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FRACTURA RADII LOCO TYPICO – TERAPEUTICKÝ PROBLÉM

Silvia VAJCZIKOVÁ, -L�t LÁTAL, Jozef LOHNERT, Tomáš BRAUNSTEINER, Peter ŠIMKO, Ladislav VESELÝ

(Z Kliniky úrazovej chirurgie Dérerovej NsP, YêXþERYHM ]iNODGQH ,QãWLW~WX SUH �DOãLH Y]GHOiYDQLH SUDFRYQtNRY Y ]GUDYRWQtFWYH Y %UDWLVODYH�

vedúci prof. MUDr. J. Látal, CSc.)

=ORPHQLQ\ GLVWiOQHM þDVWL UiGLD QD W\SLFNRP PLHVWH VD Y V~þDVQRVWL

SRPHUQH þDVWR Y\VN\WXM~ DM X PODGêFK SDFLHQWRY� =iNODGRP OLHþE\ ]Rstá-
va zatvorená repozícia a konzervatívny postup sadrovou fixáciou. Pri
LQWUDDUWLNXOiUQ\FK ]ORPHQLQiFK� ]ORPHQLQiFK V YH�NRX kominutívnou
zónou a pri LQWUDDUWLNXOiUQHM ORNDOL]iFLL MH LQGLNRYDQi RSHUDþQi

OLHþED V SUtVQH LQGLYLGXiOQ\P SUtVWXSRP N MHGQRWOLYêP SUtSadom.
. � ~ þ R Y p V O R Y i : fractura radii loco W\SLFR ± OLHþED�

=ORPHQLQD GLVWiOQHM þDVWL UiGLD SDWUt PHG]L QDMþDVWHMãLH ]OR�

meQLQ\ �XGVNpKR WHOD� 3ULEOLåQH NDåGi GHVLDWD ]ORPHQLQD o-
šetrená lekárom je fractura radii loco typico . Napriek tomu
MH SUiYH OLHþED WHMWR GLDJQy]\ SOQi NRQWURYHU]Lt� 'LVNXWDELOQi

MH QLHOHQ RWi]ND NRQ]HUYDWtYQHM� þL RSHUDþQHM WHFKQLN\� DOH DM

Y\KRGQRWHQLH ~VSHFKX OLHþE\ D Y NRQHþQRP G{VOHGNX DM UR]�

diel medzi teóriou a praxou.
9 �� ± �� � YãHWNêFK ]ORPHQtQ MH OLHþED NRQ]HUYDWtYQD� V

20 – 30 % zlých výsledkov. Dochádza k nim následkom ne-
VSUiYQHM LQGLNiFLH GUXKX OLHþE\ �NRQ]HUYDWtYQH VD OLHþLD DM

LQVWDELOQp ]ORPHQLQ\� D OLHþEH VD QHYHQXMH GRVWDWRþQi VWa-
URVWOLYRV" ]R VWUDQ\ OHNiUD D SDFLHQWD ����

Zlomeniny distálnej tretiny rádia sú, resp. boli doménou
VWDUãtFK �XGt� NGH NRVWQê GHIHNW Y spongióznej kosti aj pri a-
natomicky reponovaných zlomeninách vedie k sekundárnej
GLVORNiFLL IUDJPHQWRY� 9 V~þDVQRVWL V SULE~GDQtP ~UD]RY SR

auto- a motorkových nehodách sa veková skupina pacientov
SRGVWDWQH ]QtåLOD D ]Op OLHþHEQp YêVOHGN\ þDVWR SDFLHQWRY in-
validizujú. Štatistické vyhodnotenie priemerného veku a po-
KODYLD X ��� SDFLHQWRY SRWYUGLOR MHGQR]QDþQ~ SUHYDKX åLHQ V

maximom úrazov v 6. a 7. decéniu. Výsledky zodpovedajú
YH�NêP VYHWRYêP ãWDWLVWLNiP� 3UL SHUFHQWXiOQHM DQDOê]H PRåQR

NRQãWDWRYD" �� � ]DVW~SHQLH åLHQ Y VWDUãRP YHNX� �� � nález
zlomeniny &ROOHVRYKR W\SX D RSHUDþQp ULHãHQLH MH LQGLNRYDQp

Y �� � X PXåRY Y DNWtYQRP YHNX�

'REUp YêVOHGN\ PRåQR GRVLDKQX" OHQ LQGLYLGXiOQ\P prí-
VWXSRP V DQDOê]RX W\SX ]ORPHQLQ\ D SRXåLWtP VSUiYQHM OLHþby.

$2 NODVLILNiFLD UR]GH�XMH ]ORPHQLQ\ GR WURFK VNXStQ�

1. extraartikulárne alebo metafyzárne zlomeniny,
2. parciálne intraartikulárne zlomeniny alebo abrupcie,
3. intraartikulárne alebo kominutívne zlomeniny (obr. 1).
Poigenfürst (2) definoval 3 faktory instability: ulnárna

dezinsercia, radio-ulnárna disociácia a kominutívna zóna.
1D SUDFRYLVNiFK� NGH VD SUtVQH GRGUåLDYDM~ SUDYLGOi repozí-

cie, UHWHQFLH D UHKDELOLWiFLH SRG�D Böhlerovej školy (3), je výskyt
NRPSOLNiFLt OHQ � ± � �� 3UHWR E\ PDOR E\" VQDKRX YãHWNêFK

FKLUXUJLFNêFK SUDFRYtVN SUHMV" QD SULQFtS\ WHMWR OLHþE\�

I n d i k á c i e

3RG�D AO rozdelenia (tab. 1) zlomenín sú indikované pre
NRQ]HUYDWtYQX OLHþEX ]ORPHQLQ\ W\SX $���� $���� %����

/LHþED RVWDWQêFK W\SRY ]ORPHQtQ VD PXVt SRVXG]RYD" SUtVQH

LQGLYLGXiOQH YR Y]"DKX N ~UD]X� YHNX SDFLHQWD D N MHKR FHl-
kovému stavu (4).

K o n z e r v aW t Y Q D O L H þ E D

1. 9 DQL MHGQRP ãWiGLX OLHþE\ QHVPLH SDFLHQW SRFL"RYD" Eolesti.
�� /HNiU VD PXVt VQDåL" R SUHVQ~ repozíciu zlomeniny.
�� 'RVWDWRþQH GOKê þDV immobilizácie s dobre vymodelova-

QRX VDGURX� SUL Y\O~þHQt VHNXQGiUQHKR SRãNRGHQLD WNDQtY�

�� =DEH]SHþHQLH DNWtYQHKR SRK\EX Y ]GUDYêFK N�ERFK RG Sr-
vého SR~UD]RYpKR G�D�

=iVDG\ NRQ]HUYDWtYQHM OLHþE\�

– lokálna anestézia sa aplikuje do hematómu (5 – 10 ml 1 %
Mesocain).

– pasívna repozíciaYR YHUWLNiOQRP "DKX SRPRFRX �þtQVN\FK

prstov" (3 – 5 kg) po dobu 5 – 10 min (obr. 1).
– aktívna repozícia sa vykoná tlakom na rádius XOQiUQH� þtP

VD XYR�QLD zaklínené fragmenty, potom sa jednou rukou z
GRU]iOQHM VWUDQ\ GRWODþt distálny fragment a protitlakom zo
strany volárnej proximálny fragment (obr. 2).

– dorzálna sadrová dlaha sa nakladá po interfalangeálnu
membránu metatarzofalangeálneho (03� N�EX� 0XVt E\" Qa-
ORåHQi ãLURNR� DE\ GRVWDWRþQH SUHNUêYDOD UDGLiOQX D ulnárnu
þDV" SUHGODNWLD� 'ODKX WUHED REPRWiYD" SRPRFRX PRNUpKR

mulového obväzu. Po zaschnutí musí sa základný mulový ob-
Yl] UR]VWULKQ~" GR SRVOHGQHM QLWN\� 2NUDMH GODK\ VD PLHUQH

vyhnú, aby okraje sadry nespôsobili stranguláciu vznikajúceho
HGpPX� 'ODKD VD ]�DKND REPRWi VXFKêP REYl]RP �REU� ���

– UXND PXVt E\" OHQ Y minimálnej ulnárnej dukcii . Potreba
SUHVQpKR Y\PRGHORYDQLD ]iSlVWLD �]iSlVWQHM U\K\� MH G{OHåLWRX

prevenciou redislokácie fragmentov. Pri zlomeninách s pal-
márne otvoreným uhlom je postup UHSR]tFLH SUHVQH RSDþQê�

PalmárnaVDGURYi GODKD VD QDNODGi Då SR GOD�RY~ U\KX�

– rtg kontrola  sa vykoná po UHSR]tFLL D QDORåHQt GRU]iOQHM

sadrovej dlahy (SUHGR]DGQi � ERþQi SURMHNFLD�� 3UL Y\KRd-
QRWHQt WUHED ]RK�DGQL" Böhlerov uhol (obr. 4).
3R �� ± �� KRG� VD GODKD GRWRþt FLUNXOiUQH� SULþRP VD VDd-

URYê REYl] QLNG\ QHQDNODGi GR GODQH� 'OD� VD PXVt IL[RYD" �

RWRþNDPL PXORYpKR REYl]X� 57* NRQWUROD VD UREt SR WêåGQL D

Y SUtSDGH XYR�QHQLD VDGU\� SUL GREURP SRVWDYHQt IUDJPHQWRY�

2EU� �� 3DVtYQD UHSR]tFLD ]ORPHQLQ\ SRPRFRX þtQVN\FK SUVWRY
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sa SUHVDGURYDQLH UREt ]D "DKX V H[WHQ]LRX QD �þtQVN\FK SUs-
toch" s 2 kg. V prípade redislokácie sa opakovaná repozícia
robí v celkovej, resp. zvodnej anestézii. Opakované rtg kon-
WURO\ E\ VD PDOL Y\NRQiYD" NDåGê WêåGH�� 6DGURYi IL[iFLD VD

SRQHFKiYD � ± � WêåG�RY SRG�D W\SX ]Oomeniny.
– po odstránení sadrovej fixácie nasleduje šetrná, ale dôsledná

rehabilitácia.

. RP S O L N i F L H N R Q ] H U Y D W t Y Q H M O L H þ E \

0HG]L QDMþDVWHMãLH NRPSOLNiFLH SR NRQ]HUYDWtYQHM OLHþEH

fractura radii loco typico patrí VNUiWHQLH� UHVS� SUHG�åHQLH

ulny, W]Y� SOXV DOHER PtQXV YDULDQW �REU� ��� þR VS{VREXMH Sa-
cientom bolesti, obmedzenie hybnosti. Zmena Böhlerovho
XKOD P{åH Y\YROD" WODN QD QHUYXV PHGLDQXV� 3UL GLDJQy]H SOXV

alebo mínus XOQ\ VD RGSRU~þD NRUHNþQi osteotómia na ulne,
pri porušenom Böhlerovom uhle osteotómia rádia s uhlovou
korekciou (obr. 6), pri tlaku na nervus medianus deliberácia
karpálneho kanála.

/LHþED instabilných, kominutívnych zlomenín by sa mala
SRV~GL" SUtVQH LQGLYLGXiOQH� SRG�D YHNX� I\]LFNHM ]GDWQRVWL SD�
FLHQWD D SRG�D WHFKQLFNpKR Y\EDYHQLD FKLUXUJLFNpKR RGGelenia.

Zatvorené UHSRQRYDWH�Qp� DOH instabilné zlomeniny
A2-, A3-, B1- sú indikované k fixácii 2 – 3 Kirschnerovými
drôtmi zavedenými z processus styloideus radii. Zlomeniny
typu B2-, C- sú len relatívnou indikáciou k osteosyntéze K-
GU{WPL NODVLFNRX PHWyGRX� þLDVWRþQH LQGLNRYDQi MH IL[iFLD

SRG�D Kapandiju alebo Zifko drôtmi, s následnou sadrovou
fixáciou (5) (obr. 7).

Interná fixácia dlahou alebo skrutkami je indikovaná pri
výraznej instabilite zlomeniny, v prípade intraartikulárnych
zlomenín s posunom fragmentov alebo pri rozsiahlej komi-
nutívnej zóne s prípadným defektom VSRQJLy]QHM þDVWL� 3UL

rozsiahlom kostnom defekte je indikovaná spongioplastika
alebo vyplnenie defektu kortikospongióznym štepom a fixá-
FLRX IUDJPHQWRY GODKRX D VNUXWNRX �REU� ��� 8 VWDUãtFK �XGt VD

P{åH GHIHNW Y\SOQL" DM NRVWQêP FHPHQWRP�

Pri instabilných zlomeninách typu C2-, C3-, A3-, B3-
sa mnohoúlomková zlomenina stabilizuje a fixuje vonkajším
fixátorom, niekedy v kombinácii s .�GU{WPL� 9]K�DGRP N

rozsiahlej defektnej zóne je stabilita reponovanej zlomeniny

Obr. 2. Aktívna repozícia zlomeniny

2EU� �� 6DGURYi IL[iFLD SRG�D Böhlera

7DEX�ND �� $2 NODVLILNiFLD ]ORPHQtQ GLVWiOQHM þDVWL UiGLD QD W\SLFNRP PLHVWH

A = Radius extraartikulárne A1 Zlomenina ulny A2 Radius loco typico bez
      kominutívnej zóny a kompresie

     

A3 Radius loco typico s kominutív-
       nou zónou a kompresiou

     
B = Radius jednoducho
       intraartikulárne

B1 Processus styloideus B2 Dorzálny fragment (Barton)

     

B3 Palmárny fragment (Smith)

     
C = Radius viacfragmentový,
        intraartikulárne

C1 =DFKRYDOi N�ERYi SOocha
      metafýza jednoducho

&� 3RUXãHQi N�ERYi SORFKD

      metafýza jednoducho
C3 Metafýza viacnásobne

     

                         
Obr. 4. Rtg snímka zápästia, Böhlerov uhol
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RKUR]HQi QD GOKãt þDV� SULþRP H[WHUQê IL[iWRU E\ QHPDO E\"

QDORåHQê GOKãLH DNR � WêåGQH SUH QHEH]SHþHQVWYR Sudec-
NRYKR V\QGUyPX� 'ROLHþRYDQLH VD UREt VDGURYRX IL[iFLRX� SUL

pravidelných rtg kontrolách (obr. 9).

D i s k u s i a

9êVOHGN\ OLHþE\ WHMWR QDMþDVWHMãHM ]ORPHQLQ\ V~ DODUPXM~FH�

1HGRGUåDQLH GOKRGRER RYHUHQêFK OLHþHEQêFK PHWyG Y\YROiYD

zvyšovanie komplikácií, ktorých sanácia ad integrum je skoro
QHPRåQi�

=iNODGQRX OLHþERX RVWiYD NRQ]HUYDWtYQ\ SRVWXS� ORNiOQD

DOHER ]YRGQi DQHVWp]LD� YHUWLNiOQ\ "DK � ± � NJ SR GREX �� ±

15 minút, zatvorená repozícia a sadrová fixácia. Potrebné sú
pravidelné klinické a rtg kontroly, v prípade redislokácie o-

pakovaná repozícia. V niektorých prípadoch – instabilné a
NRPLQXWtYQH ]ORPHQLQ\ ± E\ PDOL E\" SR SUtVQRP LQGLYLGu-
álnom zhodnotení indikované perkutánne stabilizácie alebo
otvorené UHSR]tFLH VR VWDELOL]iFLRX SRPRFRX GODK\ þL VNUXWN\�

Pri absolútne instabilných zlomeninách je indikovaná ligamen-
totaxia vonkajším fixátorom s následnou sadrovou fixáciou.

V prípade komplikácií sa musia prísne individuálne indi-
NRYD" UHNRQãWUXNþQp RSHUiFLH�

L i t e r a t ú r a : 1. Tscherne, H. E.: Aktueller Stand der Therapie der dista-
len Radiusfraktur. Unfallchirurg, 93, 1990, s. 157–164.  2. Poigenfürst, J.:
Brüche am distalen Unterarmende – Einteilung der Bruchformen und Indi-
kationen. H z Unfallheilkunde, 148, 1980, s. 53–59.  3. Böhler, L.: Die Tech-
nik der Knochenbruchbehadlung, I. Band. Wien, Maudrich 1938, 766 s.  4.
Beck, E.: Handgelenknahe Speichenbrüche. Die konzervatieve Behadlung.
Unfallheilkunde, 82, 1997, s. 7–14.  5. Asche, G.: Indikationen zur konzer-
vativen und operativen Therapie von Radiusfrakturen. V: Gahr, R. H., Hein,
W., Seidel, H.: Dynamische Osteosynthese. Springer Verlag, Berlin, Heidel-
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S. Vajcziková, J. Látal, J. Lohnert, T. Braunsteiner, P. Šimko, L. Veselý:
Fractures radii loco typico – therapeutical problem

Fractures of the distal part of the radius at typical location frequently
affect young patients as well. The basic treatment is the technique of
closed reduction and conservative method by plaster fixation. In in-
tra-articular fractures and in those with large comminutive zone as
well as in intra-articular location, surgical treatment is indicated af-
ter rigorous assessment of each individual case.

Obr. 7. 2VWHRV\QWp]D SRG�D Kapandija

Obr. 8. Fixácia zlomeniny dlahou alebo skrutkami

Obr. 5. Plus a mínus variant ulny

2EU� �� .RUHNþQi osteotómia rádia pri poško-
dení Böhlerovho uhla

Obr. 9. Ligamentotaxia externým fixátorom
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9¾6.<7 75$&+(¢/1<&+ 67(1´= 6»9,6,$&,&+ 6 5(,178%¢&,28
6HYHUH WUDFKHDO VWHQRVLV DVVRFLDWHG ZLWK UHLQWXEDWLRQV

-RVQHV� &�� 0DFPLOODQ� 5� 5�� +DUULV� &�� *ULIILWKV� 5� '�� &OLQ ,QWHQ &DUH� �� ����� ð� �� V� ���w���

&LH�RP SURVSHNWÎYQHM SÅ�URðQHM {WÛGLH EROR ]LVWL� D ]GRNXPHQWR�
YD� LQFLGHQFLX Y]QLNX NOLQLFN\ V\PSWRPDWLFNÞFK VWHQÔ] WUDFKH\ X
SDFLHQWRY Y\ìDGXMÛFLFK SRðDV KRVSLWDOL]ÂFLH QD -,6 LQWXEÂFLX�
'R VÛERUX EROR ]DUDGHQÞFK ��� SDFLHQWRY V KRVSLWDOL]ÂFLRX � D
YLDF GQÎ� 8 NDìGÊKR VD GHWDLOQH ]D]QDPHQÂYDO W\S LQWXEÂFLH�
SRðHW UHLQWXEÂFLÎ D VSÕVRE YHQWLOÂFLH� =R ��� SDFLHQWRY PDOR
�� Y\NRQDQÛ WUDFKHRVWÔPLX D �� EROR LQWXERYDQÞFK � D YLDF�
NUÂW� 3R GYRFK D {LHVWLFK PHVLDFRFK RG SUHSXVWHQLD ] -,6 VD
UHDOL]RYDOR NRPSOHWQÊ IXQNðQÊ S�ÛFQH Y\{HWUHQLH V SULHWRNRYÞPL
NULYNDPL� 7UDFKHÂOQD VWHQÔ]D VD Y\YLQXOD X {W\URFK SDFLHQWRY
��� ��� 9{HWFL {W\ULD EROL Y VNXSLQH �� RSDNRYDQH LQWXERYDQÞFK
D PDOL ýDO{LH UL]LNRYÊ IDNWRU\ DNR SRUDQHQLH ODU\QJX DOHER HGÊP
ODU\QJX SUL SULMDWÎ� 9{HWFL {W\ULD EROL PODG{Î DNR �� URNRY D GYDMD

QDMPODG{Î EROL QD]RWUDFKHÂOQH SUHLQWXERYDQÎ� SUHWRìH QHWROHUR�

YDOL RURWUDFKHÂOQX NDQ\OX EH] VHGÂFLH SUL RGY\NDQÎ RG YHQWLOÂWRUD�

8 WURFK EROD Y\NRQDQÂ FKLUXUJLFNÂ NRUHNFLD VWHQÔ]\� X MHGQÊKR

QHÛVSH{QH� 9 VNXSLQH WUDFKHRVWRPRYDQÞFK SDFLHQWRY VD ìLDGQD

VWHQÔ]D QHY\VN\WOD� .OLQLFNÊ SR]RURYDQLD EROL SRURYQDQÊ V DE�

QRUPDOLWDPL SULHWRNRYHM NULYN\� DE\ VD LGHQWLILNRYDOL SDFLHQWL V

NOLQLFN\ VLJQLILNDQWQRX WUDFKHÂOQRX VWHQÔ]RX� NWRUÎ SRWUHEXMÛ

FKLUXUJLFNÛ LQWHUYHQFLX� *UDGLQJ NOLQLFNHM V\PSWRPDWROÔJLH QH�

ERO SRXìLWÞ� DE\ VD Y\OÛðLOD VXEMHNWÎYQRV� SR]RURYDWH�RY� 0DOÊ

DEQRUPLW\ NULYN\ EROL LJQRURYDQÊ� SUHWRìH LFK LQWHUSUHWÂFLD MH

NRQWURYHU]QÂ� 0DOÊ VWHQRWLFNÊ ]PHQ\ VD QD SULHWRNRYHM NULYNH

QHSUHMDYLOL� L{OR Y{DN VSUDYLGOD R NOLQLFN\ QHPÛ VWHQÔ]X� $XWRUL

X]DWYÂUDMÛ� ìH IXQNðQÊ Y\{HWUHQLH MH MHGQRGXFKÊ� GRVWXSQÊ D

XìLWRðQHM{LH DNR ]REUD]RYDFLH DOHER ILEURVNRSLFNÊ Y\{HWUHQLD�

SUHWRìH WLHWR EHUÛ GR ÛYDK\ {WUXNWXUÂOQH DEQRUPLW\� NWRUÊ QLH VÛ

NOLQLFN\ UHOHYDQWQÊ� 9ÞVOHGN\ {WÛGLH GRNÂ]DOL QXWQRV� GÕNODGQHM

NRQWURO\ SUHSXVWHQÞFK SDFLHQWRY V UL]LNRYÞPL IDNWRUPL DNR VÛ

RSDNRYDQÂ LQWXEÂFLD� WUDXPDWLFNÂ H[WXEÂFLD� RSDNRYDQÊ FKLUXU�

JLFNÊ YÞNRQ\� RSDNRYDQÊ SUÎMP\ QD -,6�

3DXOLQ\

�

0$6®91( $7(/(.7¢=< $ 7(5$3(87,&.¢ %521&+26.23,$ 8 $670$ %521&+,$/(

0DVVLYH XQLODWHUDO DWHOHFWDVLV DQG WKHUDSHXWLF EURQFKRVFRS\ LQ DVWKPD

)HUJXVRQ� 6�� 2OXIRODEL� <�� &OLQ ,QWHQ &DUH� �� ����� ð� �� V�

6HJPHQWÂOQD S�ÛFQD DWHOHNWÂ]D VD DNR NRPSOLNÂFLD Y\VN\WXMH

Y SUL DVWPH X GHWÎ SRPHUQH ðDVWR� 1DSURWL WRPX PDVÎYQD XQLOD�

WHUÂOQD S�ÛFQD DWHOHNWÂ]D MH Y WÞFKWR SUÎSDGRFK H[WUÊPQH ]ULHG�

NDYÂ D PÂORNHG\ SRSLVRYDQÂ� $XWRUL RSLVXMÛ SUÎSDG ��� URðQÊ�

KR GLH�D�D V ��URðQRX DQDPQÊ]RX DVWP\� SULMDWÊKR QD -,6 V D�

NÛWQRX UHVSLUDðQRX WLHV�RX D EROHV�DPL QD KUXGQÎNX� 57* KUXG�

QÎND XNÂ]DOR ÛSOQÊ ]DWLHQHQLH SUDYÊKR NUÎGOD S�ÛF� 1DSULHN QHEXOL�

]ÂFLL D LQWUDYHQÔ]QHM NRUWLNRWHUDSLL GR{OR Y SULHEHKX KRGLQ\ N

]KRU{HQLX VWDYX N ÛQDYH D N ]KRU{HQLX K\SR[ÊPLH 6DWXUÂFLD ��
�6S2�� NOHVDOD LQWHUPLQHQWQH QD �� � SUL )L2� ����� 9]K�DGRP

QD NOLQLFNÞ VWDY EROD SDFLHQWND ]DLQWXERYDQÂ D YHQWLORYDQÂ ��� �

2�� 3UH SRWUHEX Y\OÛðL� FXG]LH WHOHVR Y GÞFKDFÎFK FHVWÂFK EROD Y\�

NRQDQÂ XUJHQWQÂ ULJLGQÂ EURQFKRVNRSLD� NWRUÂ XNÂ]DOD HGÊP

WUDFKHÂOQHM VOL]QLFH D PDVÎYQH PQRìVWYR VYHWOÊKR YÅ]NÊKR KOLH�

QX� NWRUÊ ðLDVWRðQH RNOXGRYDOR SUDYÞ KODYQÞ EURQFKXV D Y{HWN\

VHJPHQWÂOQH EURQFK\� 9�DYR ERO KODYQÞ EURQFKXV L FHOÞ EURQ�

FKLÂOQ\ VWURP QRUPÂOQ\� EH] YÅð{LHKR PQRìVWYD KOLHQX� &XG]LH

WHOHVR QHEROR SUÎWRPQÊ� %ROD Y\NRQDQÂ EURQFKRDOYHROÂUQD OD�

YÂì VWHULOQÞP WHSOÞP I\]LRORJLFNÞP UR]WRNRP� +QHý SR EURQ�

FKRVNRSLL VD R[\JHQÂFLD YÞUD]QH ]OHS{LOD� 3D2� VWÛSOR ] ���

N3D �)L2� ���� QD ���� N3D �)L2� ����� YÞUD]QH VD ]OHS{LOD DM

S�ÛFQD FRPSOLDQFH� 57* Y\{HWUHQLH SR EURQFKRVNRSLL XNÂ]DOR

ÛSOQH Y]GX{QÞ D ðLVWÞ S�ÛFQ\ SDUHQFKÞP� 3R �� KRGLQÂFK VHGÂ�

FLH D YHQWLOÂFLH EROD SDFLHQWND EH] NRPSOLNÂFLÎ H[WXERYDQÂ�

$XWRUL NRQ{WDWXMÛ� ìH KRFL PDVÎYQH DWHOHNWÂ]\ QLH VÛ X DVWP\

W\SLFNRX NRPSOLNÂFLRX� PÕìH N QLP GÕMV�� SULðRP EURQFKRVNR�

SLD D EURQFKRDOYHROÂUQD ODYÂì EÞYDMÛ Y WÞFKWR SUÎSDGRFK ìLYRW

]DFKUD�XMÛFH YÞNRQ\� . Y\WYRUHQLX DWHOHNWÂ]\ PÕìH GÕMV� QÂKOH D

SDFLHQWL SRWUHEXMÛ RNDPìLWÛ LQWHQ]ÎYQX VWDURVWOLYRV�� . GLDJQRVWLNH

MH SRWUHEQÊ QDWÎYQH UWJ Y\{HWUHQLH S�ÛF� 1D EURQFKRDOYHROÂUQX

ODYÂì VD RGSRUÛðD SRXìL� WHSOÞ VWHULOQÞ I\]LRORJLFNÞ UR]WRN� QLH�

NWRUÊ SUDPHQH RGSRUÛðDMÛ SRXìLWLH DFHW\OF\VWHÎQX� NWRUÞ OHS{LH

UR]SÛ{�D KOLHQRYÊ SODN\ QD VOL]QLFL� PÕìH Y{DN VSÕVREL� ]KRU{H�

QLH EURFKRVSD]PX� DOHER SRXìLWLH β�� DJRQLVWRY�

3DXOÎQ\

�
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&U\RVXUJLFDO DEODWLRQ RI KHSDWLF WXPRUV

&UHZ� .� $�� .XKQ� -� $�� 0F&DUW\� 7� '�� )LVKHU� 7� /�� *ROGVWHLQ� 5� 0�� 3UHVNL� +� -� 7�� $PHU - 6XUJ� ���� ����� ð� ��
V� ���w ���

$XWRUL ] 'DOODVX Y 86$ XVNXWRðQLOL NU\RFKLUXUJLFNÛ DEOÂFLX SUL�

PÂUQHKR KHSDWRFHOXOÂUQHKR NDUFLQÔPX DOHER PHWDVWÂ]\ Y SH�

ðHQL X �� SDFLHQWRY� ,QGLNÂFLRX EROL ELOREÂUQH WXPRU\� FHQWUÂO�

QH QHUHVHNRYDWH�QÊ WXPRU\� Y\VRNÊ RSHUDðQÊ UL]LNR D WLHì RN�

UDMH SHðHQH SR NOLQRYHM UHVHNFLL� LQILOWURYDQÊ PDOÎJQ\PL EXQ�

NDPL� 'LDJQÔ]D VD VWDQRYLOD SHURSHUDðQÞP 86* Y\{HWUHQÎP�

UHVS� SHURSHUDðQÞP KLVWRORJLFNÞP Y\{HWUHQÎP� .RPSOLNÂFLH�

SHURSHUDðQÊ NUYÂFDQLH �Q  ��� � ELOLÂUQD VWHQÔ]D� � SRUDQHQLH

Y� FDYD LQIHULRU� � SDFLHQWL H[LWRYDOL Y SRRSHUDðQRP REGREÎ ]

LQÞFK SUÎðLQ� QHVÛYLVLDFLFK V RSHUÂFLRX� 'RED SUHìLWLD SR RSHUÂ�

FLL EROD �� PHVLDFRY X �� � SDFLHQWRY V SULPÂUQ\P NDUFLQÔ�

PRP SHðHQH� D X �� � V PHWDVWDWLFNÞPL WXPRUPL� $XWRUL ]D�

VWÂYDMÛ QÂ]RU� ìH NU\RFKLUXUJLFNÂ DEOÂFLD NDUFLQÔPX SHðHQH MH EH]�

SHðQÂ D YKRGQÂ X SDFLHQWRY� QHYKRGQÞFK QD UHVHNFLX WXPRUX�

ïHUQÞ


