
Munich Personal RePEc Archive

The efficiency of Islamic banks: empirical

evidence from the Asian countries’

Islamic banking sectors

Mohamad Noor, Mohamad Akbar Noor and Ahmad, Nor

Hayati Bt and Sufian, Fadzlan

Inderscience Enterprises Ltd.

2010

Online at https://mpra.ub.uni-muenchen.de/31869/

MPRA Paper No. 31869, posted 24 Jul 2011 17:56 UTC



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

�
�
�

�� !��� ��"��# ��$�%��������$&�"�'���
������	�
���
��������
	���

�
& $�&�"��(����#  ��& $�&�"�#  ��)��

������	�
���
��������
	���

�
!�"*+�#��,!��#�����
�����������	�������������
������	�
����
�������
	���

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

�
�
�
�
�����	����������
������������		����������������������������	���		��������	�
���
��������
	�����
�������� �����		�� �����		���  ������� � !"#$� ���������� �������� ��� ��	���		�� ������	�
�� �
���� ����
	����
%&%'%�$��
�(��������
�)*������
�
�+��*�����*
�
,����&%-)�./0&-%-��1
�&-%2����1��&%-)./034&/��
�

5��������������	���		��������	�
���
��������
	�����
�)*�����*���*���(5������+
���������(�
�
��6		�	
��
�7�������	����
�����������8�	������9�#���	
*��
�$
��
��
������
	����
�������

����:����*��	�9�������*��
��������	�
����
�������
	����
�)*�������������	�����+(����������*�*
;��������'-+�*������*���
6��� �������	�� ��
�����
�
���	�� ���� ������	���	� ���� 	����
� ��� 
��� ��
���	<� �������� ���������
�����		����
�
�����	��
	�
������=	����
�����	
�
�
���	��

 



 '

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

�
�

�
�

���������
�
�

,�������������	
���
�	�
������������
����
���#	��*���5��(����	��
��	����-�6	��������
���	���*��
�

��������	��� #�����	���� ����
	��� ���� ��(�	
��� ������� 
��� ������� ��� /%%')/%%&�� ,��� ���������
�

�	
�*�
�	� ��� ����������� 5��(	� ���� ������
��� 5
� �	���� 
��� ���)����*�
���� >�
�� :������*��
�

6���
	�	� ?>:6@� *�
����� ,��� ��	��
	� �*��
� 
��
� ������� 
��� ������� ��� 	
��
�� ��
������ 
��� 6	����

#	��*���5��(���� 	��
��	������5���������
�����
� �� ����
����
���
�*��� 	�������������
���	�� 
��
�=����

����
����
�*����������
������������
�������
��������
����������
������	
	������
��������
�������	�����	�


��
��������	
��

�

�

  

�

�
���������	
	���	
���"/';�"/0�
�
�
����
�����#	��*������(	��>�
��:������*��
�6���
	�	�?>:6@��6	���

�
�
�
�
�
�
�
�



 /

-./� �#�� ",��� #�

#	��*��� 5��(	� 
���
� �1�	
� ��� ���� ���
	� ��� 
��� =������ ���� ���� ���(��� ����� �	� �� ���5���

��
����
���� 	
	
�*�=����� ��	�*��
� 
����	� 
�� �������A����� �
�=�	� ���
����
����������� 
�� �������� 
���

����	� ��� ��	��*	�� #	��*��� 5��(���� ��	� ��=� ������� ������	��� �����
������ #	��*��� 5��(���� �	�

������������	��������
�����	
�	
����=��������	����5��(�����������������$�����
��������������
������	
�

#	��*��� 5��(� ��� :�
�
� ��� '.&2�� #	��*��� 5��(���� ��	� ���=�� ������
� ���� ����� 
��� =������ $�� ���

��*����	���� #	��*��� 5��(���� �	� ����
����
� ��=������*����� �	� 
��� ���	
� #	��*��� 5��(����
�"��*��

!�����$�����	����(����:�
�
��=�	����
��	
�5��	���� ���'.&2��:���� 
����� 
��� ��������=
����� #	��*���

�������� ���� ��
� 5����� ��
��� 
��� '.0%	�=����������� :�	
� ����
���	� �1���������� �� ������ ���=
�� ���

	�����	�����	��$�����
������	��*�����	
*��
���	�	������
��������
�:����������6	��������#	��*���

���������	�	
�����1���������>����
�#	��*�������������*�
���	��	�����	�=�
��#	��*���5���	��������������

��������

����
���A�	
��	��	�#	��*���5�	�������	�*�����*��
��

,�����*5������#	��*���������������	
�
�
���	�=����=������	���	���
�������2%%�
���
����*����


���� 43� ����
���	� ������
��
���*����
� ��� 
���������� :�	
� ���� $��
���	
�6	��� ?=�
�� �������� ����

����
	��� 
��� 5����	
� ��5	@�� 5�
� ���� ��	�� ���������� ��� :������ ���� 
������
��� $
�
�	�� ,��� #	��*���

5��(���� 
�
��� �		�
	�=����=���� ���� �	
�*�
��� 
�� ����� �1����� B/3%� 5������� ���� ���� ���=���� �
� ���

�	
�*�
�����������'3�������
���
�����C���������D�		���?/%%'@�	����	
���
��
�#	��*���5��(	�����	�
�
��

���
���� 	�*�� -%)3%� ������
� ��� ��	��*� 	�����	� 5
� /%%.E'%�� $����� ���� C��
��� ?/%%4@� ������ 
��
�

��
���	
�����������*��
����#	��*���5��(�������5���
��,��	�	��
�����	���
����
����=�����
�����	��*�

=������5�
���	���	���������	���������
��

��
�������
���A�	
����=������=�
�������/3%�#	��*���5��(	�

=����=���� ���
�������� �����1�*�
��
� �$B-%%� 5������� ��� �		�
	� ���� �����
� *���
�� ,��� ���=
�� ���


��	��5��(	��	����������
�����	����		���������������
����
��
�
��	��5��(	����
�����
�����=������*5���

����	����=����=�����

#	��*���5��(���������
���	�	
��
�����
��	���*��������	�
�
�(����������������������

�������	�

	�����
���	���*�����
�������	���
	����5��(�����*���
���������
���*��(�
������
���	����������������
�



 2

��������	
��(��1������	��,���#	��*�����	�����������
�����
��'.&%F	�����'.4%F	�����
������
��	������5
�


���'.43�����������5��*��=�������
����������������*���
��������
��������=	�
��#	��*�������
���	���	�

���
��
���
������������������������	
	
�*�
��
�����=	���	��*�
��
���	��
������	
	
�*�
��
��	���������=�
��


�������������	�5�����	���������
�����)�*�����������
���#	��*�������������	
	
�*����	��*	�
��������
�


���=�������	����
�������
����������������	
	
�*�
����������
�������������������	���

#	��*�������������������
	�������*����
�����	
��	�=���=��
�
����*��
�=�
��
���#	��*�����=	�

?����	��@�
��
������������	��*F	�����
�����������	�����=����5��	�
���������������������������	���'�?5����	��

�������� �����
� ���*� ��� �1������� ��� *���
� ���� *���
� �	� ���	������� �**����@;� *����
�� 
��
� ����

����������
���	��
���	�5��5�	����������������*�����
���

;����������5�
�����	
*��
����	��
��	�	�����	�


�5�����������������*5������������*�*��
	��>�	��
��
��
��#	��*���������������	
�
�
���	���������������

��� ������	����
� 5����� ������ ��� ���������� 	������	�� 	���� �	� ����� *�5�����
����� �		�
� ������
�����

��
*��
������1�������	�

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

6*���� �
���� ���	��	� =����� �

��5�
��� 
�� 
��� ������ ���=
�� ��� 
��� #	��*��� 5��(���� ����

�������� ����	
�
����� 
������=��������=���
���=�
����*���� ���� 	��
�5��� ����	
*��
	� 	������� ��� 
���

"���� ������� ���� 
��� ��*��
�
�����		� ��� *��
� ��� 
��� ������
	�� �

���
���� 	
����� ��*���� ���*�

��	��*��������)��	��*�����	
��	��>�	��
��
������=������
���	
�����
������������=
�����
���#	��*���

5��(���� ���� �������� ����	
�
�� ����
	�	� ��� #	��*��� 5��(���� �
� �� ���		)����
�
� ������ �	� 	
���� �
� �
	�

������
�� ,��	� ������ ���
�
� 5�� ���� 
�� 
��� ��������5���

� ��� ��
��� �	� *�	
� ��� 
��� #	��*��� ����������

��	
�
�
���	����
�������
����
���6	�����������������
���5����
�
�������

,�����*����
��	��������	�
�����������*��������������
�����
���
����5
�����������
����*��������

������������
���������*��������#	��*���5��(	����-�6	��������
���	��������
����������/%%'�
��/%%&��

,��� ���������
� �	
�*�
�� ��� ����� #	��*��� 5��(� �	� ��*��
��� 5
� �	���� 
��� ���)����*�
���� >�
��

:������*��
�6���
	�	�?>:6@�*�
�����,���*�
��������=	��	�
����	
�����	��5�
=����
�������������
�

                                                 

'��	����
���:����	��
���	��
�������=������	��������	������5�
������#	��*������	���(��=�������5
�������	��*	��,��������5�
��������	�����	�������
�*��
������

���
���G������
���#	��*F	����
�5��(�����
���
����
���	����������
�����**�������������,���G�����	
�
�	��H��������	I�>����
����	�*���	��������5�����

���������5����JH�?2�'2%@;�H"�����	�*����5�
��������	���������=���������	��������=���J�?/�/4-@��



 -



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

����
	�	� ��� #	��*��� 5��(� ���������
�� =�� ����� ���	
���
��� ���� ����
���� 
��� ��	��
	� �������� ���*�

�
��*��������	��=����� �	� ���
����� ��� ���
��*���5�	���		� �������*��
� �	� ��5��(�*�
�5�� 
���*�	
�

��������
� �������
����5�
�*�
���
�5�� ��� 
��� �����=����
���� ?	@��6��
��*��������� ����
	�	�=���� ��	��

��������
� ��
� 	���������
� ������	� 
�(���� ������ ��� 
��� #	��*��� 5��(���� 	��
��� ������� 
��� ������� ���

	
��
���

,��	�������������	��	������=	��$��
����/��������	�����������=����
�������
���	
����	����
���

��
���
����� �����=��� 5
� �� 	��
���� 
��
� ��
����	� 
��� *�
���� �	��� ���� ������� ��� ����
� ���� ��
��
�

�����5��	�����
������������
�*������$��
����-������
	�
����*���������������	��$��
����3���������	�����

�����	�������	�������
������	�������

�

0./ ��1��2� !��$��+������,���

�

A����� 
����� ����� 5���� �1
��	���� ��
���
���	� �1�*������ 
��� ���������
� ���
���	� ��� 
���

���
�*�����
� 5��(���� 	��
���� ���
�������
� 
��� ��$�� ���� :�������� 5��(����*��(�
	�� 
���=��(� ���

#	��*���5��(�����	�	
��������
	�������
��,
������
��	
����	����#	��*���5��(����������
����������	������


�����
����� �		��	�����
����*��������=��(���	��������*����
����
�������
	�	������	����
����	
�
�	
��	�

��
����
�����������	�	
�
�	
������	
�*�
����?:�)"�*�������#���������/%%-@��D�=������
��	��	���������
�

����������	�����*5�����������
�	
����	������	����
�
������
�������	�����
����
�����K��	�
���	
�*�
��


������������
����#	��*���5��(	���

D�		�������D�		����?/%%2@��1�*�����
������������
����
���$�����	��5��(����	
	
�*��������


�������������'../�����/%%%��,��
��*���
����������

��������*�
����?��	
����������
������������	@�����

���)����*�
����>:6�
�����K��	�
�������������'4�$�����	��5��(	��,��
�������
��
�
�������������	
�

���������
������������	�������
�������*�
����=����33L�����3%L���	���
����
��=������
�=�	�/2L�������


��� ���)����*�
���� ����������>������ 
���������� ��� 	
��
�� 
��
� ������ 
��
� 
��� $�����	��5��(����



 3

	
	
�*� ����� �1��5�
��� 24L� ������
���� ���������
� ���� &%L� 
��������� ���������
�� 	����	
���� 
��
� 
���

����������	
������������
����
���$�����	��#	��*���5��(	�=����*����
�����
��
���������?*����������
�

����
��@���
����
����������
����?������
��
@��

M���	
����?/%%-@�������1�*�����=�
�������5���	�*�������'0�#	��*���5��(	��������#	��*���5��(	�


�� 5�� *���� ��������
� 
���� ������
������ 5��(	�� #�� ���
��	
�� D�		��� ?/%%&@� ��� �� ������� 	
��
� ��� -2�

#	��*��� 5��(	� ������ 
��*� 	�*�=��
� ��		� ��	
� ��������
� 
���� ������
������ 5��(	�� ��(�
��� �
� �����

?/%%&@��	�*�����
�� �����	
��
��������
	����#	��*���5��(	�������
��
�=�����#	��*���5��(	��������=��

��	
����
����������������������
�=�	���=���
����
���������
������5��(	��

$���������C��
���?/%%4@�����
����
���������*������������������
����N������#	��*������(	�����

'..0�
��/%%2���������,������
��5�
�������
����������	�
���*��	���	�	��=�
����5���

�����
������������
�

���5�
�� #	��*���5��(	� 
�� ������	�� 
����� ����*��������������1���	�	��7�����
���
����� ?/%%4@����� 
�����

	
��
����#	��*���5��(����6	����6�����������������:�	
�������
������������������:�	
�5��(�	����=�	�

	�*���$�B/�5�������=�
��6	��� #	��*���5��(	������������$�B.%%�*�����������6�������5��(	� O�	
��$�

B'3'�*��������,����
�������������	�
���������������5��(�=�	��������
��������	
�
���������	����������
�

��	��
	�� #
� ������ 5�� �1���
��� 
��
� ��=��� 5��(	� *�
� ����� ���� �� ������� 
�� �*���*��
� ��=���


����������	��#��
��	���	���
������������������
���	��
	�=������
��������
���=�
��
���5��(<	������

D�		����?/%%2@��������	��������
	�	����
�����	
����������
����
���	����#	��*���5��(	����$�����

5�
=����'..%�����/%%%���	����
���	
����	
�����	
�����
������������������	
�*�
�	���	
����������
�������

	�*���� ��� '4� 5��(	� ����� 
��� �������� ,��� ��
���	
���� ���
��5�
���� ��� 
��	� ������ �	� 
��
� 	��������

������
���	����#	��*�������������������
	������	����	���
��
	��#������
�����
�������
	�	��	���	���������	�

$�������	���5��(���� 	
	
�*�5�	�����
����
���� #	��*���5��(�������������	��,��� ��	��
	� 	��=� ������

�����
���	� ��� 
��� ��	
� ���������
� ��� $�����	��5��(	�=�
�� 
��� �������� �=����5��(	� 5����� 
���*�	
�

��������
��$
�
���=����5��(	�����
���*�	
���	
�����������
��

$�*��� ?'...@� =�	� �*���� 
��� ���	
� 
�� ����	
���
�� 
��� ���������
� ��� 
��� ����
	���� #	��*���

5��(����	��
����#����	���������������	
���
�	�
�������
����������*��������
�������)������������
	����



 &

#	��*���5��(���*������
���
	�������
������5��(�����	��>������
�������������'../�
��'..&����������


��
� 
���*���������� ���������
� ��� 
��� ������
������ 5��(	�=�	� ������� 
���� 
��
� ��� 
��� ����)��������

#	��*���5��(�� ��
����
����������
���*��	���	����������
�������������
����������*�1�����	��
	��D��

	����	
	�
��
�
������������
�����
������
�����
���#	��*���5��(��	���=���
����
��
����
���������
������

5��(	��$�*�����
�����������
��
������
	��������5
�
�������)��������#	��*���5��(���
����
�������
����	��

�������	�
���������5�������	������	�������	�������	����=���
����
���������
������5��(	��������
����
���

=��(������������
���	�
�������
�������)��������#	��*���5��(��#�����
��	
��
���������
���

�
�	
�5
������

�������
����
������ ������
�� 
��
� 
������������
���	�
������� 
��� ����)��������#	��*���5��(�	��*	� 
��5��

�����������5�����5
	� �	� ��������
������� �K��

�� ����	�� ��������	�
	� ��	�� 	��=��� ������ 	��������

�

�����
���������
������5��(�����	���

��
������� ���� A����� ?/%%-@� 	��=��� 
��� *���� 
��������� ���������
� ?,:@� ��� 
��� ��������

����
	���� #	��*��� 5��(���� �����
���	� ������
�	� �� 	���������
� �*�����*��
� ��� 
��������� ���������
�

���*�&2L� ���'..4� 
��02�4L� ���/%%/��:1���
� ���� 
=��
���	� ?������'..4��/%%'@�� 
����

��5�
������� 	�����

���������
�?$:@�������	�
��5���������
���������
������������������
�?�,:@��	�
���	�����������������,:��

,������������,:���������� ���*�0-L� ���'..4� 
��43�-L����'..0��������	� ���������
������� 
���	������

	���(����
���6	�������	�	��5�
�������	�����*�	
����	�	
��
�
����*�'...���=���	����(����
��.'�3L����

/%%/����	������
���5��(�	�����������������
�	����	����
5��(�������	�
��5��
���*�	
���������
����
���

����	
�
�� ��
5��(� �������	� ����� 
��������� ���������
� ?	������� ���*� ����� ����� 
��������� ���� 	�����

�����������	@�����
�����
�����������������	
��
��1���
�����
���
����/%%'�=�����	����
�	����������������
�

����5��
�3L���	�5���������������

����������
�
��$������?/%%&@��1�*�����
������������
����
�������
	����#	��*���5��(����	��
���

������� 
��� ������� /%%')/%%-� 5
� �	���� 
��� ���)����*�
���� >�
�� :������*��
� 6���
	�	� ?>:6@�

*�
�����D��������
��
�	��������������
���
=����	������
������������������
����
�������
	����#	��*���

5��(���� 	��
���� �*��
���� 
��
� ����
	���� #	��*��� 5��(	� ����� 5���� �����
���� �
� ���)��
�*��� ���

�����
���	��D�� 	����	
	� 
��
� 
�����*�	
��� #	��*������(����$���*��5��(	�������1��5�
������������



 4


������������������
���*������
��
�������������#	��*������(����$���*��5��(�����	��D��	����	
	�
��
�

�������
�������������	
��
�
�����������#	��*������(����$���*�����(	������������
�=����*����
�����


��	�������
����
���������
����������

�

3./� &��$ " + 4%�

�

6����)����*�
����>�
�� :������*��
�6���
	�	� ?>:6@� �	� �*���
���=�
�������5��� ��
���� 
��

	����� �		�*�
���� 
��*��	���� ����
)�����
��� 
��������� ���������
� ���6	���� #	��*��� 5��(���� 	��
��	��

>:6� �������	����	
���
���������)����*�
����������
���� ����
����5�	������ 
�����
���� ����
)��
��
�

�5	����
���	� ��� 
��� 	�*���� ����
���� 
�� =����� ���������
� ��� ����� ���*� ��� 
��� 	�*���� �	� *��	�����

?��������'..&@��!�
��	��������	���
���	����
�������
���>�
��:������*��
�6���
	�	/��6		�*��
��
�
�����

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

!	������	���	���
����
��!�
��	������
�����1� � ����
�*�
��1�P�"�����
�����1� ���
��
�*�
��1�P�#��,��

*��	����
������������
����������5��(�=���������
������
��������������
	��	�����	�?���	E$�!	@�=��������	�

�����1�'����
��������
��
�=����
	�����$��	�����1�'����
����������
�=����
	��,��	����
���
�*���=����
	�

=��	�����
�
��������=����*�
��*�
�����������**�������5��*��

� �

� %	��?���	�E$�!	@���
���$�

�

���	�E$�!	�Q'��� &�R�'��/�J�� ��
��$�'�%� � � � � � � � � � �������?'@�
�

,��� �5���� ���*���
���� ��	� �� ���5��*� ��� ������
�� 	���
���	� ���� 
��������� =�� �*��	�� 
���

���	
����
�$�!	�R�'��=���������	�
���

�

                                                 

/�"��������������5��(	�������������
�*��	���	�����,����		����	�?/%%'@����������
�����?/%%%@������6�(�����?/%%/@��



 0

%	��?(��	@��

��(�)�

�

)�!	�R�'�
(��	�*�)�!&�Q%� &�R�'��/�J�� ��
(�)�'�%� � � � � � � � � � �������?/@�
�

=����� =�� ������� ��
�
���� ���*� �� ���� $� 
�� (� ���� )�� ��	���
����
�� ��� ������ 
�� ������
�


���	���*�
���	���	����
��������

�����������������**���������K�������
��������*��
����*����
��	�

���5��*�����5�����������

�

%	��θ ��
�+��,�

0≥+ λYyi �

0≥− λθ Xxi �

0≥λ � � � � � � � � � � �������?2@�
�

=�����θ ��	���	�����������	��
����
������������
������������
�	���������
���	
������	���)*�(����

���
�=�����=����������5�
=����%�����'��λ �	������
������ �1�'����	
��
	��,����������������**������	�


�� 5�� 	������ �� 
�*�	�� ����� ���� ����� ����	���)*�(���� ���
� ��� 
��� 	�*����� #�� ������ 
�� �������
��

���������
�������
����		�*�
������������5�����
���	�
��	������
��������1�

����	
����
�? 1'1 =λN @�=����

5�� ������ 
�� ��	���� 
��
� ��� ����������
� ���*� �	� ���
� ��*������ �����	
� ���*	� ��� 	�*����� 	����� ����


��������� �������	� 
��� 5�	�	� ���� *��	������ �����*��	� ��� 	����� =�
���� 
��� >:6� ������
�� ,���

�����1�

� ���	
����
���
��*���	���=����	��
� 
���������
���� ����
���� �������	� 
����5	������ ����
)

��
��
���*5���
���	������	���
��*��	������
������	
��
���
���	�
��	�������	���,��������5�����
���	�
��

	����� 
�����K��� 
��������� ���*	� �� �����1� ����� =����� �������	� 
��� ��
�� *���� 
���
�
� 
���� 
���

���	
��
���
���	�
��	����������
��	��������	����������
�	����	�
��
���������
���
��������K����
��
��	��

�5
���������*�
������	
��
���
���	�
��	�����*��������

�

3.-� "����������5��	���
6 �����
�"���	����	5��	����������������1����)��
��



 .

#
��	���**���
���(��=�������
��
�
������������������5��	�������������
�	
����	�	���������
�
�

�����
	� 
��� ��	��
	�� ,��� ���5��*� �	� ��*�������� 5
� 
��� ���
� 
��
� �����5��� 	����
���� �	� ��
���

���	
������� 5
� 
��� �����

� ��� ��
�� ��� �������
� �����5��	�� ,��� ��	
� ���� ��
��
� *��	���*��
	� ���

5��(���� ���� �	�������
� ��������
� 5����	�� *��
� ��� 
��� ���������� 	������	� ���� O���
�
� ��������� ����

�����	�����

������
��		������
����5�������������������	������	��,=�����������	���*���
��
���5��(����


����
���
���
�����
���������
����������
��*����
�������������	�?$����
�����!�����
��'.44@��

������ 
��� ������
���� ���������� ���������� 5
� ���	
��� ?'.&3@�� 
��� 5��(	� ���� ���*����
�

���=����	���������	����	������	�
����	
�*��	��,�������
�	�
�������
��	�����������������	���
	�����

�����5��	� ?����� ��5�����*�
�����@���� 
����� �		����
��� ��	
	�� 	��������
���
	����� ����
	� ����������� 
��

������*�
���	��
���	�������		� ��������������*��
	�����������������	��������������	��
�	������	�
��

��	
�*��	��,�����
��
�������
��	���������������	��
	�
���	������	����������
����	
�*��	������	�5�	
�

*��	����� 5
� 
��� ��*5��� ���� 

��� ��� 
���	��
���	�� ����*��
	� �����		��� ��� 	����������� 	������	�

��������� ����� �� ������ 
�*�� �������� ,��	� ��������� ��	� ���*����
� 5���� �*���
��� ��� 	
��
���� 
���

���������
����5��(�5������	���

������ 
��� ��
��*����
���� ���������� ���������� ��	
�
�
���	� ���� ���=��� �	� ��
��*����
����

����	� 5�
=���� 	����	� ���� ����	
��	�� #�� ���� ��	��� #	��*��� 5��(	� �������� ��
��*����
���� 	������	�


������� 
��� ������
���� ��� ����	�
	� ���� �
���� ���5���
��	� ���� ��� 
���� 
��	�� ����	� ���� ����	
��� ���

������
����	��
��	����
��������*
��
����������
���	������
�*���
���5
��	��
�?�	���@��,��	����������

�����������	�
	�� ��5����������
	����� ����
����	� ����
	��=����� ����	����� ����	
*��
	����� 
���
����	�

��
��
������5��	��

�����=�����*�����
���	��D�		���?/%%3@������$������?/%%&@���������
�������
�����
��*����
����

�������������		�
�������������������
�����������5
�$����
�����!�����
�?'.44@�=����5������
������
���

������
�����������
	�������
��
	��	������
��	�	
��
�����
���*������	��
�*�	
�
�*�	�5��(�5������	�����

�������� ��� 
��� �����		���� ��� ��	
�*��� ����*��
	� ���� 5��(� ��������� 
��� ������
���� ���������

*���
�5��*����	��
�5�������5���������������
�	
����	�?�����������D�*����
��'..4@���



 '%

>��� 
�� ��
�
������1�
� ���
���� 
��� ���������
� ����
���� �	� ���	
���
���5
��	���������5��������

	�*���� ��� '%� #	��*��� 5��(	� �����
���� ��� 
��� 6	���� ����
���	� ������� 
��� ������� /%%')/%%&� ?	���

6������1�'@�
��������24�5��(�
�����5	����
���	��A�������5��� 
��������
���
�����
�������
��
	�����


=�� ����
� �����5��	�� >�
�� ���� 
��� �*�������� ����
	�	� �	� 	������� ���*� ����������� 5��(<	� �������

5������� 	���
� ���� ����*�� 	
�
�*��
	�� ,��� #	��*��� 5��(	� ���� *�������� �	� *��
�)������
� ���*	�

����������
�������
��
	���*��
��-
�����
����?�.@��=�����������������	�
����	
�*��	������
����5��(	��

/��
%��?�0@��=�����������������*�������������*�����	
*��
��������	�
��	<�����	������
��������*��

���*�#	��*���5��(���������
���	������#���	
*��
	�?�1@��=�����������������	
*��
�	�����
��	����������


������������	
*��
�	�����
��	�������5�������	����?6�$@����������	
*��
�	�����
��	������
��*�
���

��5
�

���������
=������
	���*��
��-
����2�3
�	��� ?!.@��=�����������������	�
	����*���	
�*��	������
����

5��(	�����4������ ?!0@��6��������5��	�����*��	��������*������	�����$�>�����	� ?�$B@��������������
���

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

�

S�	
������)���-T�

3./ ���,+����

�

#�� 
��	� 	��
����� =�� =���� ��	��		� 
��� 
��������� ���������
� ������� ?,:@� ��� 
��� 6	���� #	��*���

5��(����	��
��	��*��	�����5
�
���>:6�*�
���������
	�����*��	�
������
�������
������������������
�

?�,:@�����	��������������
�?$:@���*�����
	��#��
�������
����
����1�	
��������	����������������
��=��=����

�

�*�
�
����������������������
�����
�������
�����
���	�
��	�������������#	��*���5��(��,���#	��*���

5��(	<����������
��	��1�*��������������
��������������	
���
������

6	�	����	
���5
��������
�����?'..0@��>�M���������D�	���?'..0@������#	�(�����D�		���?/%%/@��

���	
���
������������������
����	��������
�������
�����	�*�������1�5�������
��	�*�������������
��
����

�	
�*�
������	������*��
�
��������
��������
���5��(	����
���	�*����������=����
�����������	
����	������


��������	�����
���	
��
��=���������
���	
�*�
��	�����
������������������
�����
�������������
�����#��



 ''

�
���� =���	�� 
����� =���� 	�1� 	�����
�� ����
���	� ���	
���
��� ���� 
��� 	
��
�� #	�(� ����D�		��� ?/%%/@�

���
������
��
�
������������������
����������������������
���	�
����5���

�
���5	����������5��(�*����


���� ����� ����� �� ������� ��� 
�*��� ,��� �		��� �	� ��	�� ���
����� ��� �� ���
�����	�
� ��������� 5�	���		�

�������*��
�5����	��
���
��������
������5��(�
��
� �	�*�	
���������
� ��������������*�
���
�5�� 
���

*�	
���������
�������
��������
���*�����5
�������	���=���������
����
����	
�
������1
��
��
������5��*	�

����
��� 
�� 
��� ���(� ��� �����*� ������ ��� >:6� 5
� ����=���� ��� ��������
� 5��(� ��� ���� ������� 
�� 5��

����������
� ������
����� �		�*���� 
��
� 
��� �����	��=���� 
�� ���(������
�����5��*	�������
� ���	�	
��
�

�����
�*��?#	�(�����D�		����/%%/@��

�

7.-� �������	�
���������
��	��
��������	��	��������
�

,�����	��
	����*�,�5���/�	��*�
��	����	
�
��
�
���#	��*���5��(	����
���6	��������
���	������

�1��5�
���������������
������������
��������������
����
���	
��
��������	������/%%-��5����������������

���������
���	�/%%3�����/%%&��>������
���
���	��
���6	����#	��*���5��(	�������1��5�
�������=���*����


������������������
����&'�-L��#
��	���	�����������*�,�5���/�
��
������
��������������������
���
=����	�

	����������������
������
��*������
���
�
���
��������������������
����
���6	����#	��*���5��(	���

>������
�������������	
��
��=�������
��
�5��(	����*�#�����	���=����
���*�	
���������
����*�


���6	�������������1��5�
������*�������������
�	��������./�2L�������=���5
�5��(	����*���(�	
�������

��������	��=�
����*�������������
� 	�������� &-�2L�����34�-L� ��	���
����
�� �� 
����
����������=��

�����
��
�
�������
	����#	��*���5��(����	��
���=����
������	
���������
��������������*�������������
�

	��������3%�3L���

� ,��� �*�������� �������	� 	��*� 
�� 	����	
� 
��
� ����� 
��������� �����������
� ��
=����	� 	�����

�����������
������
��*������
���
�
���
��������������������
�����������
���6	����#	��*���5��(����	��
��	��

,��	��
����������	��*��
�
��
���
������
���6	����#	��*���5��(����	��
��	������5���������
�����
���

����
����
���
�*��� 	�������������
���	�� 
��
�=���� ����
����
�*����������
� �����������
� ������
��������


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



 '/

�

S�	
������)���0T�

�

7.0� �����
����	���������������	�
�!��	������

A�����
�����	��
	��5������������
�
���	�����	����
��������� �����������
����
���#	��*���5��(	��

=�� ��1
� 
���� 
�� ��	��		� 
��� 	�����	� ��� 
��� 	����� �����������
� ��� 
��� #	��*��� 5��(	�� 6	� ����� 5����

*��
�����������������5��(����������
���
��8$����78$�=������8$�	�������	�
��
����������	���������
	�

��	��
	� ��� �� ������
����
�� ������	�� ��� ��
��
	� ���� 78$� *���	� �� ��	�� ��� ����
	� ��	��
	� ��� ��

��	������
����
�� ��	�� �����
��
	�����
����� ��5��(������
�����
�78$�����5���
� ������	���� ��
���	� 
��

	�����?#8$@����������	������
���	�
��	�����?>8$@��D������#8$�*���	�
��
����������	���������
	���	��
	�

������������������	�������
��
	��=�����>8$�������
��
��
����������	���������
	���	��
	������		�����
��
�

������	�	��

,������
��
�
�����
���������
���	�
��	���������	
�
����8$�	����	�?�5
������=�
��
�����8�*����@�

�	� ��*������=�
��78$� ?�	��������*����@� 	����	��������������5��(�� ��� 
���78$�	������K���	� 
�� �
	�

�8$�	������
���5��(��	�	����
��5�������
�����
����	
��
���
���	�
��	�����?�8$@�� ��
����
�������������


���	����	�������
��K����������
����	
����	��������
���	
�5��	��=��
����
���5��(��	������
�����
�#8$����

>8$�� ,�� ��� 
��	�� 
��� >:6�*����� �	� �	��� ������ 
��� ���)������	���� ��
���	� 
�� 	����� �		�*�
���	�

?�#8$@��#��
���	�����������78$��K���	�
����#8$�	������
����
���5��(��	�	����
��5�������
�����
�>8$��

6�
����
����
�� ��� 
���	�����������78$� �	���������
� ���*�
����#8$�	������ 
����
���5��(� �	� 	���� 
��5��

�����
�����
�#8$�?��������
������'..0@��

,�5���2�	��=	�
���5��(	�
��
��������
������������
�����
�����,�����*��	�
�������
������������
�

����
����	����	
	� 
�����*5������'%%L���������
�5��(	������	�5�
=����'� 
��'%�5��(	�� #����������� 
���


�5��� ������
�	� 
��
�=����� 
��� 	*���� 5��(	� 
���� 
�� �����
�� �
��8$� ��� #8$�� 
��� ������5��(	� 
���� 
��

�����
�� �
� �8$� ��� >8$�� 
��� �������	� =����� ���� 	�*����� 
�� 
��� �������� 	
����	� 5
� �*���� �
���	�

��6���	
�������������	�?'..2@����������	��
�����?'..%@��,�����������6���	
�������������	�?'..2@�



 '2

�����	����	
���
��
�=�����
���	*����5��(	��������������
��1��5�
���#8$��
���������5��(	����
����
����

�����
����
���1��5�
�>8$������
�5�	
��8$��6	��
�������	��
���	*����#	��*���5��(	�������1����������

������	������
���	�
��	�����?#8$@����
����������
���	��������
�������������
���	
��
�� ����*�����
����

�	� 
��
� ���� 
���	*����#	��*���5��(	����������
����
�� ������	�� �������
	�=�������	��
� ���*����
������

������
������������	�������
��
	��D������
���	*����#	��*���5��(	�=����������5���������
�����
�#8$�

��������������	���������
���	
� 	�����	��������������
�����	�5
� ������	���� �
	�	�������������
���	�� #��

�
����=���	��	�5	
��
��������	�����5���5
���������*���
������
���	�����������
���������=
��������
����

���	�����
���� ��� 
��� 	��
���� #�� ���
�� �����������
�
� ��*��
�
�����������
�	
�5���*��(�
�� 
�����������
�

5��(	�	�������5	��5�
���	���������������
�5��(	�����������
���1����
���	
������
���	��,��	��
���5��(	�


��
� �1��������� #8$� 	��������
���� ���*���
�� 
����� 	����� �����������
����5�� ����
� 
��5���*�������*��


����
� ���� ��K������� 5��(	��=����� ���� ����
�� ������ ���*� �����������*���� 5��(	� 5
� 	
���*�������


����������
���	��������*���
����
����������������	������������������	�?:�����������#	����������'..'@��

 ��
����
����������
�����	��
	�	��*�
��	����	
� 
��
� ���
����������	�� ���	����=��������
���	��
� �����

	*������ ������	�������
��
	� ��������
�������
����
�� ������	�� ��� ����
	���� 
���������5��(	����	��
����

���*�
������
�
��
�
���������5��(	������5���������
�����
�������������
���	�
��	�����?>8$@��������
���

��������D����������	���)*�(��	�����
� 
��5��*�������
���	� ������*�
����*�����	��*����
��� ������

5��(	��	���*���	�
����O�
�������������
�����	��

�

S�	
������)���3T�

�

8./ � #�+,�� #���#"�"������ #��! ��!,�,����������$��

�

#�� 
��	� ������� =�� �1�*���� 
��� ������*����� ��� 
��� 6	���� #	��*��� 5��(	� 
��
� ���	�	
� ��� -�

����
���	���*��
���������	��� #�����	��������
	���������(�	
���������� 
����������/%%')/%%&��,���



 '-

���������
��	
�*�
�	���������������5��(	�����������
����	����
������)����*�
����>�
��:������*��
�

6���
	�	�?>:6@������������

,����*�������� �������	�	����	
� 
��
��������
������������� 	
��
������� 
��������� �����������
�

��
=����	�	����������������
����
���#	��*���5��(����	��
����*��
����
��
�
���#	��*���5��(	������5����

*����������
� ����������
� ��� �1����
���� 
����� ��	�����	� 
�� 
��� �����	
� �1
��
�� ,��� �*�������� �������	�

	��*� 
�� 	����	
� 
��
� 
���6	���� #	��*��� 5��(	� ����� �1��5�
��� �����	
� 
��������� ���������
� ��� /%%-�

=�
���� 
��� ������� ��� 	
��
� /%%'� 
�� /%%&��>������ 
��� ������� ��� 	
��
�=�� ����� 
��
� ����� 
���������

�����������
���	�����
������������������
��*������
���
�
���
��������������������
����
���6	����#	��*���

5��(����	��
��	��A�������
��
�5��(	����*�#�����	���=����
���*�	
���������
����*�
���6	������������

�����=���5
�5��(	� ���*���(�	
���������������	������ 
�������
	���� #	��*���5��(���� 	��
���=����


��� ���	
���������
��,��� ���������������
��=�
��7�����
���
����� ?/%%4@�� �������� 
��
�����
	�������5����

�1���
���
��5��
���*�	
����������
)�*�����������
�
�����
���
	�������
�������#	��*���������
	��5�
�

#�����	����5
������
���5�	
������������������
��
������
���������
��	�7�����
���
���� ?/%%4@�=�����	����

���*K��	
�,�
������
���������
���

����
�����	
��
��

>���
���
	���*�
�
���	��
���������������5���1
����������������

����=�
	�����	
�
��
���	��������


��	� 	
��
� ������ 5�� ���
���� �1
������ 
�� ����	
���
�� ������	� ��� ��	
�� ������
����� ���� 
���������

�����������	� ����� 
�*��� $������
�� �
� �	� 	����	
��� 
��
� ���
���� ����
	�	� ��
�� 
��� ����	
���
���� ��� 
���

#	��*���5��(����	��
������������
�
�����	�������	(��1��	�������
��	��������
����
������	��������
��
���

���������
����
���#	��*���5��(����	��
������������
���������	�����	�����
���������
��������
����������

=�
��
�����
��*����
��������
�����

>�	��
��
��	����*�
�
���	��
����������	����
��	�	
��
������1���
���
�����
��5�
��	���������
�
�
��


����1�	
����(��=���������
��������
����������*��������
���#	��*���5��(��������	
�
����
���6	����

����
���	�������
����		��
���	
��
��������	�������������
������	���
�
��5��(�	��������*�����*��
��	�

=�����	�
��������
*�(��	�=�
���������
���

���������
�*����
�����
�������������
��	���*�����*��
����

*�����������1���
�	�����������
�������
�������	��������	�����	�����*�	
�������
����	�������������
����



 '3

��� 
���5��(	� ��� 
��� ����	
�
��,��	�*�
���	�� ������
�
�������
���	� ���� 	�	
����5��� ��*��
�
�����		����

#	��*���5��(���������
���	����
�����
�����

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



 '&

��!���#�����
�
�
6�(�����������?/%%/@�5�
����	$	���4�����	��	���������$	�������
���	���2������$��
3%����4�����	�����*�����
�����6�(������
�

��
������� ���� A����� ?/%%-@� ,��������� ���� $����� :��������
� ��� #	��*��� ���(����  ����
���	� ���
����
	����6��:*��������#���	
���
����=�
��!����
����������	���
������������6�����	��

�/�������	
����
6��	�����7�8	������0�.���099:��;.<=>�
�
���	
����"�N��?'.&3@�����������(��������:����*��	����$�������
������

�8	������/%�?/@��2'/)22'��
�
������� ��A��� ��������6����� ��������� "��>�� ����D�*����
��>���� ?'..0@�� ���	�	
���
������
���	� ����
8�����
��
�6���
	�	��������������#�	
�
�
���	��6���*����	����������
����:��������
���
���	���
������


���
�
%	�������6��	�����3%�?/@��03)''-��
�
��������6���� ����D�*����
��>���� ?'..4@�:��������
� ��� ���������� #�	
�
�
���	�� #�
����
������ $����
�
����>����
���	�������
����8�	����������
3�����
������

�?3����	
�������������.0�?/@��'43)/'/��
�
��������,��?'..&@�6�"�����
��>:6��7��	����/�'��6�>�
��:������*��
�6���
	�	�?��*��
���������*@��
@
�A	�B�5�3�����:�6��������	�

������=�:��������6�*�������
�
��������,���8����>�$����������
�		���"�:��?'..0@�4��/���
����	
���
��

	�	���������5�
����	$	���4�����	���
��	
�����6�����=���6����*�����5��	���	��
�
�������� A�A��� $�������� !�� ��� ���� ,����� ��� ?/%%%@� 2���� ��$��
3%���� 4�����	��� ��	
���� ���=���
6����*�����5��	���	��
�
>�M������ 8�� ���� D�	���� #�� ?'..0@�� ,��� ������*����� ��� >�� ����� ��**������� ���(	�� 6� �����
�
:��������
�6����������
������

�6��A	�B�����8	������//�?3@��3&3)304��
�
:�������� >�>�� ���� #	���������� ��8�� ?'..'@� ������
���� :��������
� ��� ���(����� ��
�
%	�� 5���3���	$���
��������8�	��������(������������?N��
E6���	
@��'')2/��

�
D�		���������?/%%3@�,�����	
�������
�����U):��������
����#	��*������(	�����������	��
����
�
���'/
��
:8��6������������������'.
�)/'	
�>���*5����:�
�
��
�

D�		���� ���� ���� D�		����� ��6�� ?/%%2@� $
�
��� ���� >
��*��� :��������
� ��� 
��� $�����	�� ���(����
$
	
�*����$	���

�/���%	����
�
%	���'-��3)-0��
�

D�		�������6��?/%%2@� ����
������:��������
����#	��*������(�����,���$�����	��:1����������@
�A	�B�
5�3��� 
��.��#	��*���8�	����������,��������#�	
�
�
��?#8,#@��#	��*���>������*��
����(��
�

#	�(�� #�� ���� D�		���� ����� ?/%%/@�� ,���������� $����� ���� 6�����
���� :����������	� ��� ,��(�	�� ���(����
#���	
�
���
������

�6��A	�B�����8	������/&�?-@��4'.)4&&��
�



 '4

��
�5������� ?'...@�,������������������
������**�������5��(	��������
	����6��A����� �
������������	���
'''��-%)32��
�
��6���	
���� ��D�� ���� ������	�� >�6�� ?'..2@� 8�	������� 
��� $����� :����������	� ������� ��� ���(�����
�
������

�6��A	�B�����8	������'4�?/)2@��20.)-%3��

�
��(�
���� D������ 65������� ���� $�� 6�)D�5	��� ?/%%&@�� :��������
� ��� #	��*��� 5��(���� �������
	����6�
	
����	
�������
���������������
������

���
�
%	���

3����	
���.0?'@��3)//��
�
�����	��6�"��8�
��$����������������$����?'..%@�8�
���	�
��$���������#���
�$�5	
�
�
��������!�������$��
���(	���
������

��
���������	������6��A	�B�//�?'@��.-)'%0��
�
$������ 6�$� ���� C��
���� 8� ?/%%4@� #	��*��� ���(	� ��� N������� ������*����� ���� :��������
� 6���
	�	��
��$	���

�/���%	����
�
%	���''�?'@��-')&/��
�

$�*���� 6�� ?'...@� ��*����
���� :��������
� ��� 
��� #	��*��� ���(� ��	)V)��	� ������
������ ���(	� ���
����
	����//C���
������

���
�
%	�����������B�%����4�?'@��')/3��
�
$����
�� ��� ���� !�����
�� N�,�� ?'.44@� #���
	��  �
��
	� ���� �� ,����
� ��� ������
���� ���� ��	
� �
�
>���	�
��
�����������#�	
�
�
���	���
������

�8	������2/�?-@��'/3')'/&&��
�
$������� ��� ?/%%&@� $���� ���� 8�
���	� 
�� $����� ��� 
��� #	��*��� ���(���� #���	
�
� �������
	���� ��������
7��	�	�>�*�	
������(	��//C���
������

���
�
%	�����������B�%����'-�?/@��'-4)'43��

�
,����		����	�� :�� ?/%%'@� /���
����	
�� �
� ���� -��
��� ���� 433�	���	
�� 

� 2���� ��$��
3%���� 4�����	�D� 4�
8
�����	
��-�!���	���/���B�������

���������	
�������=���6����*�����5��	���	��
�
M���	
�����>��?/%%-@���

	�	�����	��/���%	��6��A	�BD�4���%3	�	����������	��

��	B���������A���#	��*���
:����*���$
����	��'/?'@��')'.��
�
7�����
������=���������$(���
�����?/%%4@�:��������
�6���
	�	����#	��*������(	����6�������6	��������
���
�������:�	
����$	���

�/���%	����
�
%	���''�?/@��3)'&�
�
C������ ,�$�� ���� D�		���� ����� ?/%%'@� 6� ��*����
���� !�
���
���� $����
� ��� #	��*��� �������� ����
���(�����8	����	������A�����/���	���	
���7�/�����%�����'%�?-@��'33)'..��

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�



 '0

,�5���'��������
������
���
��������1����)��
������
����	�����"���&�����
9�	�������	����,�":�

� &��	� &�	� &�;� ���.�"��.�

 �����
� � � � �

/%%'� � � � �
����������?
'@� '�423�403�.-� &03�-4� 3�%22�%3%�%%� /�03&�0/2�2/�

#���	
*��
	�?
/@� 42%�..0�24� 2%0�2&� /�%'/�/.0�%%� '�''2�/03�'2�

#���*��?
2@� '4/�-22�2/� ''2�02� -.'�033�%%� /4&�.'-�-.�

� � � � �
/%%/� � � � �

���������?
'@� ..&�4-'�'-� /-�/3-�%0� -�/%.�.2-�'2� '�0%&�%..�0/�

#���	
*��
	�?
/@� '�.0&�&%-�2%� .�0-/�/4� .�24&�/-3�/0� -�'2/�-4.�''�

#���*��?
2@� -0-�0-0�&&� -�32/�'.� '�3/%�040�.4� &42�42-�%'�

� � � � �
/%%2� � � � �

����������?
'@� 2�-'.�''3�4'� -'�&4.�''� '2�-/4�&.3�/'� 3�--%�0'/�'3�

#���	
*��
	�?
/@� -�-4&�2%.�%4� -�-'4�3/� /2�0'2�4./�3&� .�3'.�%44�03�

#���*��?
2@� '�2.0�%&.�.0� 2�0/3�0.� &�%0&�'0.�'3� /�20'�020�2'�

� � � � �
/%%-� � � � �

����������?
'@� 3�4%'�-30�.%� 3�//4�&2� '.�3.2�42-�/0� 0�-32�/-'�02�

#���	
*��
	�?
/@� 3�/&.�%34�&-� -3�'2.�'%� //�2-%�0%4�'2� .�&32�&-0�--�

#���*��?
2@� -4/�330�%2� 2�/'.�/&� '�&0/�.32�44� 4'.�/42�&/�

� � � � �
/%%3� � � � �

����������?
'@� &�3//�%&0�&&� /�000�/3� 2&�0.4�&-.�4&� '/�4.'�/24�43�

#���	
*��
	�?
/@� /2�2&3�/2/�%.� '&&�%0� /%'�&20�.3-�22� &2�'%'�&4/�%2�

#���*��?
2@� '�-%3�...�23� '�'%0�22� '%�'/-�&0.�/%� 2�'-'�%4%�-3�

� � � � �
/%%&� � � � �

����������?
'@� '%�.3'�'42�/&� '3�'%.�/2� 3'�24-�-32�%/� /%�32'�3&&�-2�

#���	
*��
	�?
/@� 2-�%/0�&%'�4&� '.'�2-� /&%�.3%�0--�'3� .'�42.�30/�-2�

#���*��?
2@� /�'%-�00-�4.� 0..�-3� '2�0/.�/'.�%3� -�0'/�&24�-'�

� � � � �
�	���
� � � � �

/%%'� � � � �

>���	�
	�?1'@� 2�'33�0%.�-3� /�-'0�3.� .�%/4�%..�%%� 3�%0.�2-&�'-�

6		�
	�?1/@� 2�&%4�302�/0� 4�4.%�/'� '%�223�/.&�%%� 3�02'�'-3�/3�

� � � � �
/%%/� � � � �

>���	�
	�?1'@� -�'3-�..%�0/� 2-�00%�3-� '3�&/2�&-2�22� &�330�/.'�''�

6		�
	�?1/@� 4�'&&�0/'�--� -4�04/�&%� '4�/%/�344�'&� .�%-&�.4'�32�

� � � � �
/%%2� � � � �

>���	�
	�?1'@� 0�'%'�.-0�04� -2�4%&�4.� /4�'0&�3'2�.2� ''�.%%�0%/�20�

6		�
	�?1/@� ''�24'�&/0�4&� &/�334�-0� 2-�/-2�234�/%� '2�4&&�3/%�4&�

� � � � �



 '.

/%%-� � � � �

>���	�
	�?1'@� '%�04/�330�.%� 3%�24-�%&� /4�4%0�2%.�&'� '-�'23�30.�''�

6		�
	�?1/@� '/�40-�&/'�'.� 4/�%3&�-0� 23�/.'�/23�&.� '&�.%3�44/�20�

� � � � �

/%%3� � � � �

>���	�
	�?1'@� /0�44/�'%%�..� 3�%2&�'/� /2/�%4-�4&%�4/� 4/�'.'�/0-�2&�

6		�
	�?1/@� 22�&.0�0&3�-/� /&�3&%�23� /&-�3.%�.2&�..� 0/�'3%�-23�&'�

� � � � �

/%%&� � � � �

>���	�
	�?1'@� -2�3%%�2&2�&-� 3�.43�.4� 2%-�/-&�40'�2-� '%&�2-%�%3'�--�

6		�
	�?1/@� 3%�'2-�0-0�3.� 2.�/2'�%4� 2-3�//%�%%'�3.� '/%�-'4�&4'�/4�

$����������(	�6������8����
	�

�
�

�
�

�
�
�
�
�
�

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



 /%

,�5���/��������
������
���
�����������	�
������
�

,���
�5������	��
	�*�����*���*�*��*�1�*�*������	
������������
�������
���6	����#	��*���5��(	�

��������� ���������
� ?,:@�� ���� �
	� *�
����
� �1���	
���� ����� 
��������� ���������
� ?�,:@� ���� 	�����
���������
� ?$:@� ��*�����
	��������� ���*� 
���>:6��������6��������>��:�� ������ 	��=	� 
���*�����
*���*�*��*�1�*�*�����	
������������
�������,:���,:������$:����
���#	��*���5��(	�����
���
���	�
/%%'��/%%/��/%%2��/%%-��/%%3������/%%&���	���
����
��������"����	��
	�
���6	����#	��*���5��(	�*�����
*���*�*��*�1�*�*������	
������������
�������,:���,:������$:�	����	���������
���	��,���,:���,:��
����$:�	����	�����5�������5�
=������*���*�*����%�������*�1�*�*����'��

�

��	�
� &��	� &�	����� &�;����� ���.�"��.�

� � � � �
��	������������	�
�0//-� � � � �
,���������:��������
� %�&30� %�/33� %�.%%� %�23'�

�����,���������:��������
� %�4//� %�/&&� '�%%%� %�2.0�
$�����:��������
� %�./3� %�0'0� '�%%%� %�%.3�

� � � � �
��	������������	�
�0//0� � � � �
,���������:��������
� %�3.4� %�24/� '�%%%� %�/.&�

�����,���������:��������
� %�&//� %�24/� '�%%%� %�/4.�
$�����:��������
� %�.3/� %�4&2� '�%%%� %�'%&�

� � � � �
��	������������	�
�0//3� � � � �
,���������:��������
� %�/2.� %�%34� '�%%%� %�24-�

�����,���������:��������
� %�/&-� %�%34� '�%%%� %�2&4�
$�����:��������
� %�043� %�-43� '�%%%� %�/%-�

� � � � �
��	���"��������	�
�0//7� � � � �
,���������:��������
� %�0&3� %�&%/� %�..3� %�'3/�

�����,���������:��������
� %�0.-� %�&/'� '�%%%� %�'34�
$�����:��������
� %�.&4� %�./4� %�..3� %�%/&�

� � � � �
��	������������	�
�0//8� � � � �
,���������:��������
� %�0%-� %�&%3� '�%%%� %�'3.�

�����,���������:��������
� %�0'/� %�&%3� '�%%%� %�'&-�
$�����:��������
� %�..'� %�.3/� '�%%%� %�%'3�

� � � � �
��	���!��������	�
�0//<� � � � �
,���������:��������
� %�-.&� %�/24� '�%%%� %�/&0�

�����,���������:��������
� %�42&� %�2/.� '�%%%� %�/3.�
$�����:��������
� %�&4%� %�-%3� '�%%%� %�/'.�

� � � � �
��	���4������%���
� � � � �
,���������:��������
� %�&'-� %�%34� '�%%%� %�/3-�

�����,���������:��������
� %�&03� %�%34� '�%%%� %�/.&�
$�����:��������
� %�00.� %�-%3� '�%%%� %�%-0�

��
���>�
��������	��
	�����������5������*�
�����
���	��������K��	
�

�
�
�
�



 /'

,�5���2�������
����	�������������	�!��	����
�
��	�� �����	� 0//-� 0//0� 0//3� 0//7� 0//8� 0//<� ���	��

��	��

6�)6������#	��*�����(� 6$#6� � � �8$� >8$� �8$� � 0�

6�)����(��#	��*������(���$���� 6$#6� � � � � #8$� >8$� /�

���(�#	��*�����
	���������� 6$#6� >8$� �8$� #8$� >8$� >8$� � -�

���(����*���
�#�����	��� 6$#6� � � � � �8$� �8$� 0�

���(����*���
�����
	���������� 6$#6� �8$� �8$� #8$� >8$� >8$� >8$� 0�

#	��*������(���������	�� 6$#6� � � � � �8$� >8$� -�

��=��
���������D��	��?����
	��@� 6$#6� � � � � �8$� >8$� -�

����������(� 6$#6� #8$� #8$� #8$� #8$� #8$� >8$� /�

$����N�����#	��*�����(� 6$#6� � >8$� �8$� >8$� >8$� >8$� -�

$
�����������
������������5�� 6$#6� � �8$� �8$� � �8$� >8$� 3�
���	��%���� � -� 3� 3� /� 8� 8� �

��
����8$�P�?���	
��
�8�
���	�
��$����@;�>8$�P�?>�����	����8�
���	�
��$����@;�#8$�P�?#�����	����8�
���	�
��$����@��
�
,���5��(	� �����	����	� 
�� 
��� 	������ ������	��������
�5������������
� �����
�
���� ��� 
���	�*����������� ?/%%')/%%&@� ��*������ 
�� 
���
�
����5��(	����
���	�*�����
�
W����
�M���<�����
�	�
�����*5������5��(	��������������
������������
�����
�����������
���
�����
�
W����
����(<�����
�	�
�����*5������
�*�	���5��(���	�������������
������������
�����
�����������
�������������	
��
��
�

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



 //

����#"�=�-�

�
���	��
�
���������������������������������%����

0//-� 0//0� 0//3� 0//7� 0//8� 0//<�

��������	�� � '� /� /� 2� /�
#�����	��� � � � � '� '�
����
	��� /� /� /� /� 2� /�
��(�	
��� '� /� /� '� 2� 2�

������ 3� 8� <� 8� -/� >�

�


