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Abstract

A GRAPHIC APPROACH OF THE MONEY SUPPLY FUNCTION

The objective of this study is to develop the macroeconomic money supply function through 
the method of graphic presentation, given that the usually applied mathematical function is very 
restrictive, regarding the interpretation of the relevant parameters. On the contrary, the devel-
oped method of graphic presentation offers the following advantages: First, it presents clearly the 
relationships between money market and loan market. Second, it leads to the identification of 
the interrelationship of both supply and demand, during the determination of money supply and 
third, the results which are successively derived after potential variations of specific parameters 
of the monetary policy are rendered directly apparent.

1. ��������

����	 ���
�� ��	 ����	���� �	 ���	

�����	 
�������� ��� ������� ��� 
���
���� �
��������	 !����� 
� �� ���"��
��� ��� 
����#����	 
� �� #���-

� ���
���� ��� � �����$ ��� ���
%��$� ����
������	 
�
��
��	!$. & 
'	���
��
� ���� ��$�!�
� ��� Harry G. Johnson �� ���� 1962 �� '	�����
�	 
��� $��(� ��	 � ������ ��� ���
%��$� ��� ���
���� �������� ��� ���)����-
���� ��'�� �	� ��� �	!���
	!� ��	
��
�. *�
���, 
��$��� !�	 ����� ����	� 
��������, �� "�
	!$ �����
��� ��� ������� ��� ���
%��$� ��� ���
���� 
���������	 
� 
��$�� "��
� ��	 ����� ���	
����	
��� 
� ��� ������ 
���-
'�� !�	 ���'�	�
$��� �� ����� �
�� �%����� �!�
� ��!��$ �����
��� 
�'	��!���	
��. +��	!��
��� ��� �����
�� 
������ �������� � ��$���)� ��� 

�!���	!���
	!�� 
��$���
�� ���
%��$� ���
���� 
� "$
� �� 
���'� ��� 
'	����

��	!�� ���	!��	
��. +%�� ��������� � �����
��
� ��� !��	���
�-
��� 
���
��	!�� 
���'��, �� ���������� 
	� ������!�	!� �����
�, � ����� 

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

� 
� $���� 
���	!�� ����
������ ��� ����$� ���
���� !�	 
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!�%������ 
� ��� !��	
�� 
�
��
� 
�������
����. & 
������ �����
��
� 
��� 
��$���
�� ���
%��$� ��� ���
���� ������	 !������� 
� 
���
��	!� 
�����. *�� 
�����	�, �	 ���%	!�� ����
�$
�	� ��� �!�������� ��������� 

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

����	. �� "�
	!� 
�	���!��
� ����� ��� 
���'�� ����	 �� ������� 
��	 �	 �)	
�
�	� (��	

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

� �������

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

���"�����, ����
����� !�	 
��	�����. +�������, 
� �� 
���'� ��� '	����
-

��	!�� ���	!��	
�� ����	 �%	!�� �� �����
	�
���� ���� �	 
���	!�� ������-
�	'�$
�	� ��� �
%���#����	 
��� ����$ ���
����.

2. �� ������� ���!��"�� #�� ���$"%�&�#��

�	 �
�	������ !�	 '	�%���� ��� '�� ���
����
��� ����	 '����� �� !���-
'�	����� 
� �� ���
	
�����
� 
	�� �����
���
���� 
��%�� ��� ���'���
���� 
��� ����$� ���
����. �	 "�
	!�� �����
�	� ��� ���'���
���� ��������� ��� 
�� 
��	���� ��� 	
����	

�� ��� ��	�� "�
	!�� ��
��� ��� 
�

������� 

��� ����$ '��. ��� <����	!�� ��$��#�� (<�), ��� �
���	!�� �����#�� 
(��), !�	 ��� =� �����#	!�� /'��
$��� (=�).

<����	!� >��
� (>��
� ?$
��: ?) '�
	��������	 
��� 
�
� ��� �	
�����-
�
�� 
� �����#	!�� �
����	�� (w). �	���$ '$��	� ��� <����	!�� ��$��#�� 
���� �	� �
���	!�� ��$��#�� '�� ��
"$�����	 ���(�. �)$����, ��������-

� ��	 � 
����	!� ��
����� ��� ���
���� (=) ����������	 ��� !�����
�	� 
�(��� (<�) 
�	� �
���	!�� ��$��#��.

@�
	 ����
�

M=KO (1) 

& '	�!�$��
� 
������� ���� !�	 �	 �����

	�!�� !�����
�	� '�� ��
-
"$�����	 ���(�. ���
�� '�� ���	��
"$�����	 �	 �	����� !�����
�	� �(��� 
��� 
� �����#	!�� 	'��
$��� 
��� !����	!� ��$��#�. C��� �
%���#���	 !�	 

��� 	
����	

� ��� 
� �����#	!�� 	'��
$���, �	 ��$�!�� 
� ���
������ ��� 
)�������� �� !����	!� ���
� (?) !���������	 ��� '���	

� ��� �
���	!�� 
�����#�� (C) ���� �� 
� �����#	!$ 	'��
���.

@�
	 ����
�

M=B+C (2) 
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+�� ���� 
�
���������	 ��	 �� 
����	!� !����	!� ���
� (?) "��
!���	 

�� ��
��� ��� �
���	!�� �����#��. @�� 
���� �)’ ����� �� '	�!������ �� 
��$�	
�� '�

��
��� '	���
	
� (��) �	� ��� !$��(� ��� !�����
��� �(��� 
!�	 �� �����	�� �������� �� �������� ���� '���	

� '	���
	
� ���� (��).

@�
	 ����
�

B=��+�� (3) 

3. 
 ��'�!(� �)�������( #(� ��'*)#(�(� �)��+�)*� ,)�&�#��

R	� ��� ���
'	��	

� ��� 
��$���
�� ���
%��$� ���
���� �� �����	 
���	!$ �� ���
��
� ��� ���
%��$ ���
���� ���� ��� �)������#	!� ��
�� 
(MS). +��� ���	���	 ��� ���
%��$ !����	!�� ���
���� (WS=BS) !���� !�	 
��� ���
%��$ ��� �
���	!�� �����#�� (CS). ����'�

MS=BS+CS

��������
� ���� $���
�� 
�
"����	, ��	 � ���
%��$ !����	!�� ���
���� 
���#���	 �)������ 
� �	� ������
�� ���%$
�	� ��� !����	!�� ��$��#��.

W�� ����
�

 (4) 

& ���
%��$ ���
���� ��� �
���	!�� �����#�� �)$����, ��� 	
�'���
�� 

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

CS=KOT–���–��* (5)

���� <� 
�
"���#�	 �	� !�����
�	� �(���, �� �� '�

��
��� '	���
	
� 
!�	 �� �� �������� '	���
	
�. �	 '��!��� � !�	 * �	� ����
��	!�� !�	 �	� 
��	��
���� �	
�� ��� 
���"����� ����
��	��.

*� ��	 �%��$ �� 
�
���	%��$ ��� �����#�� 
� 
��
� 
� �� �������$ ���� 
'	���
	
�, ���$ �)�������	 ��� �� �(�� ��� ��!�� (i) !�	 ��������� ��� 

���� ��� !�����
��� ���� �(���.

@���
�

 (6) 
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���� s* 
�� '���	 �� ��
�
�� ��� ��	��
���� ��������� ���
������� ��� 
�
���	!�� �����#��. C
� �(�������� ����	 � ��!��, ��
� 
��������� ����	 
�� !�
��� ��!�	���� ��� '	�!�$��
�� ���
������� � ����� '�� ��!�#���	. 
*������ %������	 ���	!� �
� ���"����	 � ��!�� �� 
�	������	 �� ��	��
��$ 
�������$ ���� '	���
	
�.

���	'� �
�� � ����� ��� ��$�	
��� '	���
�
�� ��� !�����
��� �(��� 
���#���	 �)������ ��� ��� <����	!� ��$��#� 
� �� ��
�	
� ��� ��
�
��� 
�����
��� '	���
�
�� ( ), 	
���	

 (7) 

Z������� ��� (6) !�	 ��� (7) 
��� (5) ����
�

CS=[1–r–s*(i)]KOT (8) 

����, �,�	 ��$���	 
�
� 
�	� ��!���� 	
����	 
� �� ��	��
��� 
������ ��� 
'������ ���� �	� !�����
�	� �(���, ��� ��	��
��� ���� '���	

�� �*

 (9)

���	'� ���� �� 
������ ��� ��������� ���
��� '	���
�
�� 
� ��� $��'� 
��� ��!�� 
�	�����	, �� ��	��
��� ��
�
�� '���	

�� 
� '�'�
��� ��  ���-
��	 �� ��)���� ��$����. Z������� ��� (8) 
��� (4) ����
�

 (10)

�� 	'	������ 
�� 
����� (
���
��	!�) �����
��
� ��� 
��$���
�� ���-

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

MT=MS 
� �������

� �� 	
���	 (11)

 (12) 

C��� %������	 ��� ����� ��� �)�
�
�, � ���
%��$ ��� ���
���� ��)$-
����	 �
� ���"����	 � ��!��, �%�� s* 
� ��� ��)�
� ��� ��!�� ��%��	. �$�� 

’ ���� �� 
�
����

� 
����#���	 !�	 � ���	!� !��
� ��� ���	 � !�
���� 
���
%��$� ���
���� �� �)����
��� ��� ��� ��!�.

& ���%�
	
�	!� �)�
�
� ��	

�� (11) MT=MS �� �����	 �	!���
	!$ �� 
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��
������� �� 
	� �����
�, ���� � ���
%��$ ���
���� ��� ���!����	 ��� 
��� 
��!�!�	
��� �����'� ��!�� �����	����	 !�	 
��� ��$)�. �� ��	 
	� 

��$���
� ���
%��$�, � ����� ���!����	 
� ��� "����	� 
	�� �����
��, �	� 
��� ����� �! ��� �������� ����	 ���
��, ��	 
��� 
� ��� 
�
��� ���� 
����� 
�� ����
�����	����, ���	 ��$�!� ��!
����
��, '�� ���%�����	 
�� 
���	!$ 
!��
���. & ��$�!� 	'	������� ��!
����
�� ����� ��� 
��$���
�� ���
%��$� 
���
���� �
��, !���
����	 �
%���
���� ���� 
� "$
� ��� �)�
�
� (11) 
��� 
�)�
�
� (10) ��	 
� MT ���$ 
� MS ��	��	��
��
�. C��� �� ����
�

 (12�)

*���!������, � ‘!��
	!�’ �����
��
� ��� 
��$���
�� ���
%��$� ���
�-
��� 
�� '���	 
� '	�%����	!�� �	
�� ��� ��!��, ��� ���
%��$ ���
���� ��� 
���!����	, !$�� ��� ��� �����
�, ��	 �	� ��� 
��!�!�	
��� �����'� ��!��, � 

��'	�#�
��� ���
%��$ ���
���� ��$�
��	 �����	����	.

4.  
 �"�&"#)��� �)�������( #(� ��'*)#(�(� �)��+�)*� ,)�&�#�� 
��� #(� ���))��%�� �#(' ���)* ,)�&�#��.

C��� 
��� �������
� ��� ����"�	!�� 
���'�� ��
	 !�	 
�� ���
���	!� 
���
���	
�, ���
	
���	��
� ��� ���'�	�
� 	
��������, �� ����� 
����#���	 

��� �����
� ��	 ���� �	 �	
�� 	
�������� ������!�������	 
�	� �	
�� ��� 
���	!$ �����	�����	 
��� ��$)�. (?�. R!��
��, 1987).

��������� 1

& 	
������� 
��� ����$ ���
����
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*� !��$
��
� 	
�������� 	
���	 ���� "�����
�

MT=MD=MS

�'� ���!�	��	 �	� '�� �)	
�
�	� �	 ������ 
�� ����
	� ��� !��
	!�� 

���'�� '	�
�����	 
� 
	� 
����!� 	
�������� MD=MS !�	 
� 
	� �)�
�
� 
��	

�� MT=MS. *��� �������
� ��� ���
���	!�� �����
��
�� ��	������	 
�������� � �)�
�
� ��	

�� MT=MD. +��� 
�
����	 ��	 ��� 
��� ����� ����-
���
� ����
� ��� ����
�����	��
��� ��
����� ���
���� �� ���	
��	��� 
� 
��� 
�
��� ��� !�
����� #���
�� ���
����, 
�� '������ ����
� ��� ����
�-
����	��
��� ��
����� ���
���� �� ���	
��	��� 
� ��� 
�
��� ��� ��� !�
��-
��� #���
�� ���
����. <�	 �	 '�� ���	���
�	� "�
�#����	 
��� �����
�, ��	 

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

��	

��� ���
%��$ �
� 
!�	 � #���
� ��$�
��	 	!�����	�����	. <�	 
�	� '�� ���	���
�	� �'����
�-

�� 
� �	
�� 	
�������� �%�� 
� !��$
��
� 	
�������� 	
���	 ��
� � MT=MS 
�
� !�	 � 

MT=MD (13)

R	� �	� ��$�!�� ��� ���
���	!�� ���
���	
�� ���	!��	
���
� ��� �)�
�
� 
(11) MS=MT 
� ��� (13) MD=MT. C��� �	 $���� �)	
�
�	� ���
	
���	�����	 
���� ���������!� �����$��. �!!	���
� 
� �� ���%	!� ���	!��	
� ��� 

��$���
�� ��� ����� '���	

�� (9).

��������� 2

& 
��$���
� '���	

��.
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R	� ������ �����
����� �����
��
�� ��������
� 
	� ���

	!� 
��
�. 
C��� ���������!�, � ��	��
���� ����� ��������� ���
������� s* 
�	�����	 
�
� ���"����	 �� ��	��!	� '���	

��. =� '�'�
��� ���� �� ��
�
�� ��� 
�����
��� '	���
�
�� (���#���	 ��� ��� !����	!� ��$��#�), 
	� ��)�
� ��� 
��	��!��� '���	

�� �'���� 
� ��)�
� ��� ��	��
���� ����� '���	

��. 
@�
	 � !�
���� ���	 
	� ���'	!� �$
�. ��
��	 ��� $)��� ��� ��!�� 
� ��� 
�����'� i

0
, ��� ����	 ��
� ��
��� �
�� � ���
%��$ '������ �� 
�� ���	 ��'	-

�%����, �%�� ��� �� ���� '	$��
� 
�
� (KOT–���) !��������	 �� �������� 
'	���
	
�, 
� �������

� �� ����
� �*=0 !�	 s*=1–Y. +�� ��� $��� �����$ 
�� ��	��!	� i

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

'	���
	
�

 �
�� �� ����
�

*� ��� '������ "�
� �� �����
	�
��� � 
��
� 
���)� ��� ��	��
���� 
��
�
��� '���	

�� !�	 ��� ���
%��$ '������ 
� ��� '�'�
��� �(�� ��� 
!�����
��� �(���. @�
	, �� �����
��
� ��	 �	 !�����
�	� �(��� ����-
�����	 
� KOT

1
 ���� � �)�
�
� ��	

�� �	� ��� ���
%��$ '������ �� ����	:

CS=KOT
1^�*. <�	 
� ���%	!� ���	!��	
�:

��������� 3

& ���
%��$ '������ 
� '�'�
��� �(�� !�����
��� �(���

*��� ��	#���	� $)��� 
���$��	 �� ��
�
�� '���	

�� !�	 
��� �	
� �*=1 
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%����
� ��� !$���� $)��� 
��� ������ �����$%����	 �� '	$%��� �����'� 
!�����
��� �(��� ��� ����
�����	�����	. *��� $)��� ���� ��	�����
� 
��� �	
� KOT

1
 
�� 
�
��� C !�	 �� 
��'���
� 
� �� 
�
��� �!!���
�� 0 ��� 


�
��
���� 
�������
����. +��� � ������ 
�� '���	 ��� ���
%��$ '������, 
� ����� ���!����	 �	� ��� '�'�
��� �(�� !�����
��� (KOT

1
 ) 
� '	�%����	!$ 

�����'� ��� ��
�
��� '���	

��. +� �	� ���$'�	�
�, �	 ��$��#�� ��	��
��� 
��� �����'� ��
�
��� '���	

�� ��� �$)��� ��� �*

1
 ���� 
�
� ��� ������� �C 

���!����	 �� ����
��	�� �����'� ���
%��$� '������
CS

1
=�*

1^KOT
1

=���	 ���� �)��$
�
� �� �(�� ��� !�����
��� �(��� �� 
	� �)����� 

���"���� ��� ������ �
�� ���� �� ���$)��
� 
�� ���'�	�
� �� ��'����� 

���"����. R	� �� 
!��� ���� ���
	
���	��
� �� ���
�� 
��$���
� #���
�� 
���
���� ��� KEYNES (Z����� �����
�
�� q��
�������), (R!��
��, 1987)

 (14) 

& #���
� ���
���� MD ��� ����������	 ��� �� !����	!� ���
� ? !�	 ��� 
#���
� '������ CD, 
�	�����	 ���� ��)$����	 �� ��	��!	� '���	

�� !���� 
!�	 ���� 
�	�����	 �� ���	!� �	
�'�
� (�), �� ����� �'� ���#���	 �)������. 
C��� �'� ���%����!� � �����
� 
�� 	
���	 
���	 �� ���!�(�	 � ����
�-
�	!� ��
����� ���
���� !$�� ��� ��� �����
� ��	 � ������

��	

��� �	� 
��� ��	

��� �(�� ��	��!��� #���
� ���
���� ���	!$ 	!�����	����	 
��� 
��$)� (MT=MD). x�
"$������ ���(� ��	, �� ���
� ��� !�!��%���� ����	 
� 

������ (MT=KOT) ����
�

KOT=MT=MD (i,Y)

*� 
	� ���%	!� ���$
��
� �� ����
� ��� ����!$�� �	!��� (�	���.4)
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��������� 4

��	��!	� !�	 !�����
�	� �(���

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

��	!�� 
���'�� ��� 
��$���
�� ���
%��$� 
���
���� (�	���.5). �!!	���
� ��� �� �������
��	� /? ��� "��
!���	 '�)	$ 
�$��: C��� �� ��	��!	� "��
!���	 
�� �(�� i

1
, ���� � #���
� ���
���� ��� 

���	
��	��� ����	 � MD
1
. ���	'� �'� �����
�
� ��	 MD=MT ���� !�	 ��	 � 

��
����� ��� ���
���� ��� !�!��%���� ����	 �����
�
� 
� �	� !�����
�	� 
�(���, ���!������ �	� ���� �� �(�� ��� ��!�� !�����
�	� �(��� ��� �(��� 
KOT

1
. �� 
������ ���� �� 
���%����
� ��’ ��� $)��� KOT 
�� �������
��	� 

/// !�	 �� 
��'���
� 
� ��� ���� ��� 
�
��
���� 
�������
����.

+�� ��� $��� �����$ �	 �
���	!�� ��$��#�� �	� ��� �����'� ��!�� i
1
 ��	-

��
��� ��� ��
�
�� '���	

�� �*
1
 (?�. �������
��	� IV), ��
	 �
�� 
’ ���� 

�� ��	��!	� � ���
%��$ '������ �� ��������	 
�� ��
� CS
1
 (?�. �������
��	� 

III). +� ���� 
���%����
� ��� �	
� ���� 
� �� "����	� ��� ���

�� ��� 45� 
��
"$���
� 
�� �������
��	� /+ �� 
�
��� P

1
, 
�� ����� 
� ��� �����'� 

��!�� i
1
 ���	
��	��� ���
%��$ '������ �(��� CS

1
. *�����#����� 
� ����� ��� 

����� "��
!��
� ��� �� 
�
��� �� ����� ���� �� ���
��
� 
�� '����� ��� 
!�
���� ���
%��$� '������. +��� � 
��$���
� ���
%��$� '������ %���-
����	 �� �(�� ��� ���
%��$� '������ 
� '	�%����	!$ �����'� ��!�� 
� ��� 
�����
� ��	 � #���
� '������ ���
�� ����
�����	����	.
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��������� 5

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

���	'� ���� ����
� ���
�	 ��� ���
%��$ ���
���� �� MS= +CS 
��-
���
� �� �)��$���
� �� 
��$���
� ���
%��$� ���
���� 
� �� �� !�����$-
(��
� �$�� 
��� $)��� ��� ��
������ ���
����, ��� ��
����� �����#	!�� 
���
���� (?) !�	 �� ���
��
��
� ��	#���	� �� 
��$���
� ���
%��$� '����-
��. & 
��$���
� ���
%��$� ���
���� ��� ��
"$���
� 
` ����� ��� ����� 
%�������	 �� �(�� ��� ���
%��$� ���
���� 
� '	$%��� �����'� ��!�� !$�� 
���
�� ��� ��� �����
�, ��	 �	� ��� 
��!�!�	
��� �����'� ��!�� � ����
��	-
�� #���
� ���
���� 
��� ����
��	!����� �����	����	. C��� %������	 
�� 
�	$���

� 5 � �����
� ���� ��	"�"�	�����	 
��� 
�� 
�
��� ��� ��
����	 
� !�
���� ���
%��$� 
� ��� !�
���� #���
�� ���
����, '���'� 
�� 
�
��� 
	
�������� 
��� ����$ ���
����, � ����� ����$ �!!�����#���	 �'� 
� ��� 
�����'� ��!�� i

2
.

������!�	!$ 
����� 
�� ���'�	�
� � 	
������� �� ���!�(�	 !�	 
� ��� 
�)����� ��� !�
����� #���
�� '������. +%�� ����
� CD=MD–  ��
�
�� 
� 
��
� �� ��� ���
��
� 
� �� �� 
���%����
� 
�� �������
��	� /+ �� '	�%��$ 
��� ���!����	 (MD– ) �$�� 
�� �������
��	� /? 
� '	�%����	!$ �(� ��	��-
!���.
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5.  �� "���#-�"�� #�' &"#���/-' #�� "/�,%�#�� �����#�0 $��!"�%&�' 
��� #(� ���6#(#�� �"'#)���0 #)��"7���0 ,)�&�#��.

& !����	!� ��$��#� �� ���
��� ����	 
� ��
� �� �����$
�	 �� '�� ��
	-



��	!$ 
�����, !����	!� ���
� , !�	 ��$�	
�� ��
�
�� '	���
�
�� . +� 
'��
� ��	�� �� ����	 �	 ��	���
�	� �	����� 
���"���� 
�� 
����� ���$ 
��� 
!��$
��
� 	
�������� ��� ����$� ���
����. & ��$��
� �'� �� ���	��	
��� 

��� ��
	

��	!� ��
�� ��� 
�
����	 ��	 �	 ���	�� 
���"���� ���!�(��� ��� 
��� ������ ��� ��	��!��� �$�� 
��� ����$ ������ (����
��	!�� ��
���), 
'�� �)��$#����	.

+� 
�����
��
� ���	!$ �	 �� 
�
"�� 
�� ���'�	�
$ 
�� 
��$ ��� 
	� 
���-
"��� 
�� ��
�
�� ��� �����
��� '	���
�
�� . =	� ��)�
� �	� ���$'�	�
� 
���  �'���� 
� '�'�
��� ��� ��!� 
� 
	� 
���
� ��� ��	��
���� ��
�
��� 
'������ a* ("�. �)�
�
� 9). +��� � ���'��
� �'���� 
�� 
�
��
� 
�������-

���� 
� 
	� 
������	
� ���� �� '�)	$ ��� !�
����� ��
�
��� '������ 
�� 
�������
��	� IV, ��
	 �
�� �� ���!����	 
	� 
������	
� ���� �� ��	
���$ 
��� !�
����� ���
%��$� '������ (?�. �	$���

� 6) �	� �� ��	��!	�, i

1
,i

2
 !�	 

i
3
. +���
��	�� 
���!	�����	 !�	 � !�
���� ���
%��$� ���
���� 
�� �������-


��	� /? ���� �� ��	
���$. C��� %������	 !�	 
�� '	$���

� 6 �� ��� 
�
��� 
	
�������� "��
!���	 
� ��� �(������� �����'� ��!�� '���	

�� ��$�
� 
��� 
�	���	 ��� ��!� '������ !�	 ���
���� ��� �	!���
���.

��������� 6

��	'�$
�	� 
	�� 
���"���� ��� ��
�
��� �����
��� '	���
�
��
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+� �)��$
��
� ���� �	� ��	���
�	� ��� �� ���	 
	� 
���"��� (��)�
� 

��� �������
� ����), ��� ��
������ ��� !����	!�� ���
����. *�� �	$���
-

� 7 ���!����	 �	� ��� ����$ ���
���� 
	� 
������	
� ���� �� '�)	$ ��� 
!�
����� ���
%��$� ���
���� !��$ �  
� �������

�, � ��� 	
������� �� 
"��
!���	 
� ��� ��
������� �����'� ��!�� 
� 
��'��

� 
� 
	� ��)�
��� 
��
����� ���
����.

��������� 7

��	'�$
�	� 
	�� ��)�
�� ��� ��
������ ���
����

*��� ����$ '������ � ��)�
� ��� ��
������ !����	!�� ���
���� ���	 �� 
�������

� 
	� 
������	
� ���� �� ��	
���$ ��� !�
����� #���
�� '����-
�� !��$ � , ��
	 �
�� �� ��	��!	� '���	

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

��	!� ��$���)� !�	 �����
��
� ���
%���	 ���� "�����
� 
	� 

��!�!�	
��� ��$���
� �	� �	� 
���"���� ��� ��!�� '������. & 
���
� ��� 
��!�� ��� '������ ����	, ���� ��� ���
�� ��� ��!�� ��� ��������� ���	!$ 

�� #���
�, 
	!������ ��� ��� ���	!� 
���
� ��� #���
�� '������: �C<�?. 
���	'� ���� �==�?+�C, ���!����	 ���	!$ 
	� ��)�
� ��� ��
������ ��� 
���
����, � ����� ����	 
	!������ ��� ��� ��)�
� ��� ��
������ !����	!�� 
�����#	!�� ���
����.

6. 
�&�")*�&�#�

& ������!�	!� ���
���	
� ��� �����
	$
��!� ��	�����	 ��� ��$��
� 
���� ��� 
���	!�� 
� ��� ����$ ���
���� ����
����� 
� �� "����	� ���� 
!��	
��� 
�
��
���� 
�������
����. +������	 
�� 
����� 
���'� �����
	-
$#�	 �� �)�� ������!��
���:
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�����, �
%���#����	 !����$ �	 
��
�	� 
���)� ����$� ���
���� !�	 
����$� '������

'������, '	��	
������	 � ������)$���
� ��� '�� ������� ���
%��$� !�	 
#���
�� !��$ ��� ���
'	��	

� ��� ���
%��$� ���
���� !�	

������, �� �������

��� ��� 
��'	�!$ ���!������ 
��$ ��� �	����� 

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

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