������������D���������������������������������������

(��
�����������������8�!�D������������
�����������
������������
�����������������������

��������+�0���(��
����������������

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

�������������������.�������������������������������� ��
���������������D������+�������������

$%&:!$%:&�����$%::!$%%&�(�������
�F�?+������ ����
�������
������������! ����������������


���������� �3-������������������M��������#$%::'������(��
����������>�������������������(���+&

������� ������
����.
'
������ �������������
��9#$'�� ������ ������
����������� �� �������/������

��N�$���
��������
�������:
'
�F��.

'
����������� ��+�+��9#-'+�����$����;$�
�������������
�����������

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

0�����,����.������������
�����#
�������������
����'����������.�����! ����(������������

.�����/��������������#�
�".
'��������
�������������
�+�0��������� (�����������$�F�-��$���$����

$���,�
�������������
������������������

������ +���������.���$%&:!$%:&������������
�".

�������
����������
������� �����
�������������
���+:�0����(����������
������������������

�����������������8�9�������������$%&:!$%:&+�9��
�����������������$%::!$%%&�(��������������

��".��������
����������
����$�F�?���(� �����������
����������������������������������

8�9������+�0����������������
���� ����������������#�������(�����'�����������������������

8�9������������ �����$%::!$%%&������������$%&:!$%:&+%

5�����������������������0�����,������������
��(������������
���������������
����������

��
�������������$%::!$%%&�(������������������ �)���+�� �������������������������������������

�D�������
��������������/
�(������(��������������
������������8�9
A��������

�F�8�9
��.���

�F

8�9
�����

�F�8�9
����

+$-�0����(��������������(��������(������������������������������8�9�������



73 6"$%�7��-&�����'&

����$%::!$%%&�(��������������������
�����������+�0����D�������
������������(������

�������������
������������������.�����������(��������$%::!$%%&�����������������(�������
����

��������8�9�+

�#."���

�����))�% )��83"#� � ������9�$1�� !"#$�% �# ,�� �83�*$�,�� !"#$�% #

1���
�����'��"$�")���

��#$� <�$��� �
,-

��
,-

=��
,-
= 5���'"�' �&� �� 8>

$:��+�+�8���

$!$ $%72!$%:- +-3& !+-?3 !+--7 +?&, +2- +32 $+&%

#?+7:�' #!$+2,' #!+$?' #?+2&�'

$!, $%72!$%:3 +-2? !+-3& +-3& +2&- +22 +3- $+%?

#$+&7J' #!,+77�' #$+2:' #?+??�'

$!? $%72!$%%& +-2& !+-3% +-&$ +2?$ +?% +3- ,+--

#,+?3�' #!?+$?�' #$+:&J' #2+,:�'

$?�A���������+�+�8���

$!2 $%72!$%:- +-77 !+-$7 !+-$7 +2-- +?: +7? $+&&

#,+3,�' #!+7?' #!+?,' #?+?%�'

$!7 $%72!$%:3 +-?3 !+-7: +-&, +2?: +2- +7, $+:&

#$+?%' #!,+-2�' #$+22' #?+-$�'

$!3 $%72!$%%& +-2, !+-3- +-&3 +2,: +?& +7$ $+%2

#$+:7J' #!,+?:�' #$+&2J' #?+:$�'

5�������

��������

���/(�
��� ���/(�
���

	�
��

������� ������� 8�������

$:��+�+�8���

,!$ $%72!$%:- +-%7 +-2& !+-?3 +?,3 +++ +37 $+33

#2+-%�' #-+%&' #!+3?' #?+3,�'

,!, $%72!$%:3 +$-- !+-3, +-&: +?-- +++ +3& $+%%

#7+3&�' #!,+22�' #,+-2�' #?+&7�'

,!? $%72!$%%& +-%% !+-72 +-:, +,&, +++ +37 $+:&

#3+,%�' #!,+?%�' #,+2&�' #2+$$�'

$?�A���������+�+�8���

,!2 $%72!$%:- +-:- +-22 !+-?- +??7 +,7 +7& $+7&

#?+-3�' #+:2' #!+7-' #?+$7�'

,!7 $%72!$%:3 +-%, !+-32 +-:, +,&& +++ +3$ $+&-

#2+:,�' #!,+?-�' #$+%:J' #?+,-�'

,!3 $%72!$%%& +-%7 !+-7: +-%- +,7: +++ +7% $+3-

#7+?&�' #!,+,:�' #,+?%�' #?+23�'

�0�����(���������������������
��������������1�=��
��
�������������������������������������������������
����������

$:����$?��+�+�
���������
�� ���� �����������+�9���������
��
�F�$--�#���8�9

���'
�!����8�9

���'��
'+�0����/(�
����������������

	�
��
� ����
��(����� '� �� 
��(������ ������! ���!������ ����
��������������� ������!������ ������������������

��
#�'�

�����������������(�����'��+����/(�
��������������
��(���������
��
#�'�!�	�

��
#�'�+�0���@������!<��(��
������������

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

�9��
���������
��
���������+-7��������J��������+$-������+



2$����"�3��4%
�'&�����"���5$������#���"��1���"'����8��
�$���� 7&

�#."��6

�%� $���#$�% ���)$���)�"$)#

� �/�� /� � //��  �)

5<1� �#�����'�$� �#�����'�$�

A�������� O$,+:7 7+&2 $2+$: ?+:? O7+3& $?+%7 O$+3? O,+?$

��.��� :+3? $&+$& $&+7% 7+&? O&+7: O,+&2 2+3- $+?&

����� +:$ O,%+23 O,&+3% O$,+-$ %+-- $+:7 O,+$? $+2,

���� ?+?7 3+%3 O2+-- $+7? 2+-2 O$?+$, O$+2, +??

���

�� ?7+-%� $7+2? &+?: ,+23 ,&+%-� ,-+2&J $?+,2J 2+7%

���
� 3-+?&� ,7+,& %+:2 ,+23 33+$%� ?:+?-� $&+:?J 2+7%

�8�������������������������(��������������� ���������������������8�9��#��������������'����������$%&:!$%:&�����$%::!

$%%&�(�����������M�������"��#$%::'������(��
��������>�������������������(���+�8�������������
�����#������
����'

�������.��������.�����/���������������������
�������������
�+��9��
���������
��
���������+-7��������J��������+$-

�����*�����
��
���������������G����.���!<�����#$%%,'��0�����$+$�+
�$%%&���
������������������ ����������������<�"����������������8�9���$%%:+�@�.������
���������������������������

����$%::!,--7������������������������������������8�9���������� �����������#$�F�?'������.��������� ���.���
������
�*

������/���������������������
������#2:+72�$&+&?�$$+77�7+$3'������������
��������
������#:,+%:�?2+22�$3+&$�7+$3'+

������
���


������������������������
��(����������������������������������.����(���������������(

���.���� �������� ���� �������� ������� +��������� (�
�� ��(������ ����
�����.��� �����

�������� ���� ������������������ �
����� 
��(������ �������� ������ ��� ��
�� (���� �� ���� ���

�
�����
��(������(�
�����/�����������+�0������� ����.���������������������
����������

����
�����.�����������(�
����(�������
�����
��������������(�
�������+

1��������� ���� ��� ���.�� ����� ����� ������ �������� ���� �������� �/(�
������� ���

����
�����.����
�������
����!����������������������� ����������� ���� �8�9����������$:

�+�+� 
���� ����� ���� $%72!$%:3� ���� $%72!%&� (�����+� 1��������� �������� ����� ���.� ��

�� �����
����������(����.����1�=����������
(��������������.�
���((��������������

��������/(����
������������� �$%:-�+�@�.������������������ �������������������������������� 

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

�������� #$%&&'� ������������� �� �������������+�+� �������� ����1�=+������� �������� ���

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

������������$?����������
���+������ ��
��������������� ������.����������
����!�������

(�
����(���������������������������������������(��������$%&:!$%:&������������$%::!

$%%&+�	/��������������� ����������������(���!8�9��������(��������$%%:!,--7���������

�������� � ����
�� ���� �������+�0����� ������� ��
���� ����� ���� �������� �� ����
�����.��

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

������� ���
����+

��:��;��������

0���������
��.�����((������� �����������
���������(�����������������
�
������������
�������

������������������������������� +



7: 6"$%�7��-&�����'&

����


$+ �����M�������"��#$%::'������(��
�����������$%&:!$%:&������������
�".
��������
����������
����������


�������������
�������(� ���������
������(�
�����������������������
��(�����������+��������

��.������������ �(��������$%::!$%%&�������
�".
��������
���������
�������������
������.�������

���
���������
�����������
�������������
��������
���������/�����������
������������+

,+ ;�����������<�����������(�����������������

�������������/�������.�������������������+

?+ 0������������������������(����������/(�
����������������������
��(������1�=�����+�0�������

�����((���� ������ ����
�������.���������������;�����������<�����"�� #$%%&��(+�$?2'�
������.�
�

���.������������
��
������� ���������.���1�=����������� ������������������������ �������������

�
�����$2�
��(������8�9�+�G����.�����������������$%72!$%:3���������$���������������� ����(�
��

��������������;�����������<�����"�����(�+

2+ 5��(����������� �������� �����������������������
������ ���������������/(�
�����������������+

5

������������������������/(�
��������� ��������(
�������������������
�+

7+ 8������
�������������������8�9�������
��������+�+�;�(�����������<�����#$%%&'+

3+ ���������������������������������������������
����������������������8�9��.������������ ���>�����

�������������(�
�������������� +

&+ 1������#$%%$'�����������������������(���������M��������(��
����������!��>�
���.��������������

�����������
�������������#+����
'���#$�O��
�
'�����������+����#$O��

�
'���
��
������������

�".
��������
�

�����������
���.������
������������

����������������������������(�������������������������������

�������������
�������������������*����������>�����'�"���#$%%?��(+�,:7!:3'+�0��������!���(���
����
���

���������
��(���������M��������
����������������������
�+

:+ 0����
�".
�������������� �(�������������������
���������������������������������
�������������
����+

M������������M�������#$%:%��(+�$%'��/(�������������(�.�������������
����������/(�
������������.�

��
�����������������������������������������������;�$�����������������������������
���� �����

)���+�0�� �
��
�����������4����.������/(�
��������/����������������������(����
�������
�����
��

�������+6�	������#$%%7��(+�?%?'�
����������������
��
�����+

%+ 5��.���0�����$����������������������,--7������/
�����������0�����,�����������������<�"��$%%:

��������������8�9�����
����3$�(���
�������
���������(�����+�@�.����������
����������������������

������������ �
�������� ��/������� ���� ��
�������������(����� ��������,--7*� ���� ��������� ��

0�����,�����������+

$-+ @ (����������������.���������������$%::!$%%&�(����������8�9
A��������

������������
���� �������������

������������������������������������+�0���8�9
����

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

������.�������������+���������$%&&!$%:&�(�����������������������
�����������
��������������

��������������������8�9���.�
�����������(������������������
��8�9���������������������$%:,!$%:2

F�$--+

���������


�����>����5+��;�������M+������������M+��+������@���� ��;+��+�#$%%?'��5����'�#$"'�����$$�$�5�$$��'����

"���'&��������'$���	�"�%������������'"'���"$%�8"'"��A�.�C���E�G/������������ ������+

������������+�5+���������������+�	+�#$%%?'��49������������1���������
��=������ E������"����� 

1��/�����6��?�*$�"�����@���%��5$���'�"���A"�0��#��,7E�:72!3$+

;���������+������<+��G.���#$%%&'��41���������
��=������ �����9�������E�	����
��������+�+�8���6�

?�*$�"�����<���'��"�������%��$-7E�$?,!$7,+

;
�� ��;+�5+���������������+�5+�#$%:$'��4<��������1����������
������5�������������0���������.��

������1���6��������'$��"��2%E�$-7&!$-&,+



2$����"�3��4%
�'&�����"���5$������#���"��1���"'����8��
�$���� 7%

	��������+��#$%%7'��	

�����������'$���+����-�$�����A�.�C���E�M������� �P�����+

��
������+� #$%:$'�� 41����������
����1���������
��=������ �� ���� 9�������6��A$��0��#��<"
�$����

��������	�'���'%����+�,E�?:$!2?$+

����������+�#$%&&'��4A�����<�
����E�9����������������(�� ����6��?�*$�"�����<���'��"�������%��:7E

27$!2&,+

M����������+�#$%::'��4������
���5��� ������8�����������=�
����6��?�*$�"�������������8%�"�����"��

5��'$����$,E�,?$!,72+

M����������+������M��������B+�#$%:%'��40��������9������������/����<�����������
����������9������
�

���8����������!.���5((�
�����6��������
��1�(������������ ����8�(�������+

G����.���!<�������+�#$%%,'��45�A����.���Q���������������5� �(���
�;������������������/���

<��������8�����������1����0����������
�6��B.��$��A*���'���������������"���-'"'��'�����72E�

23$!2&,+

1�������@+�	+�#$%%$'��48��(����������0��������������������8�!���������6��;�
��������(���A�+�7:�

8������!5����
����������� ��B��+

�����������+�<+� #,---'�� 45��������� 9����(�������� ��� �������"��@ (������E�0���8����������� ��

8��(������8�9�9���/��6�����������7�''�$���3&E�2%!7,+

�+�+�;�(�������� ���<������������� ���<�����������
�� #$%%&'�� 40���8����������
�� 9���/6�� 9��A7-

4"��)��0����@�'&�������������,2%-E�$3&!,-,+


