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Curva de Impacto de Noticias de Engle & NG para os pre¢os do WTI
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Curva de Impacto de Noticias de Engle & NG para os precos do Brent
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Response of LOG(WTI) to LOGONTIy

Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S.E.

Response of LOG(WTI) to LOG(BRENT)

Response of LOGWWTI) to GARCHO1
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Response of LOG(WTI) to GARCHO2

0254 025 025 025
020 020 020 020
015 015 015 015
010 010 010 010
o5 005 ’____-—————“__'_________- 05 o o 05
000 000 il T 000 == ZEToSom oI = —_— __ = __—____ __ o0 JemEEe— ___: ‘: —————
S T T S S R B T T S S S S R A o 2 3 i 5 6 7 & 3 1 R N T T B S SRR
Response of LOG(BRENT) to LOG(WTI) Response of LOG(BRENT) to LOG(BRENT) Response of LOG(BRENT) to GARCHO1 Response of LOG(BRENT) to GARCHO2
025 025 025 025
0z0 020 020
015 015 015
010 010 o010
0os. 0os oos o 00s-
oo om oo ez BT TR T ETREE =S =3 ———
o 1 2 4 5 B 7 8 El 1o e 1 2 3 4 5 B 7 8 El 10 - 2 3 4 5 B 7 8 El 10 " 1 2 3 4 5 B 7 8 9 1
Response of GARCHO1 to LOG(WTI) Response of GARCHO1 to LOG(BRENT) Response of GARCHO1 to GARCHO1 Response of GARCHO1to GARCHO2
0004 0004 0004 0004
0003 0003 0003 ooo3
0002 0002 0002 0002
oot 0001 om0t 0001 /'::::::::::
0000 e —————— _— L e _-_—_—_'_’_ = SSesoo oo 0000 0000t s
ooor| ¥ A T -0001 ) -0o01 -.0001
oo -.000; -000: -.000:
102 4 5 B 7 8 8 10 12 3 4 5 6 7 8 9 1 2 3 4 5 8 7 8 9 10 12 3 4 5 & 7 8 3 1
Response of GARCHO02 to LOG(WTI) Response of GARCHO2to LOG(BRENT) Response of GARCHO2to GARCHO1 Response of GARCHO02to GARCHO2
00020 00020 00020 00020
00016 00016 00016 00016
noo12 00012 ooz r ooo124
00008 00008 00008 0o0os
00004 00004 00004 00004
oo fe—————————————— 00000 B o ————=— it b 00000 00000
- 00004 \\_—_-_-::__::::::::: —————— -.00004 TR T -.00004 - 00004
- 0000 -.000¢ -.0000¢ - D000
102 4 5 B 7 & 8 10 2 3 4 5 8 7 8 9 10 2 3 4 5 B 7 8 9 10 2 3 4 5 6 7 8 9
, T, U
, $# ) ) &)6%) & )4 -H)TI@
YH#2)" 4%) &) ') $0<) " &$#) )&) + 6% )# 2)& #2 )

&

T#

)

) )

“#) "0

) )

#"'@EEE & 0<)!

8- )

"$01 %
&))4-#"26$+ )-
"'g)0l > " &

B

- " 6% & "9
$)-# # )& '
$ (" - )1
S &

Q >z P

Y& 1+ ) &

‘9 6$ 01 PDA=

S

% %

O

TOo<HzUO@

@EE+EE
AA+F
AB+FF
AB+DN
AF+VA
AF+DT
AC+BC

E+EE E+EE
E+EB E+@N
E+V@ E+VF
E+A@ E+F@
@+TE E+BA
@+CC E+A@
D+EV E+BN

E+EE
E+EA
E+@C

E+@V
E+@D

E+@A
E+DC

)
$I

) '$# 01

)&0) "
) 8%) ¥
S



CE

Vs )& )$HE% ) ) )B# )

P $= 0] B O > 2Z PI=
B AC+V@ D+TV E+FF E+DC
A AC+@A D+BN E+FD E+DC
@E AV+AE N+@F E+CF E+DC
7 ) ) &)6%) & )4 -H)T'@
> ")6% & @E ) &7) "265+" " AC| "'&
) & 0) s ) - # ')+) 63 ) & 0) O
)& """ N+@Ff )& 0) S'! 9 ) ) #
63 63 )9 ! &7) "26%+ % & "# )3 " -
- 01 )Y&0) S 9 &#" & & #-01 ) -# #
2)7 " E+FE[ E+BE[ - 01 #+ - 87 & ¢
6 &) !
+ &) - -# # )& 0) O
9 6% (9% '&" &7)$ "26% )& O ) S+"' ¢
‘9 E+@B[ '"@E ) 3" 01!
c#t' &' #73"+-) "'& V#" "#H2 ' #
63 &#6% &8 )& 0) S $$ + & # " 8% 6% 0<)
)" ) PNE= PNT= #% $ & 801 & 4 ) U #
& &) ©
HO)#" &#) " 9 ) & & 801 $ $ )
301 "$ &%+&9 ) -#9% )9 2&7))
& ) " -+ U # > E: & 89%)° &) ¢
"H2 & -)/# " #01 ") #) & )) &4 ): !
)4 ) )$# # 0 "' " #H# > 01
& )&7;')T )+&8 ) ))3% )-# )
O A 5U X T
>
- %&
% T ( RE@# (% % #*+S %"%'#4 & - %&$ L%'(& o0
Q R NO))-S Q R NO))-S NO))-S RUS
6% +N $%/ DEEF FAIAF BE!DV E!D B EINV[
6% +T $9%/ DEEF B@!TB BEITT @'ET @!DF[
); +V $% DEEF B@!D BE'V@ EICA EBV[
) 3% +B $% DEEF FBIAF BE!VF @! CE D!EDJ[
PDEEF=



VS

("

) &)6%) /

># )" 6%
# )& 0)!

&

CH)$& ) )

)

-H)T@ &

& )

)-# )& 8

)!

c@



& &7 ) )$ Yy "t - # #
&" =) )3 ) #3" )& ") 4")) #')&0)
& T# + &)) &4 " +3 - ) )&SE () !
')&4 )% & )t )
+ #3%) ) ) $$ )™ #' & T#
'S o# ") - &# O &&SH" # 0 O)"#
& "H"I'& )$" b"&" )$& d )) !
Y
$) 0 "$) 3 &T7# "' )$& "& # 0 "2-
) -# T )8 )S D
&#) &4)) )-#) "3 ' + % 6%) <)
)$) 1 # Y& ) # (" S
b 3d" c¢" # ")+ 1 & ) & $% +)'&
& ))®) M) ) &) $ %!
) "o+ ) # # )&0) & TH + "
) ) & &) - =)t T) ) &4)) & )
TS #OL+ A# - ")) )
)'& 3+ $01 )4-) & $01 "$ & % !
1'$))& "&)"$))6$ )" ' # ) & 0)+
)6%)2) ™ ) )t # &) ') )
"$-) ' 33 & /) )-0)+&#)# 0<) + &
$ )&#4 ") # 0<) " $01 &#4 ") " Y& & )
3- )+& ;'&#!
‘01 ) &) ) 3 ) ") -#) )
=) 4T) &) ) &%)
"g ) & 0) & T#H + " | ) )$H )
) & PDEE@=+ 6% ) ')") "& 'S
' # . &" )+ )8 #) & -) 3)-) $
D &# ) #) ) -# -9) 3$) ) ' #)
9 ") " 301+ @ 4# > W> + ) &))4-#

' 6% ;) & #01 6$#4  #3 & % ) & 0)



CN

& 7# &S+ 3"  O# Lo 2"3 )& 0)
& T# & O + 3 O #) )+ $ -% 6$
2) " ) & #4 2 ) " )
) )01 ¢ $&9 6% )) ) &) ')
& "&)'")'$ )
9 )(" )6SHA )& ') %4 ) # O "H$)1L
L) TRy #-0) )& "0L ' # & &) 6% )
"26$)  -# # ) ) ) &#) ' #) +'$
&7;') @+ "t &))(" ) )y 19°
L3t - # T #H S # RN
287 )#- & 5 + k , PDEEC =
) "+ - "$) 6% ' 3% -# # P-
" H#=) $ &4 " O&# 4 )1 6% K$H
&# $ # DTWE@W@ABA DEWEVW@AAN+) 3$& ')
VE[& )&0) S DV[& )&0) O + 6%#)"
) $ ' -#H# &) & 4 "'&
D@WEVW@ABN DAWE@W@AAA'" &# -) "#:" ) $&
&3' & 01 6% '& $ & 0)
g ' " % & $01 + ) &0) O
'& ") )DV[ ) S " YNV !
- "$) -9) ) #)  P@+ @= 6% )
@AAA+" 6% ) ) ) 3( ) ) + 3%
65+ )-# %01 TH#+ ")y $ # )& #
") ) =) )U"HL ")+ )&0) & TH & O S
3 '-# # )6% )'# '' D F+V [
+" 83 ) #)  P@+@= P@+@=
&)NA-# & - 6% '&" )I) ) 4") )& 0) S
& )) $)%& %+ S )/ ) 4")
“# & oPE+ENTNBA= ' 6% % + " ))'6$ 1
) $ - #-01 -# # )&4 ) 6% $ #
/$)" ) &O0)+ $)8+ ) &NA-# ' $)(" "
+ B$# ) 4") #-' -# # &) 0o 9

'8, " ")9 ))'9 "I 6% $&$ " #01



CT

"& ' )& 0) O 6$#) ) %&) +')
65 -# # ) ') ')))A#)") 4") 6% "' ) /)
‘Y

) #0L &) 3 " ")) ) $)
&")  4") ) -# ) "# & 3 _ I+ &# )
& H# # noomogt "D 6§ + #- )
") 01 6% "& ' ) &0) & T# &)
) 1$0<) & /I# Y#&"C ") &# 6% ) '0<)6$

)$3' ) 1 3+

)" & PDEED+ &DDE= b))'+ 3 ) - 0<) ) & 0)
' '&6% )65 ) 3 )'3 $)PI =t ) /$01
) '0<)9#&"c "+ ) /$01 )- 0<) & 0) '/9' 9d!

g+"' ")y " 6$ 3 )&0) & 7#H 1
L -))"''S "H % &#) 3 )+ $ -%6$ & " &0)
#)" ")) "4 # > 8% $ & )
g ' '$01 )-# # ) &0) & ) +- " 6%
&# )  "$)# 3+)&0) S "$ )' ) & 0)
O + $)8+ " 6% "26% 3 &'
$ &% "g 2 $ #01 & ) -

+ ") - ) $0<) '&$H) )&)

"'&)0lL - ." ) ) &-)L+"' /8 - )
'&") $"26$ ;73 ' #+ /) - ) 6% )& 0) S
$ " (" $"6% )&0) O : + 6%
) ) "26%) )-# # )) )&O0) S )1 &) -)+
6% &) % "26%  -# # ) & 0) O )1
3 -) " #01 )$) & 0)+ &)-# ' - ) &# &

CT8)T ) - )

) - "&)ol > " &' $ - " 6% & @E
) &7) "26%$+" " AC[ "'& ' )& 0) S ) -
#'Y+) 6% )&0) O " )& ' " " N+@F[ )
&0) S! 9 ) )N# 6% 65 )9' &7)
"26$+$ &"#)3 " - - 01 )&0) S 9 &#" &
$ #-01 )$ -# # 2)7" ; E+ FE[ E+BE[ - 01

#t - 87 & $'-' 6 $ &) !



+ &) -# #
9 6% ($' & &7)$"26% )&O0
'9 E+@B['@E ) 3" 01!
) ") 01 ) )e$)<)#- )
"# &801 "$ & % P> 01
)68 & & $ (" # )
& -)1 3 ¢ R
'$  #
D+ ) &)NA-#"HS 6% & 'O
) #) 9 ) #) " 9) ) -# )t
(" # ) &0) ') 6
“## )') 1&)) ) $$+3
"% )&#4 ") )3- ) &4))'$ $1 1
& TH +$ -%6%$ 28 ) 3)# -))
)$/) $4#+ ")) &H#A )& 6% )&
#'1 ' ")$ # ")

/') )t #

)

)& 0) O
) S+

) s

=& Y&T7:)T
&0)"23 c#'
“# # S

)') )
) §
$ ) "26%)
) 3#01+ 6$ &
& )
') &%)
o) " )1)
oy ey

Ccv



CcC

X o+ | I M%'  (%-&3  H#(% ' #! #- I 1-I&H&6 @ !
2"2) +52 S#G_ ) !+ DEE@!

(" " # 3 #9 "1 + -1* % V'#,6 + DEET!

(" " # T#H 0+ %&% 41& E3 )& 4-#'
p2 &WWHHH! &I3-/W& W& # 1)& u")) "EN %'/ DEEF!

O +! N #% (% -! $%,.-I'# 6 L/ 3 + )+ @AEE!

O + I+ + #
)'$)) & DTD!+ DEET!

#9%& ("% Q -( , Ol +1

O >+ + +1,] + + Ol (%-& | &+ TA |
+00" + 1P )=l + 5 - +>HE T+ 2
# + @AAT!

> , Ofl %5 # % #!.%#IW % # % $-TH#16 !
'&$)+ 5 +DEEE!

> 4+ )% & $%* & (% %"% 1 #3 '#S & (% 0% ,I( %/ %(# 6
+1 ) $ O)# H o)+ "$) %
% -+ % L %0 @T @F 3)+
5 +DEEF!

o) o ! , O#, - M7 /% Q -( , OI3
| DEEC+ )& 4-#'p 2 & WWHHH!"&/!4#")) ' 5$#2 DEEF

+ 6 -'I'X%& & $%*& (& '#4 &7 .0! , O$! I*+ %' % &
) -1& %&$%,.-'#41& L H# H& % !, #).#+ M%I %&#!16 ! -)
T+ +-l@V ! @ PDC=+8 ! 8% IDEEC!


http://www.anp.gov.br/petro/petroleo.asp
http://www.cpb.nl/

CF

> Bl+ S + | L4 # 0&!( .&&# %A4%-$# . #% &+
+OIP =+ 33># #G )) ")) $ +S#O I+
DEET!
O +!, +I I, %, O#! + 11 O+ " H ##+
1 $#+@AA@
+ o+ o+ 5-#8% (Y 4%&'H0% ' & ,0 $*X%& %H& %Y & ( % $*X%&6
4" -y TH" 5 + 5 +

&' )') DEEV

+  k ! $' #%8&6 )& 4-# 'p
2 &WW ! 1 13-W -W& W& x& X)&X)@x 12 u") 'E@ 8
DEEF
+ 0+ SIKL %I& # 1( %&# 1% 0% " %J&
H-H#16 ) | + &+ TB+5 @AAN!
+ J-%$ ' E 1 Y& -# ' p 2 & WWHHH!)' & 3 u "))

@B 3) DEEF!

S +0+  + | 04%0%'& " -1&M! '/ -$% !( P %'
(% # #%& +d &&# " '" )+ DEEE+F W+ VVB

>ST m + ( 6 $ +) ) )+
- DEED!

, + 11 "HAEY ' I$H- IMW'& 6 ! 5% # , "+-ICC+ @AFE!

+ 1+0l+ T'%&% (! , O#!) 1&#-%# 16 I+ 1 $#+ @AAA!

+ o+ 18 % 0$-%:#(1(% %4 -*+ ( $% &10% ' %, 20 #,6 |
'&$)+ 5 +DEED!


http://tonto.eia.doe.gov/dnav/pet/pet_pri_spt_s1_d.htm
http://www.esmap.org/

CB

+ %4#&+ (I -I'##(/(% %) %)5# (%
Z200#6 ! -) ")y o1 " tISITV W, + DEEV!
5 + I , 0%' #! 5&#,'6 )y ¢ O)#+ 1 $#+
DEEE!
5y + I M I+  k+ I+ + ! %, "% L#!-(
% K-%7 $%*& - & &# #'#,10 0'# 4 -I'#-#(!( %[ ! o) $#

)& 4-# 'p 2 & WWHHH!3 | I$ 81/ W&$/#"" )W& WDEECX' " x &
") - DEEF!

K + K+ > K| (%-# &I00%' #, 04%0%'& " &&%'
%. & +1 $ | &+@@+ @AAB!

+ Sl 0% 10%"' (& $%*& ( % .1 &' (% 'V
I&#-7 1 5-#8% & (0T #& ( '%0$ % " %:\1 #! IDEED! )P $ '

0)=! ,>+>0) + DEED!

> +1140 14+ 4] &VT&HNT % # % $-#,"X%&6  +
i -)9"") 4")I+ 5 +D EEE!
K+ 1+ K+ #-$#.% /1 %& ! ( %!-%;./! % '% 0 4%0% '& 10
#(& H-, . #H%&  H | 6 I % I NE+ @ABN!
+ 1 K+ #% $%I( (4% #% % [#%-( %ll4# . #
% % V'# 1- #- | M%'6 &&# , " # " '")+ DEE@+ @@ DN NC+
+ 50 ) # - 5%, TH & V(1% 1% | " $#,% 04%0 %'6

"' " -IDA+8%#2 @ACQ@!

Y + | 10y# '%, -K#, | $ " #((%& (% (%& - , 0 ),
OK4#-6! -) # IFV+ %' DEE@!


http://www.gee.ie.ufrj.br/publicacoes/pdf/2006_mercado_inter.pdf

CA

+ 1+ )% | %4 -*+ % " 01& (% %H"#+ (% K- % !
+1 ) $ O)# H )+ "$) %
% -+ % L %0 @T @F 3)+
5 +DEEF!
o) # O)# | 1% 0 V'H, + )& 4-#

p2 & WWHHH!& /)" u ")) ' E@W@DWDEEF

KK+ 11+ O, 11+ 0% # (%- &% Y%4H&X%E&E | #)- +
5 +DEET!

+ ol L %$18,.- (( $% K% |1).&% ! 1& -#13 &!-4 % &% :.%0
$(% 6! O) + 5 +DEEC!

o+ 4 (%-# $#.% %$%,TH# &# 1% # Ol MW7 %4#( % %
"08& 4%I(M6 ! W -)G )X +, 0+DEE@!

+ o0+ % #'%%-1"# & " "#1.% !( %, O#&7 '% %' #,-
$% &$%, #4%8&6 & ) " 3)+-IFF+' @ABF!

+ 5 1+ + 10! l, %, O#I6 1 O+ 1 $H#+
@AAB!

+ 001 031, ( $%* ( $% K-% ! $-T'#! %% V#, 0. (#1-3
) 01 ) &) -) # 5 +

-/ DEEC!

>4 >+ ] % K-% % (K-! ,0$-#0 IL.&% "#&,!-  +  #2

1 $#+@C ) '/ @AAA

>+ 51 &HOP+ (4 %0 #& & ( #" O+ #' (#5 #13
$ 01 c# >3)+)# 7) $01 't +
6 5 +DB - DEED



FE

+ 11, %, O#,&!( %-#16 - + TB+ @ABE+
+ K HAV 'Y IHH (Y%-# 'L M* N )& 4- #
'p 2 &WWHHH!I-)2&& "' u")) '8 DEEF!
S + | S+ QN (%& & M 0! M%' 4-I'##1 /! % 4% '#0%[3 !
5% # , " TT+ @ABA!
+ 1 A+ % '% # (I "#0! %0 '1& $!I(# 0'& 1)
" g IN+ 5 + W, 5+8 1 8% |@AAB!

! 1% $& % " "#]! 4% 0%'& "' '/% 4-'#-# T

H'% U# - #- SH%&I (I (). # N )y
-#& + - 6% (-+ - DEEV!
> L %*& ( $% K-% "%,/'0 ~'#0 $ %+ ( 01& &%0
0% (14 (W'HH#16 )& 4-#' p2&WWHHH-# # 1"/ u ")) 'E@
| # DEEF+
> 4+ | $% K% #OSV# % | %$")-#,16 Lo+
5 +DEE@!
k KS+ ! % %:.#-#)#.0 1% - 1'% ]

- H+ | BE+ @AAE!

K + 5+ + 1 %& -( %% &%(&%, (%-& +) -
* + &+ AN@ ATT+ @AAT+


http://www.kevinsheppard.com/
http://www.valoronline.com.br/

) 7&" | #2
'9 ") H#73M) &
L

Vi@'@ Q

-)))$) -)3

) )

) #2)

#) )& 0) &

& 7# #0<) & 0)

PDEEE=+ "

5 # KO )

) # O )"26$) 'S
#01 ) & 0

#1
) O

K PDEE@=+6%$ ' # '

) )

) -

)!

)T T s) ) &

) )"

‘6% )

")3$' &#" ) ) #0O<)

WH" )
"0l )& 0) $$)!

')y #30<) )"

- ") 6% )& 0)

' 88 ) #3 &%

S ) 3
$$ O

) $

) " o<

")

3 )1

3% PDEEF=+)&0)'$ )P S O =

/) "$)  6$)01 '9 P =+
$$ Kk X+ &) 0)
) %) )
PDEEV=+ ¢  7#)"$) 3" )
# S L+ & $H
&) )8 -) "01 ) )
3#/# )/ -) ) &# 01

@)y 9$7#H /$ 65 &) $4 "
#7

' #&) 9 3|| " 3

$ &3

T#

)
0)33:")S
)7#)"c) O
6% 3

&
S "'$ $01

) $#%

' $01 $
19'&# §

') #- ' #01

)

)

F@



FD

/8 - - 3% ) #0<) #3 "$ & % )
& "&))9 ) &0 & T# +:#3%% 301 ) -#
& 3# 3+)1 ) )) &)" &#" 5 PDEEE=
&' to&#") ) )" & 1) ))9 )
2" &)0 4%)3% :) ))9 )" " %) "t 2)
# 7 )+ $)8+& ")) )™M)") 1 )" )
301 ) )y)p) " + ) )3% 3N
PA=

| 28&7) $# 6% 9) )" q@+ $)8+)%)
&)0 %$: )9 )$ oL )$# ) 4"
2Tt )y 4t P$=""-#)"4") /$# )& "IG ,$##
P= "K

-# T )TAT) T ) DS )+ L) 8
287) 6% )9 9 )" i+ ) -# ) I$# )+
)9 & #91 )" ;|

)$' )9 ‘& # $c"-% 9 ‘& #
)" i+ %) 6% )9 3 #9 3 '@+ PP@==! )9
3 # 26%) $)-%)& ) Y )" o+ #9

)" "D P PD==!

) ))"8) # % & ) # )1 ) )) G
SHE P =+ "IG$## &# P =  2##& ) P =) 6$0<)
) )))l '#% ) )3% P5 +DEEE= P + DEED=
) ,t 4 qPgn Q4ign a $t4 qPanPpo? Q4ign P@E=
) t 4 qPgnPonQ4ighRg t4i@n$S P@@=
) ot 4 gFNnTi@n$sS P@D=
o - & )1 PA= a a #3+) )9 1
)" &a "6 & 0 $)9 & # "

2 # 7 ):$)9 & #)"

+& )& 2&7 )+

FOo&s$' # 7!



Oa
) 2&7) $# 6% )%-
%% ;!

3)<)6% -2" "
)

t &

Q9 & . &
$)8+ " &)O0
) ,9 &#"
ey
$" #01
N# 5
'y ) /$01 ) 7" 6%
)Y)-# )" 4 ")d!

9+ ;)"
PDEED=+ 6% 3% 6$ ) 1)
)y8* 1" #" ) &) '-."$
$ ) 6% 287 ) $# 6% )9
19 ") ") 0) ))&
NENE

&7)
6$01 "

(" +
&) 0 F!

) 6%

,+

) &

#$
& !
"01 " 01 )"

3 #3 &% & M+"' )3

S qR«nPy O nkF

& 4
& 4

$#)&0) S
$#)&0) O
3 )

S
O
R PV&'

q#3 '
gq#3 '
)ll

3 )1+
" 01
3

) )A%) )
Py &
) 3# $ )
) - 2&7 ) 301
¥A$)') )" "4-#+P1 &)
3 )+")" 1 +))9)1)1”
-+ 6% - $#
7 + 5 PDEEE=& &< 9)
3 PS=+""-#)"4")

% $ : +

$l

3 ")

"y

)

3

) )9 ) &)’
) 8/
Y&

#

PDEEE+ &IFDC=6$ b ) 4) "

#3%') #' 0<) ')$ $#%01+ "

) )9 )+

i

)

FN

# )8 3%# % +

"&
&#" 6% ) )$&<
)
& ") %))

)$&) 6% ) )
Bz #PEY= & &<

)3$'&) # 7

& "&

)&" "01

P@N=

3# 3+
)9 ) )% )
%$ : =))9 ))1

)!

S) & 3)1
3 023-)/



FT

287 ) $# 6% qEl  -# ) 4" "6 )-# )
I$# )+ 8 ) 2&7) " 301 @[q EV@@! V[qEINBC @E[q
EINDD! +) -# ) ') )& ) -#)"4 ")+ ))9 )
X" 3 )2- $ -(" )I# #3& % 6%
1) ))9 ))8' &) ) # 7 )+ &) )% " 01 # )
) "o ") ")) & . " 301 w
) S 9 '#% " k K o,
PDEET+&!VAD=
%
) S Sq - P@T=
9) &#"01 ' #3 ) S+ - ) & I#'
' o# $# ))& ) ' #01  )) )3 ") )
S M) "0l & # & #0<)
#- ) #3& % ))9 )" *") &0 ) #)!
&) #% )))) )" ) S & )
Y4$) 6301 # 3 & % P6$01 P@N==+ & "Y$3 ) 6$#A )
"'$ & %!
") 01 S #H%) ) )4$ ) 3)1
#3 & % P6$01 P@N==""¢" 6 #4l + & #3
"& ' S "$ & % "')$-# #3 & %+" 3 )
)6S#4/ | 6301 "$ & % )38 )&" "01
t S gqRnRd4 O nRD' i@enS P@V=
tq & 0
Ii@q-# ) $&4 6301 P@N= # 3& %+
63 #4/ a
Sq9 )& & )D$)

) 31+t S "&$ )& $/0<) "$ &% )&0)

S+ 6% ©oro01 0"&$ 8%)' &



6$#4 #3 & %! R ) )" )3
& & 01 )6%$#4/ )& 0) O '§
)3% !

VID!@ > Q Q

1)y ) 6%0<) "$ #3 &%

M$ ) )+ -9 ' #3' 3
1 ))% @@2&7)) '&#4" ) #
$ ' # & -# 01 ) )$#H )
&#" - P& 0) O = !

5 PDEEE=) #" ) 9"
&7) @ '# 3L 9# )&
&# ' # #3# &)& ) 6$0<)

q Pk+) # Y#3 ') )- -)S O
&7 ) D - -# &H#H" -91 )™ " Y-#
3NL9" " # 3))!

&7 ) N )$# 6% ;&" -)

9 &&$H" # 3%#H % ! FqgE!)
l: )% [+ -) 8 2
. q'9 &&$H" # ) )4$) 3)1 )& 0)
Qg )- &1 ) )4%) 3)1 )&O0)

&7 )T N (" 2 " )" + %
) )4$)9") I ) & "01 ) 2

S2 1 & ) )A$) 3 )N1 #3 &%
@ + )#' kK O, PDEET!&ICF
Ce(" #) )9) & )

) #3 '&!d

)

||_+#)

FV

' 6% #
+6%):" 3

> +
|#+
#01 - -#

01+
3 )1

) ) 2&7) 9
"$ #3 & %! R
o

+&) #)

$# |
) 4
&7) % |

9 )
"B

P@C=

)8 + 6%
&7) ) )

Pv=+ ) )3%

N=b ) 'Ol #3 4'" 99)

$ )



3 )1 g n «@NRXNNR 4onR *nR,, n a ')3%

L/ ))$ Pyl 2&7) $# 6% 1 2:2 " )" )
) "' )38 % ) /$01 B3 3# 3) )

3)L $;# ! $)8 Pz "a ) ' +) -# )

) A" ) -#)y"4") )3 ¢ /# 6% 6% +
"rHS ) 65 2:2 ")) )4$)

&7 )V )N$ 6% 1 2:$" #01 )& $ /0<)& ) )
X)) -# 01 9 O $)"2 G+ 63 )$&< &)0
$" #01 )$& ' & $/01 &' # 7
9 % - ." ") 1$)8! FqTd en ToF pn!lln TFi; nSa)/
2&7 ) $# 6% +eqTeq ToqMn TrVE+ $)8+ ))" " ) $
3)-))L 3%) % + 1 $" #01 'H3SL ) +
) "'+ ' )3% )&" "01L P < =1z *a) 6%
Pc /) -0<)="$# &#" &# 1%/ )3% ) 6% 6%

39%) #/ + 9 3%# Y3) ) ) !
) -# | " -# "4 ) /$01 6 65 ' 4-#
)" #2 )3 """+ & ') 8 28&7) $#! ' -#
$ "o/ &#" 801 28&7) 65 ))" " )

)) ) )4%) )" ))8'3%) % + O )$)&
&)0 $" #01!

& )C ' & $/01 91" #" $ & 1)
28&7) ) : -# 9) ) + 6$ )$&< &) 0
$" #01 2 " )" Y$# ) 9 )" &

) - )4 $ 3NL )+ )] 28&7) $#a "q

RN B R °z *"')3%) #/ 3$#

c’ )% 3))-) 3N $# ! - #
& I1# | #-# 6% 6% ' 6% E+EEV+ & ;'&f#!
) - " 6% - ." )" #" ) #

&) F ¢ ) -0<) - ) 6$ ¢
3) )N) 2&7) 9 "# )) $ -%6 $ )9 9

63 ¢ 3) )



FF

&7 ) B
> P$8 IDEEE! &N@@=! ) 2&7) 9) ) + & -% 6%
"H# " 301 #3&%9% 3)) # )'&#) )& 0)

S O )L #' )y# )

&7 )A % )& " )&" "01 #1)

NG - ") 28&7)! -# ) 1B Y3 " -+ &)

2&7) 6% ' # ):)&" " L)
S2 )&) & -#01 Vr2&7 )+ '19'9 &3 & -#

)&" "0l ' # )#2 |

&7 ) @E )$# 6% 1 2. #01 # P'$# " # =)
3) ) ) 2&7) ): -# & " $# 3 &#)

) #)" 9 ") '& 3 )

&7 ) @@ ) 2&7) )$ 6% ) /$01 ) )4$) 3)1
)3'$ '# ) 5630 & 3 ) ') ))3$  7'$#
P 5 IDEEE=

%) P@F=
&) ) " "$ ) ) )4%) M!

/] 2&7) $# 6% ) )4$))3%" ) /$ 01 '#"')' q
E "$ ) gNI'-# $ "o/ &#" 801 ')+ $
)8+ "6% ) )4$) 1 ') /$01 '#

VINI@ + o+
9) )$&)01 #- & kK O, P DEET+ &NDB=

6% b' #3%') &#"0<)& 2- ' - & 6$ .

1 9% $01 $ - -# & # 7 1) -%

@ 3¢ 5 PDEEE+&TCF=+ ) I ' )38 )&”

n % "0/; #I
n % # ]

"01



N! - #3 & $' 6% & 631 #- )
2') ) ) &) d ) " +") )4% ) 1) )
6$0<) # 3 & % P@N= "$ & % P@V= - ") )& <)
3#' 01 -## ) ) "&" & - )y - =) )#
") -#  $&4 & $ !
&)0 -# # " &0) & # & 8%
S#" #- I# 6% ) -%) )1 1$4 ) " -$#)<)
&#A ")+'$ 0) )&#HA ") " FM)E T ' )$ 3 5
PDEEE+ & TNB=b) )$3 6% - ." ) ) &-)1L 19") |
Y- $&4 & $1$)8!2:% )& 9"  $" #01
) ) &-)lud
8%) " $" #01 - ." ' & $/01 )
3)<) "$ #3 & %)+ | 3 $%$ ' #3°
2 ")" " " #3)-P =" % ' ("
6301 6% #" - ' ‘2
-# # - '&4)" )) P kK O, +DEET=
"9JRenRg *NRy *,niln R * P@B=
6$ - ." + % ryme )
Re6$ 9% ") a
Re” 63)1 ) - ) c#' &4 ) -# # +' #
A% 6% c#t'& 4 +3$)8+ ' a
HM) 2 ")y" o # + /
) -)) ) ) &) P -9 )01 &
- ))'#2 0!
+& "2- M -## )& 0) )7#))
SH#H" & - )&4 ) & & )+ "o kK
O, PDEET+&INDA=bP) 9- +& ;'&# + ' &#"0<) ")
£ kK O, PDEET=+ &#"' '& ." ("% +&)&
6 P)8 1 ") " + § '2 'Y+ )$- ") 6%
6$#6$ $ ) 1 ")t ( "9 )8-#+ &) 6% ' )8
Nt ) -+ ) 9 ‘o1 6% ) & %

& &))" )

FB

°8



FA

63 &#"' 9) ) 1) $) )= & # "96% ) ") 9
&") )" $3 ¢ &) )& ) 4"#) %
"'& ")1d
6301 P@B= )&" "01 )& ) ' + 9
)&H#)  $ ' # )3' ) /34 & ' )
$% ')-#) ) ) *o# 6$01 P@B=/ ')

)y st 2 )y oo # $ 3))-
3 #% P | L 9 ') 9

+ $% & Ot -+ ) )3% 6% 01 & %

P kK O, !'DEET & NDA=

®qRen R *n'lnR * n  *n " P@A=
) 6% - ." ' '3 0"'& )
Re6$ 9% ") a
Re * -# # ct'&4 + ' a
@ - ." c#H'&4 + ' a
$ ' # )3' ) /$4 39 "+ 6% P@a
)" -') 6$01 PDE= P ="
g —4-nRy % ¥ PDE=
%
) '6% - ." 28 & Y)-# # )
&) )+')"'& 0<)6% "# '3 "' |
)&" "01 P =& -## )&0) S

O ') )3% )&" "01

P@ 6301 P@@= P =& ) ')3 #% &# "#$)1 - =)
T3y ) - + ' #  P@+@=
PORNRe *n o ®n @! 9+) @)% -#)3-)& % "'6$
) 3 -& #3%') /) -0<) L /9 9&NA-# ) ) & 1]
$ *og 6301+6% & &7) 9 ; &#" $ - " +&)
& ) $ &&" # )$ )+) ) P

9 =



BE

% % % PD@_

PDD=

a$)8+/9)) ))&0) S

‘)Y '& )& 0) O a

9 6$01 - ." ' "t $01 )-# # )
&) ) )»¥-." ) !
X PDEE@=&)$# 6$+6% ')&"' ) 01
6501 '9 " " #+'#2 ) 1 &)A-# -# )'& 2
CHL) '+ ) )% 6$ 01 & P3)
&)'$01 $ ") ="r& 1& “H#'S#H 'O
Ll
Yy U #3'F) ) )& ) "'$
&7;') @+ 2% " - 6% ) "26%) -# # )1
&)) )y 2- ¢ "-3(" &-)1 - . " #
Y& $") # ' IP>S m  + DEED=!
# o PDEEV+ & BA=+6$ b &) ' o#
P ="& " ' -))""4")N-)))9 )2)7 ")
" #&"$ ) P$ )8+ "' "$ ) uN+ ) ) /$0<)
&) '"b&") #)d b"$)3 )= 3%&' “## )+ 1
"& #-"3" > $ -%6$ - ." " " #9 $01
&) '3 $ ) -0<) 1 ))9 ) ) ) )83
#3%') ; )<) " # "H &I )t o+ )
) #) !
K P@AAT=+ 5 K P@AAN =+
$% ' & ' # PN ) o #+ 9
"y % ' :6%301& 1  + 6% /8 -om2n )

DD
DN )

)$ )
TS # S )3 84 ) $ )5 & ' #!



B@

&) N9 ) -#EH " # )& " "0l
#9 &
PVRNRS n &° «?P * PDN=
<kVK) SgpE+ E)")" : a
33 -H)T)m)$ PDEEE=+ ) ' # )/ ) 4")P Sgu
E= )% ")P Sep E=+ ;" ) ) -t #
)y 4m) et R¢ 6% )71 ") &
'P R? ¢! @UE %')6$ "2 T+ )
Ny t)#H- -## VE+ '&"  4")9))'9 "I
O+ & &) & P@QAA@=+ "& )
) N9 )y "t ) #) $ 3))-) -H#
#+ 1 '&)01 "# ) 0<) )& ) 6$01+
)$ '$#01 ' )#3 4'")!
PDEEC+ &! @N= ;&#" 6% ' # +' # #3
1)) )9t )9 !
) # ' S# PDEEV+ &BA= 6$ D)
& 0<)& )$ '&#' 01 "'&$ " # + & -%)+ &) §
# 3% &))(" &7)"26%$))3 " -) -# #
' -H)T ) m) $ PDEEE+&! TEA=+ )&" "01 - ."
9
o * , 10 * ‘—‘ ‘_‘ PDT=
65+ # )6% 6$01 )1 ;&))) # 3
#+ '&#" 6% )8 & " #+)$&
6$01 6% : "+ 653 6% & 801 - ot o#)8 1
3-1&)0 & ) ) ) 2&7) 6% z
XHN
% 3¢ > PDEED+&!IC=+b " 2" "es )9 ) "))
o) ©)6s$ )/ ## a$'#H2+ -## 9%

' )-&4) 6 6% # )'" ) ")l
>u# N# 6% ) ' #3')N$ ) 6% ) )) ) /$t # !



L #% + ') #3'$- ) :'&3
S o ) #) + 4+

)" ) !
VIN!D > > R
) ) )L )ttt -# #
'8 " 4") & ' 8  &#"  "'&
‘01 )$) &" -)6$ )& 0) S
"
X PDEE@+ & TAB=+ 01
" & ) "Ts ) &1
&) )&t $) !
y& " -# # 9% - #
&O0) )/)+ 9 ")"$ - n%
&"' &) &# ) &1 §- -4
1) )6s )" ' -# #

&" =) $$ ) 3 ) S P@ABA=+ )$ $
S 0) -# # &4 &4 1) #

Y-# # ) ) O)"  # O H-##
"& # - ) U )E #2304
#' - ) )+ 9) )')) @BVF @A
“# # DEE[ NEE[ '" 0<) &"

' @ADA  @ANA! )9
&4 +&9 1 ")38%" "
38 ) )
#- -# # &4 ")1!
Y DN ") ) "269)
'0<) )- )&0))7#H) & ("
)& -)<) ) #)) " -) )

man ) ) § )

))

&

) 3)

$)

)
BC! "
& )1

1% ))9 )
n)_

& T#

) %<)
"HE4 ') #0<)

nog%rn

—+

#

)& 0)

$¢

I$I

34

oy

)



BN

' &H 4" ' > PDEEC=+ & & # $
(" ) & 0) S+ /) $m
$ )Y
)& 0) & T# & ') (" okl
+ &7 ") 3 %01 ) 4)) & )
7#H P&&= ' # E ) $01
&# " # ) 3 ) )3 & $
&-)l 3%& & ' 3H/#) + 6% &))$ BV+NF
H2<) /) 1) & BVHV '#2<) |/ Y& 1) )
DI S 3" & /[#° - k1 &S$ -
$ \ E+EB+ & \ VB+DT! '
3"  \CE+TN+"'6$  \E+ET!
)) B $- '&" 4" ) ) - #-
& _ P@AAN=& &) &) - ##  "26%) )
“#)) ) )&o) +9 6% N - 6%
LtY& [ "t +)1 )38 ) #)-# # ) )
'3 $!
) "4 ) - ) I$01 & //# #& "c "
)t &N 9 # "$)# 3) 3$ PDEED+
&'DDE=!
)"$)#3)& ') /$4) 6$ ) '0<)6$
X< R /20 C | RV Y
)'+3 )- 0<) )&O0)" ''&6$ )6 )
3 )'3$)Pml=l' ) /$01 ) '0<) 9
#&"c "+ ) /$01 )- 0<) & O ) 19" ol
- ) _ P@AAN=+ )" -' $-
‘& 4" )" &) N9t 1)) ")

$-9 &) ) 3%



BT

Wilstility
Mews
, C i > R _
, >ST m  PDEED+&TEB=
PDEEC+ &!@B=+ 6% "'$" )'# # 3 ' #)
HH# &) AH &") $"26% ?2- ."
#i-# # ¢
b)) "' $01 '&$#) )&) )#$ 0<))'# )"
CH)Y>+ "S- &Y 4Y) ) # ) &M
tH#) s e 4")96$) $ ) -
$"26 - """ # &4 )3% |
H% "S-+ - " &4 $ #9 8%) ?- ."
©#d
)' - ) "$-+ /8 - &#  -# # oo
'&" "26%)+ OVS[U ) $# &4 -# # O+ o4
' o -ttt #) & et §
&4 " " $#'&4  -## IP>S T ~ +

DEED+ &!T@E-=!



VITI@ >

PDEEV=+ ) - (") '&4 ") #73")'" "

=0 &) ) )
- -)1:9 )& 0)
P)$$ '= $ & "))
") 2 % 9D )!
18 - #) & Jt)
& 7T#+ ) &) ' #73") & ) -#
)3% ) P5 +DEEE kK_ O, +DEE
@h )" #2 )3'7" ) &#)" 9 )
"2H % P O =a
Dh #% ) "$)# 3
Nh #" 0- -)& "&) " #+ )/
$# )& 0) S+ S la #3
oO! O -H# # YT# )3 &# & "))
*a
Th #% ) ) ) &
$ - 301 ' ) )&
6% )$&< &)0 $ c" #01
301la
Vh)' "#> & ))9 )" 3 )
#01 # 3 & %a
Ch)' " #> P> 01 )=
"'& "$ & Wa
Fh & ) )$# )& ' $01 '&$#H)
"'&)01 - ."a
Bh & ) & 80<) & ) &O0)"' /)
)'$# ' #01 )-# ) -)a
) 9"+ )" 9) I 1 "2H %+

"#% )&#))3$ ) 6$0<) P kK_ O,

BV

*")YP 0)
&0 7# "
)1 'O + &#
& 0)
> )1 )
T=
1P =
#3
$# &0
!
"01 ')
)
& )%
& #)
)&)
" #
& ')

+ DEET &!DFT+DFV=



BC

% g
0 — ﬁ PDV=

PDC=

“9)' )68 ) ) )4s)

># )" 65+ ) [#2 1$)"3) )& "9
& "'* )#01 CHME" O)# S PDEEE+ &!TVV=Db'
H BT & )% )01 "&#H ' &") # a&
Y-+ # o+ #% 2') ) -# $ # 1 "&#;
&% $) &:"d ) " +$ " # 63" 2 $ ¢
% :- # )3)+): & & +$ -%6% ) " ) )3 %)
#/ "$r) ) $H# #- ol
)$ ) kK_ O, PDEET=+ # ')'$ 0) 6%
'$ ) $" &' "26% & T# )$) &") )" ")
$) #% )+6$ &' " "$)$$ 6 $ # )
&4)) & ) & T#H $)3% ' + #-$ )"2')
b ) 8%) ' )d+ $)8+ #01 )$/)6 6% #
& $ )$# S)T A"y 3 % 6% & U )# )
&0) 1 #" )" 3 #0 &' $ 4-#
63 #4/ |
)$ ) -# & 5') '# + “H# g
"wt)$ 0) )& 0) & TH +t %+- 0<)&" $)
O #+#3P O WO = $ )& "&) - :-)'" "*")
$ &4 &7)3$ + &# ' #3 ) "$)#
3 ""T B )3) )&"-' + 1 8 $ 2&7) 6%
'$ 0) )&0) & 7# 1"$)$ 0 O #+" 01
"S)# IH #HE- " ) #01 )& 0)

& T# ol



BF

/| 287 ) $# 6% - -#1 8% & - $ +9)
‘01 6% Db o) 1"9) S d+)')$ 3L S
C#OL )$)&T& )-#) ) ) It -# ) ))

o) P31 ) = '")3% )')$ 3) S
& )' #01 -#) ) ) #&7& P 3 N1 o) =l

1) '&H) ) & ) $ 1& ) ) -#)

) ) o) $')3 " -1 & & &#"
&' 3 )1 5Pk K _ O, + DEET+ &DFADBE= ' ")

o+ & ') 8 28&7 ) $# " '#$ 65 ) ) )1
")) )t o "'"$) S ! 2&7) $# bk 1"9)
Xd9 ) )yt

) T )&t ) ) )L #% ) &# ) $)

6% 0<)
1 ! !
PDF=

1 o

$)') M 3NL & "#H'SH ) 4) " I ) ) 3%&

" ) Pd Pp !l P 9)3 " % ! ")

- & ') 8 2&7) 6% bX 1 " $) kd! )

)') 2&7) $# bk 1 "$) Xd&# ) ' - )')) 3)<)
))) 3))<)+ ) #$3 X"k ) ) )
" ) )) k)1)s - ) % ! " S
65 X"$) k+ ') 8 2&7 ) 6% bX 1"$) kd
2&7 ) bk 1 "$) Xd!

Y # 5 PDEEE+ &ICDC= b ) "$) #

3 )$&< 6% ) '0<) #- )& &-) ) &' -)
- = )PH=+) 8" ) ))9 ) ‘& ) ))- - )ld
P/ 2&7) $# 6% * . &+ $)8+ ') 1)) o 1& ™
3L+ &#") ) Y —)+)+ ~ (# “ PB=3 g
o)) 0 59 ¢ &. ) 3)1 ) -# |
M o4 | " 4-#)#2 )3 """+ 8 ') &7 ) $#+ $)8+

$ ' % 6% o ")

S IP5 +DEEE+&!CDF CDB=



BB

&7) - "01 "$H# [ "' ) 3+ &7
&' #13") ) -# 28&7) & Yo ") $'-
30L& )3% "8 - :-)6% 1"'& #
> s! O -# # S 0O )&" + 3 &#)
" #) o) )2 " "
73 ) 301 52) P )7!
) " 301 ) "# - "0l $'#7')
"8 &)O (" "& $ 1+ 6%01
3 )1!
)) 4 ") 0 "$-# & ' ¢ )
301+& 8%) &))4-) )6$#4 ) "$ & %+ "
> 01 YP>= 6% )" 9) Il "2H %
YH" U #]
) ! 'H#> & )&" "0l #3 & %+ '#%
) )3% PDB=
! %! % %! % % %% % %%
% % % %
! / %! % %! % % %% % %% %
% % % %
+ )-:+-) -## ) ) &0) S o +
% g 73 # ) Fm))l ) ')
Y") "+ "2t ) &$H)) $ -0<) # 3% 3" >
)" &# 9 M+ " § )- =) $)- )
& ) "# )) )&T7& )
&7) )' - > #3 & % P6$01 PDB==+ 3 ) $o01
'&$H) &) + 6% " &#"' 5 PDEEE=+ b)
$0<)  &$SH) )&) &' H#'$H ) 0O<) $
"26$dl #$" PDEEV=+ 63 9 9 )3%
)$& 2 %)) @ '"$)- )



BA

K QR k <k?Renk <k? & PDA=
yHO Rikk <k?Rann <k ? Sy

C# 01 % '8 & § k¥) 1
ull &4 )38 +)) # 01 K , 2k -9)
@r 6$01+"') /9 ho2k -9) )3% 6$01!))) )
&"$' &) - ) I/#"$ "2 65 $ )
& 1 @r6$01+" ))$ )"26%)" ) )
3% PDEEC=+ b "'&)01 - ." ) )
&-)1 9% ' c#& ') -#$01 "'&
&) &#)- -)'") 01 &4 ): d
3% '# "&)0OL > ." & 8%  &#"
65 '& ''9 )& O0) " 7# '$01 $ &
) 8%) $&))4-#"26% )- $ (" -)1
L # o+ -#01 )&2 ) # )):- " &#
)3 "8 ) 4) ") #01 :- -# & P&0) S =
)-# ))S# )+ 8 #% $ & 801 & 4 )

IP kK_ O, !DEET=

% 6% :"'9 q \ﬁ P PNE=

g-# &-) S
q-# - S
"qc  &4)
% 6% : " '9 )- - -# ) '$#
#01 )$ -#3%01 '& #
$ " 9" " ) 3% # ' +
\/ "
%
Cq L PN@=

\/ % \/ %



$ Cq % 6% :"'9
")'# 9 #6$)$-# Ep

Cp@a)CqE! q

& 1)) 2:$'8%)' & a) Cq@+ "&" &-)1

' #9 & &))A-#

)3$ # 2#& ) "'&) $

)& & 0<) )3$#

C q / . - PND=

C q / %% PNN=

C q ? . PNT=

) & & 0<) c+¢C ¢Cc )y "2 & & 0<)

"y + oo C&'"'""& ) )
)'$#01 )3% )$) ) 4&")P C nCnC q@=

&&01L C " &&01 -9 ) st -9)

'Y$ 01 6%# )-#)'9) ))9 ))'$# ) )
)& ) 6% -# ) " ") &' % +& )% -#
#- P"' E+@ $ E+D=)3 " 6% 2: &) 0 )
D) 2

& &01 - ." c ot ) 01 #

"' #01 3% - /# )&0) S # C #
)3 " 6% )9 - #SSS") -# o+ 65 )9 )'s#
&) $&6% #$$01+ $-"-)a') 6% C#H &™)

) -)!

,# + & & 01 Cc ' Y1)) ")+ $
)8+ " )&)4-) )6% )/ " &) ") )) ) )
#01 )-# )'9 )

kK_ O, PDEET+&IDTT=d" 19 %:-#

)& 6% )&-)<))8'& ' " #"

AE



)

)+ ) & 9' )& "$&
& 63#6% -# UuE+ ) /$01
C qCgE C gq@Ud

6$
#

) 36 #

) $)
) 0

)

)!

A@



AD

24
Forecast: WTIF Forecast: BRENTF
Actual: WTI Actual: BRENT
Forecast sample: 2 780 Forecast sample: 348 780
Included observations: 779 Included observations: 433
Root Mean Squared Error  0.438975 Root Mean Squared Error  0.315654
Mean Absolute Error 0.298709 Mean Absolute Error 0.219275
Mean Abs. Percent Error 1.900847 Mean Abs. Percent Error 1.397080
Theil Inequality Coefficient  0.012827 Theil Inequality Coefficient 0.009580
Bias Proportion 0.000795 Bias Proportion 0.000010
Variance Proportion 0.001824 Variance Proportion 0.000039
Covariance Proportion 0997381 Covariance Proportion  0.999951
— —
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[ Fomeentvares] [ Fomsemtvairs]
Forecast: WTIF Forecast: BRENTF
Actual: WTI Actual: BRENT
Forecast sample: 781 1891 Forecast sample: 781 1891
Included observations: 1111 Included observations: 1111
Root Mean Squared Error  0.730588 Root Mean Squared Error  0.664412
Mean Absolute Error 0.393292 Mean Absolute Error 0.340365
Mean Abs. Percent Error 1.721458 Mean Abs. Percent Error 1.547386
Theil Inequality Coefficient  0.016737 Theil Inequality Coefficient 0.016060
Bias Proportion 0.000110 Bias Proportion 0.000100
Variance Proportion 0.000016 Variance Proportion 0.000012
Covariance Proportion  0.999874 Covariance Proportion  0.999888
10 T T T T 10 T T T T
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Forecast of Variance

orecast of Variance
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Forecast: WTIF

Actual: WTI

Forecast sample: 1892 3355
Included observations: 1464

Forecast: BRENTF

Actual: BRENT

Forecast sample: 1892 3355
Included observations: 1464

Root Mean Squared Error 0.393315 Root Mean Squared Error 0.333294
Mean Absolute Error 0.279503 Mean Absolute Error 0.245773
Mean Abs. Percent Error 1.542029 Mean Abs. Percent Error 1.486670
Theil Inequality Coefficient 0.010667 Theil Inequality Coefficient 0.009701
Bias Proportion 0.000100 Bias Proportion 0.000069
Variance Proportion 0.000141 Variance Proportion 0.000115
Covariance Proportion 0.999759 Covariance Proportion 0.999816
2000 2250 2500 2750 3000 3250 2000 2250 2500 7750 3000 3250
0038 0024
0032
0020-|
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0020
0012-|
0016
0012 0008 |
0008
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2000 2250 2500 2750 3000 3260 2000 2250 2500 2750 3000 320
Forecast: WTIF Forecast: BRENTF
Actual: WTI Actual: BRENT
Forecast sample: 3356 4444 Forecast sample: 3356 4444
Included observations: 1089 Included observations: 1089
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