
 

  � 

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

���������	
�	���	�
���
�

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

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�



 

  � 

�



 

  � 

�
�
������������
�
��������� �!����
�"
���� � � � � � � � � �

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

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

��#�������$	����!�

��%�"��	�	�	��� � � � �
�
���
����� � � $�#���%&�
�����
���� � � � � � � � �
�����
�
�� � � � � � � � � � � �
.�
�1�����
�,
�3��2�
 ���������������������
��
�� � � � � � � �
.������
��
��.��
��������%
�
���������
�����������,���3������%
0
��
�������
����
�����!����%�4���+�� 0 �5����	� 6 ���
���7��0��.��
�
�.����������
��
�� � � �
8�
�����
����� � � �5�7�� � � � � � � � � � �
� � ��������
����.��
�
���
�2� ��5�7�� � � � � � � � �
���������%
��
������
���1���0��������
����� ������
�����
����1�����0��������
�� � � ������.����������
��
��
� � � � � � � � � � � �
������&���
!	!$	���
�"
����#���
$'���!�

�
� � � � � � �
�
'(('�'(()�����������.�������8�
��������������
��
�� � � � � � � �
�����������
���9��������
�.�
����1����������� � � � � � � �
%
�
���������
��������������������!����.��%
�
���$�.�����������
�5�������
���������
��
������
'(()������������
��%��
����
���.��
��������������%
0
��
�����
�
�� � � � �
5����,&��
���.��6�����
�2�
 ������5�������
����/��������������.�������1����������� �� � �
�����!���������% � � �����������
������8�
�
�	&-&�
�.�������1������������ � �
%
�
����
��5�7�� � � � � � � � � � � �
���������.�
���������
��
��� � � � � � � � � �
��0������%
�
����5�7�� �
������������
� � � � � � � � � ��
������������
�+������� � � � � � � � � � ��

�
�
�
�
�
�
�



 

  � 

�
�
,
��������������1:;:�
'(()������+��0���	
�
��� � ��,�7��������	&��
���
�
�
�(� ,�7������� ����0����4�����6 � �����������������������&�
�
�����������%�����!����
����
�
����
��$�

�
�(� '(()� ��������������
����� � � �������
��5�7�� ���
�%
�
����
��5�7�� � ���� �����$�
�&���
�
����
������������$�

�
�
&(� '(()� ����� ��0������ %
�
����� � � � �5�7�� � ���� �������
� ���
����� � � !�-��

��
��
������
�����0������%
�
����� � � � !� �������������$�

�
)(� '(()� ����� �������� ���
�����<�����4
��6������
����� 
����7����������
�6 �� ��
�
��
�
4
��7�����������������
����� � � �#�
�
�����
�%
�
����
���������������6���
����
�
��$�

�
�
*(� '(()������������0�������
����0��&��&��
�
�����
�
��4����������������������$�

�
+(� ���
����� � � �#�
�
�����
��
�
����
�����
������
�
��
���&�
�
������6
����
��
��$�

�
�
�(� ���
����� � � �#�
�
�����
��
�
����
�
���
�
-
��4 � ��4������
�&-�
��
�����
�7���$�

�
,(� � � ��������
����.��
�
���

�
0��-
� '((=� ������
����
�
�� ����������������������0�����
7�������������	
�
��� � �! ��6��
����
�� � �����$��

�
�
-(� '(()�����������������-����7�����6�0������4��������	
�
��� � �!��6��
���
����
��$�

�
��(�>?@@� ������� �����-����� ��� � � 4&�&��
��� ������ ������� ��������$� ���
���� � � � �
&�
�
���
$� ,&��� ,�-��
�� ��� � !� �� AA?:� �
� AA>:����
�
����
� ������� ���
��
���
��7�6���
�
��������������
����
��$�

�
�
��(�%��
��
���
���7�����

�
�
� �
�
�
�
�
�
�
�
�



 

  � 

�
��������� �!����
�"
����
 
�	!'	�.	''�!/	� �!����
�"
����
���
�����$�������������
�����
�� ������6&�&�
�7
�3����������� � ����������6���6������������� �����������������
,
�����6���!��� ��7���� ����3�
��� 

�
�� ���� ��� ��� 
��
� B?� ��������� 6&�&�
�
�� ':C� ������� �,D!�
�
 ���������:� � ,
�����6���!�����7������������
���
���

�
�� ������� ���
��
�B'A�������������������� '$@�
��������,D���� �� �:���
���
��������3
�������������
�������0������
�����
� �B)'���������
� 
�� �&��
��
6������������������
�����������
�6 ���
���0�����
��&��&��
���4
�
3�
�
��
���:��
�
,
��������������1:;:$�@C=E���������,&����
�������
����&�&����-&��
����
���� � � � �1����;���
��
��	� 6 �
����3������� � �� �� �:�@CC'� �������$� ,&����
F����CE��
������
������� � � � � ��6���������

��
����
�
� � ���� 	�%� %��� ,�-��
�� 1:;:$� ,
�����6���F��� BA(� 4���
����� ������� ����-�� 6&�&�� ����0�� ��� �� �:�
#��
������
������3�������-��
��
� 7��������6��������
�������	�%�������
�1:;:$���������
������
�,
������
��������1:;:!�
������������7������ �&��
�������
� '(()� ��������6�����
�B)>$>!����7�����
� 
��6&�&��������
��� � ����&��
�������:������������0
��4���
�
���4�����������������.���F�
����
��
���
��
���:��

,
�����6���$� 3�����
��
����� .����6 �F����� 	
�
�� �&�&��&0&� �
� � ��� ��7������� >C� � 6
��� ���-���0�� ��
�
�&��&��
��
���:� �����-����� 4���
��
����� � 6
�
���� �������$� ���
��
�� �
� � � ����� .��
��
�� ; 6
�
��$�
,
�����6����.�
�������
��
�������-���0����
��
�� ���������:������-�����������
����
�7���������
���������
4���
��
��� ��
$� �����F���� BCC$C� ��������� ��������� ��� 0 � ,
������ �
�� �� %
0
��
�� 1:;:� ����3������
�
����
��
���:���

,
�����6���!���1������!����6��������
����-���0�$���,G!�
�� � � ��,4
�* ���,
H���
������+33��4��
�D��:$�
>((!&� ������ � ������� � 4�6��� 6����� ��������� ��
� �&��
���
���� ���� ���
��
�
� ���
���� ���
7�
����� �
�
�4���������������������������:�,
�����6���$���,G!�
�� � � �,4
�* ���,
H���
�����!���BCC$C! �����4�7���:�

,
�����6���$�� ������0��
������6��
���
�����"��
�����
��
�
������6����-���������� ����7
����
�����
�

����
6���6��
��
���
�� � ������&��
���7���3��&�
�&��&�������
�
�4���
��
��� �������������������:��

0	�
1$��� ��
2
��
�
,
�����6���$�@C=E����������
�������
����&�&��

�
���������3�����
��
���
�
��5&��&�1���F�����4�6����� 0 $�
1����;���
��
��	� 6 �����3������.����6 �!���� � �� :��

� � �� 0 � ���������6����.����6 �!��$���0
��
���1�������
�.����!��
�������&�
�
�A�� 6
���
� �����������
,
�����6���$� � � � �� �����
"�����$� I�����
�� ���� ��-��
���� 3������������ ���
���� �4������ 6����-���0���
3�����
��
��J��������6
����
��:�

@CC(� �������� ,
�����6����7���������.����6 ���
�� ������
��
�� �������F������
� 
�
�
������4������������


��
��
������:��

@CC'� ��������	�%�%���,�-��
��1:;:�,
�����6���F�������-��6&�&������0����� :�#��
������CE��
������
������
� � � � � ��6���������

��
����
�����6�0������������-��
������
����������� � ����	�%�%���,�-��
��1:;:�
,
�����6���!��� BA(� 7��������� ������ ������$� ����-�� 6&�&�� ����0�� ��� :� 	�%� %��� ,�-��
�$� 3�����
��
�����


����
�
�
����-��
��
��3�������6�������
�����
�
������������������6 � �����	�%�������
!���� �� �� :�

'(('������,
�����6���������6������&������������� :������
"������
���
��

���
��6����$�'A��� 6
���6�����
�0����

����
��
����������������� 6
����������A>!
��������:��
�
,
�����6���$�4���
�����������������0��
&���
��
��
��
�E(���������,D�������
����
�����'(('���������1������
�������@'':>���������,D!�
� ��������:�1���� ������
������
�	�%�������
$� ,
�����6���!����
����
����
���
4���
���������BAA:()!�
��BE=$>'!�
��&��
��
�
��
��6&�&��7�����4�6����� :�
�
'(('����������������������	
�
���&�&��&0&�&�������!������
����6��������������:��
�



 

  � 

'((?���������,
�����6�����
����
�����@''$>���������,D!�
�$�@?>���������,D!�
��������:�
�
'((?� �������� 2� ���������� �
�
-
�
�����
� � � � � � ���-4� 5����
�� ����3�����$� ,
�����6���!��� 6��
��
��
�����
���� �I%K*J!�
��I%J!�
� �&��
������:����-4�5����
������3����������������������
����
�����
�
��
���
�������I�����!�����

���
����
��������
��$�
�������������
������
�
&��&��������
���7�������6������ - ��������


��
��
��
��J�
���
�����:�
�
,
�����6���$�'((?����������&����
���������������I1���������I��������������&��&��&:�1����������
������
�
�&�
���� ������
���
�
�� 6��
��
�� �&��
���
���
� � �� 0 �4���
�� �
�7��
���
� ���
��
���
� ��0����
��
���
6����-���0�������
��
��:���
�
'((>� �������� ,
�� �� ������� ,
�����6���$� 6����-����� �������� 
�� �&��
�� � ������ �
���������� ��
�����
����
��
�������������:�@=(��������1�%�%������� ����������6����������
�����
��$��4��-������&��
���
������
�4��-�����-
���3����������4���������������������0������������ ������:��
�
,
�����6���$�'((E����������
����
�����@?>���������,D!�
��A((���������,D!�
��������:�
�
'(()� �������� ��� 6&�&�
� ��
����
� �
���� 
�
�� ,
�����6���$� '(()� ����� ��� ���� � 6
� ��������� >C!��
 ��������:��
�
3!	�4�5��2��/���	���	!���6
2
'�
'����

�
'(()�����������
�1�������
��
!�
�6����
0����������7����������:��
�
,
�����6���$� '):(':'((E� ����4��� +��0��&��&� 	
�
�� � � �!��� ������� ������ 

�
0�$� ������ 1���
����
��
��!���� =:����
����� �
0�����������:� � � �
0�������$� .����6 �� ,�-��
�� ��-��� �
� �� 0 �-�� (C�
��������'((E�����4���
��
�-���
���
�
��,&����
�,�-��
����-���	��
�
��!����@?���������'((E�����4��
�E>))�
��������&�4������������
���������:�
�
.�6 � �
0�������$� ��������� ��
����� �
����
������ @?>:(((:(((:��,D!�
�$� A((:(((:(((:��,D!� �
�
���������������-�������7��������:�
�
4���	���#��7�
	'��'��	��$��

�
,
�����6���!��� ��
����� �
����
��$� '):(':'((E� ����4��� +��0��&��&� � 	
�
�� � � �� ������� 

�
0��-
�
@>>:(((:(((:��,D� ������ �������0�� ������ � �
����
� @?>:(((:(((:��,D!�
�� � A((:(((:(((:��,D!�
�
�&��
����������:��
�����������A@:@':'((E��
�A@:@':'(()�����4��������������7�������0�����
���������:�
�

������&�(��(���+�
7�
	'��'�%!#	!�� 7�
	'��'�0�
	���8�0�9� ��:	���8;9�����

	�%�������
�1:;:LMN� ��������@(C:A=(:A==� �����)>$?A?�

%�0
��+�������� ����������A>:E@C:E@'����� �����'?$>EE�

 �!���0���	�� �������)*(���(���� �����<����

�������������������������������������������������������������������������������������������
�����&�(��(�����
7�
	'��'�%!#	!�� 7�
	'��'�0�
	���8�0�9� ��:	���8;9�����

	�%�������
�1:;:LMN� ��������''E:>((:)E=� ����)>$>((�

%�0
��+�������� ����������)A:?CC:'A'���������� ����'?$>((�

 �!���0���	�� ������&��(���(���� ����<����

LMN������!����9��
������/������4�7�,&�
�����������0��	�%�������
�1:;:!���:��
�
,
�����6���!��������������7������
������
�7����
3�
���������������
��
����
����� � � ���������
�#�
�
���
��
�	
�
���&�&���
�������-���������7�������6 � �����������:��



 

  � 

�
�

0�'$

���	!'	$��3(=(>!
!�?
5��!��#��@
$��!��
�
?
5��!���5<�

�
�
�������$�

����
�
�����$��&�����$������$�6 ����4���
������������
�� 4�3������������������������
�
�&��
���
������-
����
��
�-�4�
���0��6����������:�

@
$��!���5<�
�
�&��
���
���������
�- ���
�

�
-
��
����4�����������������
�����&��
��&�
��
�$�

�
� ���
���
�������-���0��������������
���4���
���������������$�����-���������
��� ����$�
�
� ��������
�
���������
0
������������&��
�
���������
���������6 � ����$�
�
� �&��
���
�����$�����������������
�4���
�����������������&�
�����������
0
�������������:�

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

�
�

�
�
�
�
�
�



 

  � 

�
�
�
�
�
�
�
�

4�A
��
2��
!	!$	�� �$
��"�����
�

�
�
�
�
�
�

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

���+ ����
�
!	!$	������'��'���� ,�7����1���3�
� '$)=> '$C('
L��������,DN �
�� �� @$@>A @$?=E

��
���
� @$ECA '$(=A
8������� AA' A=(
9
����� @> ?'

�
!	!$	���	$���	� 1���3��������0� (:E @:>
B 8���������������0� >:) @@:C

�
����
��
�
�������+���� @?:' @A:'
��
���
�K,�7����1���3�
� E(:= )@:=
�
�� ��K,�7����1���3�
� ?@:? >@:'
D�����%
0
��
�K,�7����1���3�
� 'A:( @':=
,���7�
�����
���+���� (:= @:?



 

  � 

��!�

����������	2'	!�>!�!�@�$	B���
�
�
����������� � ''!�-��+��0���	
�
��� � �� ,�7�������!����� �����������
0
����7��� ��4�7�
����������
�����
�
�������� �:�,
�����6���!���'(()������������������
��5�7�� ���
������,�6���������

��
�
����-
�

�
��

��������� � �$�6����-������
����&��
�,
�����6����4����������
��&���
��&�&�-
�
���������
��
�����-��
7���������������� �:���
�
'(()��
�
����������-������������ � ����������7�����������
��&�
�����
��������&���&����
�������
�����
��� 0 �
�6��6���
����
�
����
������-���6 ����
���������$� �
&��&��
����������&�
����
���
�������&�&��
�
���
�
� ��� �� �:� � � �&�
�� ����� �������� ,&����
!�
��� 6����-����� ����
������ �
� �����
�
� ������
�����������0����
���
��
���������������
������� �� �:����������������������������
����� ����$�1�%��
�
1�� 7�F����� 
�� 6&�&�� �
� ������ 
�� ���� ���
���0�� �&�&�&�
�� 6������ 6�������� ������0�� �����
����
6&�&��&0&�&�� � �
���� �������� ��� 0 � �
����
�
���
� 
��
� �������� �
� ������ 3����� ��� 0 � �
� �����
���
�������� �
� �
���� ��
���� ��� 0 � �:� � � �������� ������������ �&���� ����� 7������������� �����
3��������������������������4��������� 0 � ��
���4��6&�&��6��� ��������

�
���0�����
�
���
�������:��
�
1�
������
�1�� 7��
�������
������6
��
�
��
����4���
���6����������������-�0�����&��
����������
�$�
,&����
!�����4��-���������7�����������* ���6��

����
���� �
 �� ����
�6�����
����������
��
�6����������
�����������
�
�����6����:��*������������

����
����������4����������6�0�����4��
�

��
��������������$�
�&������ � �
 �� 0 �� ���
�
6���
��� � ��0� ���� �
� �������� ������� 6����� 
���������� ����� �
� ����
��
������:� 1�%F�
� �
� * ��� 6��

����
� '(()� �������� ���� �
��
0���
� 
�3������ �� �&��
���
� 

���0��

���
��
��
���:�%&����
�������
���������4���&�&��6���6&�&�
��
��&��
��6���
�3����������������4�����
��
��
��
�$�����
�����

����
�
���
��
���������F����3����7�������������
����
�����
������������������
�
-
�
��
������:��&�
�
�����
��������&����

�
���
�6����
�
�������� - �

����
�
��
$�'((=�����$�6�����
�6��


����
��
������&��
�
�������
�������
��
�

�
����� �������������������3���������-�0��6��������������
��������������-�����:��
�
,&��� 6����-����� ����
������ 

����
��$� ,&����
F�
��� ����� ����7������ �&��&�&�
6���
���
� �
� 
����������
-������0����6�0�����:� �����-�����������3�
���7����B>(!�
�
� �&��
�
����
���
�����
��������4��������������
��������������
�&�
���������������
��������������

���
��������
���
�����
���
�6�0�����:����������
�&�
����
������ ��
� 

���� �
� ������� �
3�4� ��� ����-�0������ ��� �� ��
���
��� �
� �&�
��-�� ��
���
��� ��������� ���
3�����
��
��
� 

����
�
� ������6����:� '((=� �������� ��-
����
� 
�
� ��������� 

�
�
�� ��� � ��� &�
����
�


���
�
����� �� � �������
������4���������������������������:��
�
� �������6�4�
�������� 0 ��

����
�
�
� 
���������&��
����
�������
�����&�
���
���
���������
���
�
�������������:� 8�
�����
� ������ 3�������������� ������6��
-
�� �&��
�� 6�� �� � 6��� ���
���������� �

��
�
�����
� ������-�0������$�6����-������
����&��
�� 4�
�
��6�������3�6�� �������� �������6����:� � � ��
��� - �����������4��
�� ��
����6���3��� �����0�������6���������� � �������� � � ��������� ������������
��
���
����������
��
������&��
��
����
� �����6
��
����
�
��
�6������
�4����
�6���� �3����
������6���
��
�&��
��
��� �
� 6 � �
�
��
� 4��
�� ����3��� BAA� 
�6�� 6���7��������4�7� ����� 6�������� � ���
0
������
�&��
��$����������������������
����6�����������:��
�
'(()� ��������  �����0����� � 3�������� ��������$� ,
�����6���!��� 4
�� �&��&� 
�������� �������� ��0����
������������
��
��0��������������� �� �:��&��
����4������������3�������

�
���
�
�����3���������
�

�
��������
��7�� ����
��
����� �� �� ���� ,
�����6���$� ��4�� 

���� 6��� �&��
��� ��������� ���
����� �
� &�&��
7
�
������� � ������������:� ���
��
��6����-���������
����4�-����
� ��&��
�����������������������
����

�������:��&��
����������
�������&�
�����0�����
�
��4
�
3�4����
�

����
�$�4���
��
��&�
��
������
��&��
���
�
�� ���
��� 3
��
3
��� ���0����� ,
�����6���$� 3�����
�� 
���
���0�� �&�� �

�
���
�� �
� ��
��
�
�
��
����
�������:��
�
,
�����6����'(()��������$�����
��
��������
��6
�
�������

�
�������
��
������������-�������
����������
��7��������
0����$��
���� 6
�����������$�� 6
�
�����
���
����������������
�� � ����$���-�����
�6��
��
��
6����-�������������������
�����������
��������0����������������
�����
��������
"��
���� �
 ���������� ������

�6����7������7��"
�
��6����������
�6�����0 � �����������������:�,
�����6���F���4
�
3��

�
-
0
���������
��7����$� �&�
�����0�� ����� 6��� �
�������0
�  ���������:� ,
�����"�$� ������ ����������$� �&��
��� �������
��$�
�&�
��
�$� ��0����� ���������� �
� � � �� �����0�� ������������ ��7����� ����������$� ��&�&��
��� ������������
,
�����6���!��&��&��&����0����-�����:�
�



 

  � 

��0���� �
����
� ��6���$� �&��
�� �
�6
��� �������� �
����
��$� �&��
�� �������
$� �����
��� ���
��
�
���
6
-
������
�7��������������
0�����
�
� � ��
���
�
6���
� �
�
�
0�$� 
�����������
����
�

������������
�����
����-�0��'((=���������,
�����6���!���6����������6
����
�
������ �� ��������-�����:��
�
���������������� 6��
� 
&�
�
�� 7��� ��4�7�
�����$� �&��
���
������ �
� ����������������� 
���� ��������
6 � ���������:� 	
�
-
��
� 6 � 6��������������� ����� 4����� �
� ����������� 6��� 6�����
� �
���� 
�
-
0��
�
��������$��4
7����
�
�����
��� �
 �������
�
��&��
����� �:�
�
�
�

�
1�
&��,#5*5�
���
����� � � ���������
�
�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�



 

  � 

��!�

���������C�����
��
 

� 3'"�!�0������ � �����
����� � � ���������
� �

� 3(��/�������'�6��� �����
����� � � ���������
�����
�

� 0:0�5�!�0	��	!� �����
����� � � �#�
���
�

� �:4�1	!�D5'	!� ��E���
����� � � �#�
���

 F�5�
�D5
��'��������������E���
����� � � �#�
���

�

�.(�
�� �5��	�/�!��� �E����
����� � � �#�
����
�	
�
���&�&��

�
�
�
�
�
�



 

  � 

3'"�!�0�����
��!�

���������#����!�

�����

�$
��	2'	!��
@CC@� �������$� ��0������#���
����
����&4
�����������&��
��!��
��*�
������*�
���������&4
������ ��������
������� �
� �� ��� �� �:� @CCA� �������� ��� ���-4
��
�� ��-������ #���
����
��!��
�� .�� .���
��� ��������
�&��
����������
�
-
�����������:�1�
&��,&�
�$�6����-����������
���
$�@CCA���������.��
�6���!���6�������$�
@CC>!�
��@CC=���������������7��H����
����%���������0��;���
����
�	
�
���&�&��������-�����
����
����
� � � �#�
����������
��
����7������:�@CCC��������������������������6��
���	�%�������
!
��	
�
���&�&��
�������������0��
��
�����4��
���&��&��
��
���:�'(('����������������������,
�����6���!�������
����� � � �
#�
��0��
��
���
�����������:�� �
��
���
�.��%
�
�����
�5�������
������
����� �� ����
������ � � �
#�
�����������
����
��
��
���
�$�'E�; 6���'(()�����4���
����
����� � � ���������0���
�A(�*����'(()�
����4���
� %
�
���������
��� ���������� 
��
��
���
� �
���� 
�
�� 1�
&�� ,&�
�$� ������������$� � 	�%�
	� 6 �6&��
����
��O�	�%�P��
�����������
�	�%�5
������
��������.������
������
����� � � ���������0�$�
,
������D
����
� $�,
�������
�� ��%
0
��
�$�,
��������-�����
$��
�	�%�����!������
����� � � ��������
�
�����0�$��,4
�* ���,
H���
�����$�	�%�������
$�	�%�%���,�-��
�$�	�%�*0��������3�!�������
����� � � �
#�
����
�	�%�����!���%
�
���������
������������������
��
��
������&��&��
��
���:�
�
��/�������'�6���
��!�

����������	2'	!�?�'
�
�
@CE'� �������$� 1������ #���
����
��� �������� ���
��
�� ���&��
��� � �����
�� .������� ���&�&!��
�� �
� ��
��� �� �:� �����-����� �����
���
� �
��
�� �������!���� 6����������:� @CCA�@C=(� �������� ��������� � <������
�������!������-
��&3
�������$��&�&��������-���0�$����
��-������
���4��������	
�
���&�&��������-�����
�
���
����� � � �&�
����������
��
����7������:�@C=(����������@C==��������������,:G:���������
�,�-��
��
�������0�!��������������&��������������4���
���
������
�@C==�@CC@���������������������,:80�
��
��
��
�������!���� ,
3����� � � � ���������������
��
�� ��7������:�@CCE� ��������9������������ � ,
�����6���!��
���
����� � � ��#�
�������������������
�'(()���������9����������������6��
������
����� � � ��������
�
������������
��
������&��&��
��
���:�1�����������$�	�%�	� 6 �6&��
����
���	�%�����!������
����
� � � � ��������0�$� 	�%� ������
$� ,
������ D
����
!�
� ���
���� � � � � #�
��0�� �
� � ,
������ �������!�
�
%
�
�������
��
��
�������&��&��
��
���:�
�
0�5�!�0	��	!�
��!�

���������#����!�

�����

�$
�C��$
�
@CEA� �������$� 1������.���������
� ,�-����.����
��1���
����!��
���
� ����� �� �:� <������ �������!����
�&3
������������ �����-����������
���
� 6�������$� ���������� %
 ��-4
� ����$� ���
���-4
��
�
���6�����
�
,:������������!����������,
����-������������
����
�������:�@C=(�@C=)�������������������/�� �6���!���
	
�
�� �&�&�� ������-���� �
� ����� 6�������� � 1������� ���� ,
����-���$� @C=)�@CC'� �������� ����������
,:80�
��
��
�� �������� �
� ����3���� �������!���$� @CC'!�
�� @CC=� ������� ������ � ,
���������!��� 	
�
��
�&�&��������-�����������
��
����7������:�'(('���������,
�� �������������6��
��,
�����6���!������
����
� � � ��#�
��0��
��
���
��
����
��
��
���:�A(�*����'(()�����4���
�,
�����6���!���%
�
���������
���
#�
��0��
� ������� � ,��&�� ,�����$� ����� �������$� 	�%� 	� 6 � 6&��
����
��� 	�%� ����!��� %
�
����
�����
���#�
��$�	�%�%���,�-��
�$�,
��������-�����
$�	�%�������
$�	�%�P��
���������$�	�%���-�����
��
�
	�%�����!������
����� � � �#�
�����������
��
��
������&��&��
��
���:�
�
4�1	!�D5'	!�
��!�

���������C��$
<������$	����!�

�����

�$
��	2'	!��
@C)?� �������$� .����6 �� #���
����
��� � � �� ���&��
��!��
�� �
� �� ��� �� �:� (C� ����� '((?� ����4���
�
,
�������������!������
���� �� � � �#�
��� ��
��������
�6 �����4�
�����6��
���
����
����� � � �#�
���
�������
��
������&��&��
��
���:� '(()� ��������1�������������,
�����6���!���� � ��������
���������
���
���������� 
��
���
� ����������:� ,
�����6���� 6&��
���
� ����������� ��-
$� @C=>�@C=)� �������� ����������
1����� �1"������
�,&����������������������
����� � � �#�
����������
��
����7������:�.����6 �������
#�
���������&4���8����$�@CCC!����'(('��������������,:�:�:�:�
�#�
����
��
������
��&�&��&��&�:�
�
F�5�
�D5
��'�
��!�

���������C��$
�
@C=(� �������$�.����6 ��#���
����
���.��
��
����&��
��!��
���
� ����� �� �:�@E�9�����'(()�����4���
�
,
�����6���!������
���� �� � � �#�
��0��
��������G
����8��&��$�@C='� ������������6��
��%
������������
1:;:!�
��	
�
���&�&���
����
����� � � �#�
����������
��
����7��������:�1������������%
����������
$�
������� 	����$� �
���� ������ .������, ����� �
� /����������� ���
���� � � � � #�
��0�� 
��
��
�����
�&��&��
��
���:�
�
�



 

  � 

�
�� �5��	�/�!���
��!�

���������C��$
�E� �!���@�/���
@C=?�����������0������#���
����
���.���������
�.�����������
�����&��
���.��
��
����&�&��
� � ������Q���
	&�
��������$� @C=)� �������� ����� &���
����
�
�� � .��
��
� �������� �&��
�� ������� �
�
-
��� ��������:�
�����-����������
���
$� @C=)�@CC(� ������������������
�
��������
���1��4 ��1��
����!��� %
�
�����������
6�������$���4��������@CC(�@CCA������������������1���3����������-�����
!�
������.��
��
����� �� �	
�
��
�&�&��������-�����������
��
����7������:�,
�����6���!���@CCA����������
����
�/���������!�������� �� �
	� 7��������������������������
�@CC?�R'(('� �����������������,
��������-�����
!�
�	
�
���&�&���������

��
������&��&��&��&�:�'(('���������������������,
�����6���!���	
�
���&�&�������������������:�'((?�
'(()������������������,
�����6�������
����� � � �����������
��
����
�6 � ����Q���	&�
��������$������
�������� '(('�'((E� �����������������	�%�	� 6 �6&��
����
��� ,4
�* ��� ,
H���
� �����+33��4��
��
�
,
�������
�� ��%
0
��
��
����
����� � � ������������
��
��
������
���&�&��&��&�:�
�

���!�
A
�����
�
@�1��
�4�/	
�D5'	!���
@CEC� �������� 1������ #���
����
��� �������� ���
��
��
���&��
��� �����
� �
� .������� ���&�&!��
�� �
� ��
��� �� �:� '((@� �������� ����� �������� ���6��
��
,
������ �������!���� %
�
���� ������� 
��
��
��7��������:� %�4�� � ��-
����
� �����
�
�������0�!���� �
��7� 2������0�$� 	
����
�� 	
�
��
�&�&��&0&!��
� 	
�
�� �&�&�� ������-���0�� �
�
G��7
��� S� D�6����� ,&����
!�
� ����� �&���������

��
��
����� ��7������:� @CC(� ��������� ���6��
���
�
������ ����� �&������ ������� � 
��
�����
�&��&��
��
���:�
�

�
�
�

4�/	
�0����
	2�
@C)E� ����� 1������ #���
����
��� �������� ���
��
��
���&��
��� �����
� �
� .������� ���&�&�
�
� � � �:�'(('�������������������������6��
��
,
������ �������!���� %
�
���� ������� 
��
��
��7��������:�%�4����-
����
����������$������
�
�������0�!���� �����
� �
��7� 2������0�$�
.����6 �� %
3�
����� ������-���0�� �
� 	�%� %���
,�-��
�!�
� � 	
�
�� �&�&�� ������-���0��

��
��
������&�&��&��&�:�@CC@�������������6��
��
�
������ ����� �&��������� ������� 
��
�����
�&��&��
��
���:�

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



 

  � 

 �!���@�/��>�!�@�$	B���
�

'(()� �������� ,
�� ��������$�1�%!�
�6���������
�4
�� 
�������4
���
�7���������&�
����
��� 
������
 � ����&�
���4���
����
�
-
�����
�6��
��&�
����� ����$��
3�����������4����0������6�����7������� ����
&��
�
���������
��
�6����-������
����&�
���� �����������������������:�������6 
&�
�

�����0���
$�
��6���
� �
 �� 0 ���
����
��
����
���4�� � ��6����&�
��
����
��
����6
��
��
��
���:�

*�������
��� ���
����������� ��0�
�$� ,
�����6���� '(()F�
� 6�������� 6��� 7
�3������� �
�
��
���� �
�
�����������6&�&�
���
�
���������������
����
�������:��������������
���������
��������

�
�������
����
��
��&�� �
��
�
�� 

��
��
������0�����6&�&�
� 6�������6&�&��&0&�&�&�������6�������B'E� �������� ':>�
�������2�T!�$��
�������������
�B@='���������?A���������,DF�
� ������������:���6��-��6����������,&����
�
7����������
��������
�6������
��
��6
���������0�$����"�������������0�$�
�������
������
�������������
����&�
�� �� �� 
����
��0�� 6��� �����$� ����������� 
���
���0�� 6 � 7
�3������� ������� �
��-����:� �&��
���
�
�����������$��
�������0���
� �
���������0��� � �����7
�3��������������������6���7�������4����
�

����
���
6������� ,
�����6���$� &��&�� 4���
�� �����
��� �
� �
����� ������ �����0�� ��
� �
�����
��� 3�������0���� �����
��� �����������������������:�

��������������������6����
����
� �
 ����0���
���������
�����4����7��������������
�����3� ������
����� �&��
��
�&�
��
�� ������'(()��������
������
��
��&��&��&��&�:�������������������
��
��-��6�����
���������&�
-��
�
��4�7��������7��6�
������
�������������
����
�������
��
���:���
���
��
���B'A!�&��6&�&�
�
���0�
��
����7�
�����
���
��������B@:?���
��
���������������������BA:A!&�����������������������:�

'(()���������@'�� 6
��������� 6
��0����>CF����������,
�����6���$�&��
������

���
��
����������
���4��
3������
�������������'((=������������� 6
�
��
�7��������������
����
��
���7�������������:��

�
��

�
��
&��6&�&�
���&��
�����6������4���
���
�
6���
���
� �
��
��
����7�����
� 
�
6���
������$�
��
���������� ��7������� ��
���� �
0��������
�� ��7������ �
� 6 ��� 7����
�� ������� ��� ���������� �
���
 �
 �������� 
��
����� 6 � ���������:� ������ ����-�� ���������� 6�������� � 6
�
�� &�
����
�� �&�&�&�
��
�7
�������������
��
���
�������
���7��"
���6��������
��������������
����
��
��������������������������
�
�����
��
������������������� � ������
����6������������������ 6
�
������&�
����
����7
������
������&�&�
����� ���&�
�
��������������:�

���������3�����
��
��������
����6������������� �� ����� � �����6����-�������6������
�6��
��
��6����-���0�$�


�
-
0
����
����6&�&�
������
"�����������3������
����
��6�����������
���
��
���:��&��
����
�� ���
���
������������6��
��
��6����-���������������
���&�&���
�4���
��
��� � �� �$��
���7��"
�
�������

�
����
�
�����"�� �
� ������ 
&-&� �����0���� ����������� ��7��������:� *���� ������� ��������� ��7����� ���G�
1������

� ����� ��6����0���
� ��
���� 6��� 6������ 
��
� 
������� �
� ����������� ��
��� ��������� 4�-��� �
�
������������
�������������

��
��
�������:�,
�����6����4
��� � �����4
��6��
��
��6����-�����������������
��4�7���� 0 �

��������
� �4����-�� �
 ���
����
������
6��
��

����3��������&�&�� �
�7��
�����
�6������
�
4���
�������
�����'((=�������������&��&��
���4
�
3�
�
��
���:�

���������������

��
��
�����
����
�����������6 � �������������������
&�
���
��
��
��
����
�
����
��&��
7�����4�7�
�����
��
��&��
���
�����
��
�
��&��
��
�����
���:�*��7���������������������
�����������������
��
� �
��������
��$� 6�������� 6���

�
-
�� ����� ��7��0�����7������������������6���7��������� �� �� ���������:�
,
�����6���!���6 
&��&���� � ��� �����������
�
0��

�
���&��7�����4�7�
�����
$��&��
���
�����
$�
�
������������������
�
��&��
�
���:�

�

���
��������$�

 

�

�:�Q���	#<*D1�%P9DP�

	
�
���&�&����

�

�



 

  � 

�
�
C$
���5�����!�

���
�

�(�4�!G	!�����H���6���
 �!���@�/����	�/��G�$��
�
$'���!�

�
<�7�"	!
5	$��!�#����$
�'��
@C=(� �������$� � ��0������#���
����
��$������
��&4
������0�����&�&��
���
� ����� �� �:�@C=?� ��������
���
� ��0������#���
����
��!��
� �&��
���������7��
����������������������$������
��&��
���&4
������
 �������� �����������:� @CC=� �������� ��� �������� #���
����
��!��
�� �����-����� �������� �&��
�� �������
�
�
-
��� ��������:� @CC'� ��������� 6 
&�
� ������ ,
������ �������!���� ����������� ����� �
�-���
%
�
6
��0� $� @CC'�@CC)� �������� ��������� �
������ � 6
�
��
� ���
��-�� �
� ; 6
� �&�&�&� ������� 
��
��
��7������:�%�4��������@CC)!�
��'(((���������������	
�
���&�&��&��
������
��
�%���.��
��
����� �� �
	� 7����������������
��
������&��&��&��&�:�'(((���������9������������	
�
���&�&��������-���� ��������
�����$�'(((���'(('�����������������������.��
���
�/�������������� �� $�'(('�'(()���������������������
��
,
�����"��
����
����� �� $�'(('���'(()������������������+7
�������	� 6 �������� �� $�'(()����������

&�&�&�
���������
�+�
�����������
� %
��
��	� 6 ����� � ��� �� �	
�
���&�&��������-�����������

��
�� ��7��������:� � 1������ '((@!�
�� ���6��
�� ������ 5���� �����
��� ���������� 
��
����� �
� &���
�
��
�
�-���%
�
6
��0� $��������������,
�����6���!�����
�,
�������
�� ��%
0
��
����� � - � �6 � �� 0 ��
�������� 3���������� ���� � � � � #�
�����:� ,
�����6���� 6&��
���
� ����������� ��-
� ���������� ��
�
��R
�����$�1�
H�1����� �*H�7���$�P��
�6�����
� ,:*������� �������!���� ��
���������
�
�
��
� ������
�
���
��-���������
��
����7������:�1������������	�%�	� 6 ��&��
����
���,
�������
�� ��%
0
��
���
�
%
�
�����������
��
����7��������:�

�
���
����
5/	��
 �!���@�/����	�/��G�$��
@	�
��2�����
@C=E� �������$�.����6 ��#���
����
��$��������� ���
��
�����&��
��!��
���
� ������� �9 ���
� %�����$� '(('�
���������������������������.��
�����&�����������������,
��������������6&��
���
������������:�� �
��
�����
�&��&��
��
� ��
�$� A@� 1������ '((A!�
� ����� .��
��
�� ��� �� � 	
�
�� �&�&�� ������-���0�� 
��
���
�
����������:�%�4����-
�@C=C�'(('����������������������������.��������������$�1��
�����36���$�*

6�����
�
,��6� �������� �������!���� ����� �������$� �&��
� /�������� �&�&�&� �
� ���&�� �������� ������� � 
��
��
��7������:� � 1�����������$� �	�%�	� 6 � �&��
����
�6 � ���� ,
�������
�� �� %
0
��
���
� %
�
�������

��
������
���&��&��
��
���:�

�
�(�.	�

���#���
 �!���@�/����	�/��G�$��
��2���
2'
�����
@C==��������$�.����6 ��,
�����#���
����
������
�����&��
����
� � ������%:�������%��
�$��&��
���������

0�������������&���
����
�
�����
���&4
������0�����&�&!��
��������������:�'(((���������%���.������
��
���&�����������������,
�������������!����
��
�
�6���������
��(?�+-���'((>����4���
�%���.������
��
��
��� �� �	
�
���&�&��������-���0��
��
���
�����������:� ,
������ ��������6&��
���
��������������-
$�
@CC(�@CC'� ����������������$�	&�
��13����!���	������
����,������
��
���-
��L/��N�D��:� ��
�����3�	����
�����
�G�:�D��:�;���
��
����
� ��&4
�����������$�@CCA!�
�� '(((� �������������/�� �6���!��$�� 4�6���
.������
���
�� �������/������������&�&!��
���&�&���
��
��������
��-�����������
��
����7�������
�
�
4
!���I(�=	!���
 �!���@�/����	�/��G�$��
�
���$����	!'	G���'�
@CC@��������$�.:#:�.��
��
����&��
���.�
����-
�.��
��
����&�&!��
���
� ����� �� �:�@CC@������������7��
�
� ��
��� �������� � � � ����� �����-��������
����!��
�2�����������-�����������6����-����������
���
�
6���������
�*��&��'((?!
�������������6���������	
�
���&�&��&��� � ������
����
��
�������-�����������
�
�/���������6��&��
����
���
0��������
�
�
��
����
��-���������
��
����7������:������-����������
���
�
�
���� 
�
��
�� '((A�'((?� �������� ��������� ����� ,&����
� ������ #��� � � � � ��������0�� � �
� �����
P��
����������#�&���
�/���������%�������������
���&�
��0�����
���&�&��&��&�:�'((?�������������6��
��
���G!�
����
��
��#�&�����
������
�/���������	� 7����������������
��
������&��&��
��
���
��'((E�



 

  � 

�������� +-��� ������� ���
��
�� �����-�������� ��� �� � 	
�
�� �&�&�� ������-���� ������� ,
�����6���!��
�����������:�
�
�	2H�6��(�4	�	!G��6���
 �!���@�/����	�/��G�$��
�����$	��#��0
G	�
��	!'	G���'��
@C=E� �������$� ��0������ #���
����
��� .�������� �
� .����� ������
�� ���&��
��� .��
��
� ���&�&!��
�� �
� ��
��� �� �:� �����-����������
���
�.������� �������� � ��4�
��7��; 6
����
�� � �����/��������� ��
��������
������� 6�������� �
� � ���3
�6���!��� �
��
�� ; 6
� �&�&�&� ������� �
���� 
�������:� @CCE� ��������
%
���6���!����������; 6
����&�&��&0&$���4�������������������� � ����������-�����	� 7��&�&��&0&�&$�
@CC=�'(((� �������� ��������� ,�-���� �
� � � ����� �����-����!���� ��� �� � 	
�
�� �&�&�� ������-���0��

��
��
������&��&��&��&�:�'(((�'((?� �����������.��������������$����G����������
��
�� ��%
0
��
���
�
+���6���!��� ���
��-����� ��7��� ���6 0������-��0� $� '((?� �������� �����* ��7�!��� ,�-��������������
%��
����&��������6����-����������
���
��
����
�������:�'((E����������������������������6��
��� � �����
�
�,�-���������-����!������� �� �	
�
���&�&��������-�����������,
�����6���!�������������:�
�

31��
�����
"���!�
 �!���@�/����	�/��G�$��
7���	$��!�	��#�����/
����0	1$
$���
.����6 ��#���
����
��$�.����������&��
��!��
�� �&��
����������
�
-
����
��
� �������14�
��.�
��

�
�$�
@C=A!�
���7���
���
����������!�������"�
���&3
�����������-�����������6����-����������
���
�6���������
�
����� 6����!��� ���������� @C==� �������� �&3
����$� @CC@�@CCA� �������� ��������� 5���� ���
����!��
� �&�&��
������-���0�$� @CCA�@CCE� �������� ��������� ���&�� �������������� 
��
��
����
� 6 � �� ����������$� 9�����
@CCE!���� ���6��
�� � � ����� ��
���
�$� ������ @CC)!�
� ��������� 1������ �
� 5���� ���
����$� '(((�'((A�
���
����
� ,�-���� �����-����� ���
����$� '((A�'((E� ���
����
� ��
���
�� ���
������
�$� '((E�'(()�
���
����
�� � ����������-����������� �� �	
�
���&�&��������-���0��
��
��
������&�&��&��&�:�'(()�
�������� 9����� �������� ���6��
�� +7
���������� �
� ��
���
�� ,�4���� 	� 6 !����� ��� �� � 	
�
�� �&�&��
������-�����������,
�����6���!�������������:��
���
.�$��
!�.(����G��
 �!���@�/����	�/��G�$��
.	5
!��#���	
����G����
2'
���
���
��0������ #���
����
��$� .������� ���&�&� �
� � � ����� �&�
���� .�*G*$� � *���� @CC(!��� ��7�� �
� ��
���
�������!�������"�
��2������������6����-����������
���
�6���������
������6�����������������@CC'�@CCA�
����������������������
�
�/������������
������
��������
����&�����
��
���0��
��
��
����
�6 � �� �����
�����$� �@CCC�'((E� ����������������������
��������
������
����������� � �������$� '((E�'(()� ��������
����������������-��.������
��$� ���������� � ������
� �
����
� ���
�
��
����
����� �� � � 	
�
�� �&�&��
������-�����������
��
��
����� �&�&��&��&�:� '(()� �������������������������6��
�� ������
��
��������-��
.������
���	� 6 �������� �� ��	
�
���&�&��������-�����������,
�����6���!�������������:�����
�

C�

�3�
�!	��
 �!���@�/����	�/��G�$��
�
�"
�0�'!���B
���
��
@CC'� �������$� ��0������ #���
����
��� �&4
�������� ���&��
��!��
�� ���
������� �&4
������  �������� �������
�
� ����� �� �:�@CCE���������.���������
�.�����������
�����&��
��!��
��.��
��
��&��
��D�������
�
-
���
��������:�@CC'�@CCC��������������������7���
���
��������������
��.��
��.�����������7���� ������
���������


�������
����
��-���$�'(((�'(()� �������������������7���
���
�����������,
�����"�����
������
���������
	
�������
� %��
����&��������
��
�� ��7������:� '(()� �������� E� ��� �&�
���
� ,&��-
���.�
����������
��
���
�
������
�#�&��	
�������
����
������
���������	
�������
����
��-����
��
������&�&��&��
�������$��'((=�
�������� +-��� �������� ���6��
�� ���
�� ,
�����"��
��!��
�� ��� �� � 	
�
�� �&�&�� ������-���� �������
,
�����6���!�������������:�

�

�

�

�

�



 

  � 

���������!/	��'�!��
'�7�
	���
�
����$��� �
�	$	�	�/	� H������ �!/
2����
� 	�

�(((�� '(()!�
� ��
�����
� �&�
�
�� 6&�&�
�
� ���
�����

����
�
��4�������� :�1�%�6�����������&�
�
�6����

�������&��
�
��
��&��
������������ ����
���
����
�
6��� 
���
�
�� 7��6�
��
���$� 3������ �
����&�&�� ��������� �
� ������� 
���������� ������ �������� ����

��7�����4���� 
���
��
����4��3��������6
�� ��6��
-
0������ � ���
�����
� ����������-�� �����������0������
�������:� ����
-
$� '((@� ����������� 
����
�� 
��  � �� �&�
��� �&��
�� �������
$� �&��
�� ����� ����4�� �
�
������������ 6&�&�
� ���������� ����� 

�����0�� 6
��
����
��� 4����� ��� :� *�������
��� ��0 ������
�
�
������ ���&��
����� 
�

��
�
�� ���-����$� 1�
����� �
��
�� �������� 7�������� 3������� ������
�
�
6������:� 1�
����!��� ���� ��� � � ������������ ��������� �������� �������
�� �
�
�� 6&�&�
� �
���
��$� ����
�
��
��
�4�����6������
����6������������:�1�������
��
���
�����
�6����1�� 7���
�U�7����!���
��������
�������
�4����
��
�
�6������:�1�-��� 
�3������� 
����
�
��������7������� ����1�� 7���
��
�� ��������
3����
���������
��$���-����������������������
���:�	
����
��
������&��
�
��
���
$�

�
��������$�
&��&����
���
6��� 
�������
$� 6&�&�
�4���������� �� 0 �
���
���:�P��!������4����
���
�
��
$� '((E!���B>������

��6��� 6&�&�
���� '(()!�
� B?:C!�$� '((=!�
� ��
� B?:@!
� ���
���6
��
��
��
:� � � �&��
�� ����������
'(()!�
�B):=$� '((=!�
���
�BE:C� ��
�

����
��
������7�����������
�����������������:�1�%!�
���
$�
'((E!�
� BA!
� ��������� 6&�&�
���� '(()!�
� B':'!�
$� '((=!�
� ��
� B@:>!
� ���
��� ��
��&��
��
:�
,&����
!�����4��-����������������4��6&�&����
����������* ���6��

����
���
�'(()!�
�6&�&�
�B':E���
�
� ��
�����
��
���:� '((=!�
� 6 ��������B@:E!��� 

���
�
���6
��
��
��
:� �&�&�
�
���7��6�
��
�
� 
��
������$�
�3�����������������������
������������6�������:�	
����
��
������7���������6�����������&�
�
$�

&��&����
6����
����
��0��7
�����3������������ ���������B?>��������� C(���������&�
���
����������
�
����
3������������
���
�
��������
�3������ ��
����
��:��
�
�
�
�

BÜYÜME 2005 2006 2007T 2008T
Dünya 4.4 5.0 4.9 4.1

Geli�mi� Ekonomiler 2.5 3.0 2.6 1.8

Amerika 3.1 2.9 2.2 1.5

Euro Bölgesi 1.5 2.8 2.6 1.6

Japonya 1.9 2.4 1.9 1.5

Geli�mekte olan Ekonomiler 7.0 7.7 7.8 6.9

Kaynak: IMF "World Economik Outlook" raporu �
�
�
�
4�A
��������$�	�	�	$��'�����2�	��
���
�
2'
����#���	'���'�!��
���/	�"	�#��/�(((�� %��������
��������������6���������4�����
�$� ,&����
!�
��
� '(()$�4
��G �4 �6�������0��4
���
�����
��
�����
�
����
��� �
��
�
����
� 7������� �������������� ��� 7����� �����0�� 6��� ���� ��� :� 8�
�����
� ������ ���� ����������
��0 ������������������$�����-�� ������� �
����$� �
���6����
��7�����4&�&�
������ �������0��7������������������
�&�
-
0�� 6
��
������
� 6������:� 1�-��� �
���� �&�
-�� 4
��  � ���������� � � � ����� ��
� �������
��$� 4
�� �
�
�����
�������� 
���
�

�
��� �� �� �� 
����
��:� P��� ��
� �������
��
$� ������ ������� E:� 
���
�� 

����
�
�������������@:@�������������������
�����������
�6
���6��������:����������
��������������7�����������0
��
����
���
��

����
���
�'((=!
������:�5
�����������������
��
$�'((=!����������������P�����
��
�- ��
7��
�����������
�
-
0����
��&��
��
:�1�������
��
$�1����
��������
���
�,&����
������6�����7���������
�
���� 
��
��
� 6������
$� '(()!�
� �&���
�
�
��
� ��
���� 6��� ��
��
�
� ����
���
�
��:� �
����
���� �
�

�������
$��
3��������
����������6������� �����

���7�����������:��
�
�
�
�
�
�
�
�



 

  � 

�������/�2
�(((�������
�������
� '(('�'((E����
����
�����
���
�����������B):>�	�����������
'(()!������� �����������
����
�B?!
�

���
��:�������� � �6&�&�
������������3�����
�������
7��� ��
�$�
�4��-������������������4������ �����������
����
��
���������
6���6&�&�
�
��

���3�6���
������������:�.��
���
7�
$�4
����
���&�
����4
���
���
����������4��-��������������������$�'((E!������������
���
�
��
�
��
���������������3����0��
��
����7���
�$���� �4��-�����������6&�&�
�
�����������
��
�������
������

�������
� 6����� �����:� � � �
��
�
�
� 6&�&�
���� ��������� @� 7 ������ ������ ��� � 4��-������������
�����������:�
�
�
�!J�	$��!/	�1�/�J��!�!�/�2�2��	'	�	!	�	/�(((��,&�
��-��������*��
����L,#�*N�
�3������ �'(()�
��� � ���6�����
$� '((E!��� �&��
���0�� BC:E� �
���
����
�� B=:?!
� 

���
��:� 1�-��� ���� ��� � � �&�&�$�
'((E!���3��������7�����������
��&�
�����
����������
�3������ � �&��
���
������ �������0��6���
����
��
�����������:���� ��������$������� �,#�*�
�3������ �B?�4
�
3�����
���3�������VK��'�6����������������
�����:�*�3���������4
�
3�
�
���&�&�&��������������������
�����
�7
�����6�����������&�
�
�
�
�"��
3�������������� �&��
�����������
��������� :�%�0
���������������
6���4����
��
���
�3������ ����4��3�����
�&��
��
����� 
�

��
��:�1���-��4���
��
� 6 � 
�3������ ������ �� �6�����6�������������������
��
��
�������!���*��&�������������6��
��3������������
���
� ���
����:� � ��
��
�
�
$��
��
���������������� ���
������

-
����3����
���@)>�6���7 ����������:��
�
�

Enflasyon (yıllık, %)

4.1

5.1

6.1

7.1

8.1

9.1

10.1

11.1

12.1

04
.0

1
04

.0
3

04
.0

5
04

.0
7

04
.0

9
04

.1
1

05
.0

1
05

.0
3

05
.0

5
05

.0
7

05
.0

9
05

.1
1

06
.0

1
06

.0
3

06
.0

5
06

.0
7

06
.0

9
06

.1
1

07
.0

1
07

.0
3

07
.0

5
07

.0
7

07
.0

9
07

.1
1

08
.0

1

TÜFE Çekirdek TÜFE*
Kaynak: TU�K, *��lenmemi� gıda ürünleri, enerji, alkollü içkiler, tütün ve altın hariç TÜFE
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 Cari ��lemler Dengesi ve Sermaye Hareketleri (12-aylık hareketli toplam, milyar dolar)
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Sıcak Para Giri� i Uzun Vadeli Döviz Giri� i
Cari �� lemler Hesabı Sermaye Hesabı*

Kaynak: TÜ�K, Tekstilbank
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Nakdi ve Gayrinakdi Kredi Da�ılımı (Milyon YTL)
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* 30.09.2007 Tarihli TBB Özel Sermayeli Türk ve Yabancı Mevduat Bankalar toplamından alınmı�tır

1.5
0.8

1.4

4.0
3.3 3.3

0.50.3

4.7

6.3

2003 2004 2005 2006 2007

Tekstilbank Sektör Ortalaması *



 

  � 

�
���$����	!'	G���'�
�
,
�����6���$�6��
��
��6����-��������&��
�������������������6������������
��&�
����6&�&�
�4
�
3����
�'(()�
�������
������
���������������������6����
�7����
��
����
����������:�
�
� ���7�����O�

- '((E� �������� 6�������0�� ���
��
�� �����-����� ���0���� '(()!�
� ��-���� ��� -�� ���&��&��&�� �
�
6��
��
��6����-�����

����
�����B>(���������$�

- ��
������������������G� ��
� ��� 6����0�� ��7����� ,
�����6������
��� ������������������

� ��
���0��
�����������$�

- �&��&�&�
6����� ��-���� 6������ ��0����-��� 6&�&�� 6��� ���&�&�� 7��
����� ��
� G5�$� ,&�
��-��
������������
�1��
�����3�%�0���������������7��"
�
�����
�����
������
�������������&��
�����
�����
�
����
�� ���������6����������:�

�
'((=�������������-��������������� ���������������6������-���6 ��
0�����7��
��������,
�����6���O�

- 1��������G5�������������������������
�+7
������
��G5�!
�6�������$�
- ���
��
����
���
��
��&��&�&�
6�����6&�&�
������

�
���������7���
����������� �� �$�
- 1��
�����3� %�0����� ���������!���� � �����-�� ������� �������� �
� ���
�� �
�������0�� ��
� ���
� 6 �
������������7������3�&�&�����������

��
��
����
6��
-
��� � ���

��������-�����:�

�
,
�����6����'(()���������
��
�������-�����

����
����
���B>(!����������$�6��
��
����
���
��
�B'@($�6��
��
��
�
�� �����BA($���������3����������B>C!� ��6&�&�
���
���0�����$���������
��
��&��
������������B@'�
����������A'@:(((!
�������������:�
�
� ��
����
� ���
��
����
���
���� ��������7�����,D���������
���
���
�������B@?!
$� ���
��
���
�� �����
��������7�����
�� ������������BE(!���&��
�������:�
�
���
��
��6����-������&��
���
������3���������4�����������$���
�����������$�6�������������$�6��
��
����
���
�$�
��
�����&�&��
��$��
�� ���&�&��
��$�4
��������
�

������
���
���
�
��
��������������������������&�&��
��$�
���
��
�� 6����-���0�$� 3�� ��� ��
�
�
��$� �&�
���� ��
�
�
�� 
�6�� 

���� 6��� &�&�� �
�7��
��� ��
�
���������������:�
�
� � &�&�� �
�������0���� '(()� �������� ��� �����
�� ����
��6��
�6���
��6
��
� ��-&�&�&��
��
� 

������
��
�����$� 6��
��
���� �������������4
�� ������������&��3���������4������������
��
�
-
���
����
�&�&���
�
4���
���
�������0�����&�
�����������������:������������
�����
����������0���������&��
���
���
�3������6���&�&��
���
�����3���������� � ������� �����
�� ����
��6��'(()����������P����A(�4���
�
���
�
��
������
�������
�
4������ 

����� �� 7$� '((=� �������� P����@(($� ������ 
�6�� ��0
�� ����
��
�
� 
��
����� �
����������� ���
�&��
���
�
�� � ��-�����:�
�
,
�����6����� � �����W
6����
���WWW:�
�����6���:-��:��!���������
������
������������
���
���$����
������
���� ��
������
� ,
�����6���� 1������

� ��
��� ������ ����� ��
�� ������� 4����������
WWW:�
�����6����������

:-������
�����4������

���������:�
�
��
��������������$�'(()��������������1������������
���
��
�
��,
�����6���$�'(()��������������
"�����6����0��
���
��� ��
� ���G� 1������

� ��
� �������� ��0�������$� ��
��� ����������� ,
�����6���� 1������

� �������
�
���
������:�
�
� ���6����0����
$� ,
�����6����1������

���
���������4�����
��$� =(:(((F��������1������

�&�
����
����
�
��������������
������7�6���
��
$�1������

�/ ���������6���
��
$��������0��7 �������6 �&�
����
��
����
�
� �����6���
��
���:��
�
,
�����6���!���'(()�������� ����6�����
�@@A:(((���
����
���������6 � ���������:�

�
,
�����6���$� �&��
��� ������� ��������� �
� 6����-������� 6
����
��0�� 4����� �
� ������ 
�����
6����� 4���
��
��������� ��0� �� � ���� � 6
� ����� ������������ 4���
�� �
�
6���
� �������� ��0������ ���
�����3� ��0�����
������������ ��
�� �
��
��
���:� 1��
�����3� %�0����� ������������$� � �����-�� ������� �������� 4
�
3���
$�
���
��
�� 6����-���0�� ���&��
��� ��
� 1,�� 
����������� �
���
�
�� ,
�����6���$� ��&�&��
��� ��������� �&��
�������������������� �������6������
� ������6�����������������

�
�
����������������7������
����
�
-
����:�
�



 

  � 

1��
�����3� %�0����� ���������!������ 6&�&�
� 4
�
3���� � �����-�� ������������ ��� �
��
��
�
�� ,
�����6���$�
'(()������������
��
��.��
��
�������-���0��� �����-������������B�)E���������������������:�
�
; 6
������������������$�
&�
����� �
 �����������6&�&����
���
�
��,
�����6���$�6 �6���������������
��
� ����������������3�
� �
 ���������4������

��������
� '((=� �������
��
��
����6���.������� � ����


�������
���������������6����������:�
�
'(()���������???�((�>(�� ���������
���
�������������&��
���4���
����
�
�
��'C?:=(( ���������0�����
-
��7��
�
���Q�0����
��
��$�'((=�������������-����������������6��
�$�6����-�����4���
��
�������
�����0��6���
���������������� ��������-�����:�
�
���
��
�� �����-�����&�&�� �
� 4���
��
����� �&��
���
�������4������������ �
 ��6����
����
��&�
�����������


������
�� ,
�����6���$� 6 � ������ � 7����
����
� '(()� �������� ��
���� 7��"
�
��
� 6�������0�� ���
��
��
�����-�����%
0�����/��
����!���'((=���������I.���-������%
0�����/��
����J���
��
����
����
-
����:�
�
,
�����6���$�'((E���������6�������0�����
��
�������-��������0����������&�
�
���-����6�����������&��&��
���
6�������� �� 7$� �&��
��� ������� �����������  �
 ������� ����0�� �
��� &�&�� �
� 4���
��
��
$� 6 � 6��������


�
-
�����������������������������6����
�7�������������������
����
��
��
���:��
�
��

.	5
!��#���	
����G����
2'
���
���
�
'(()� �������� 

������� 
�������
��
� �������� ��
��� 7�������� ��������� �� �� �� ������� ������������
,&����
��
���0
��

����
��
������&��
�
��
���4�����4���
����
��
�6
��6
��3�����
�� �������������������

���
�������:��,&����
�
���&��
��

���������0������7����6�������������7���3��������������������-���6
�����
��� ������
���� 
����$� �,D� $� '((E� ������������-�� ����������
��&�
�����������
���������������� '(()�
������ ���� � @� 2�%� V� (:))� *25� ������ �
7
���
� ������ B@':)� �
0
�� �����������:� '((E� ������ � ��
�
���������������0������ ������
���
�

���4����

�������?>(�6���7 ��$��,G�����������
���
���
�

�3����������
@)>�6���7 ���

���
������:�
�
,
�����6���$�
��6���7�����������������������
����������6����������� �� ��
����
����������������
��
�
�
�0������ �
��
�� � �
����
� 7������ �����
���
� ������ � � 4�3������� ������������ �&��&��&�� �
� � 3�������
�����
"�����
��
�� �����7����������������� �
����
���0����6���������7��������� � �� �:�
�
���� ��������$� ,&����
� 
����������
��� �4�����6&�&�
��
�
��
��� 
����������������$��7���������7���������
����� ����� �&�
�� &�&�� 7������������� ��� ���
�� 4�-���
������ ���������� ��0��������:� ,
�����6���!��� ������
���
��
��� � � 7�����7���� '(()� ���������W�7����
��
���4�����B@:A'� �
� �&��
�������:� ,
�����6���������
�
���&�&�'((E��������
����������������0����$���&��
������������
��
���4�-���B>'�������
�$����
�6�������
��
4�-�����B))�������������:��
�
'(()� �������� �����
� /��������� ������� ����3������ �&��
���
���� 3�������� �4������������ ���
���� ��7�����
�7������ ���
��
��� 4�-��� '@=� ������� 2�%� ������� 

��
��
����� �� 7� '((E� ������� 
��
� B'A(� ������

���
�������:�1������&��
������
��4�-���
����
����0������

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

��
��
���:�
 
�
��2���
2'
����
�
,
-�&6
���%���.������
�������� ����'(()�������������&��
���
�������4���������������
����
�������
���&�&���
�
4���
��� � ������ �
���� 
�
�� ,
�����6���$� � 4�6���
��
� �������
����� 7
���������� �
�  � ����������
7������������&�


�
��6�����������&��&��&��&�:�� 4�6����������
����
���
����$�7��3
����
�$�����������������
�
� �������������� � ��
� �
0��
�� 7������ ��� ���������
� �&��
���
�������4������������ �
 ��&�&��
���
�
���
�����3����&��
��� ���������:�

�����
��$��
��6
�����
���� ���������4���
������������
�

����&�&���
�7��
�����
�������-��
��3�������������
����3�6�����������6�����������'(()�������������
����
�
��,
�����6���$�,&����
!������0 ��������-��
��
����������
� 6 � �� 0 � &��
�
��
��� .4��-��� ��
����� � � ��������� ����� �
�  � �� ���
��� &�&��
����$� 1�%�
,�����%���
���6&��
����
��
�������G���������G�
����G��7:!���1�%!�
��������&�&��
�����4���������A������
������3�������������� ���������	���@('�/��
��������&��
���
����������3�� ����������� �������
����



 

  � 


�������:�* ��7
��� �����3���5
-����� -���������%
�
��7�
��$�P�����-�%
�
��7�
��� ������
��  ���
� ��� 3��� %
�
��7�
��� ��
� 6������
� ���3
�� ���

����
��� 6���������� � �� 0 � .������ 3���������
&�&��
����
���
�3������������������
� � �����
�����
���
��
��&��
���
������
��
��
�
����&��&��&��&�:��

,&����
!���� ���� ��-��
�� 4�-���
� 7����
�� ������� �����$� �&��
���
������ 3��������� �4����-���� �����������
&�
�
O� ,
�����6���� � 4�6���
����
�� �
�  � ���������� 7������������  - �� ��������� �
�  � �� ���
��� 3���
��0��������
����
����$�,
�� ��'((E!�������0���
������������
�������� �������7����� � �� ���������
@� �������
������������A?�6�������������������� �
���
������:�� 4�6���6���������� ,
�����6���!���&�


�
��
�
��
�� �
� 
&�
������ ����� 6��� ������� ����� ���� ��� � � ��
��$� �4��-��� ��-
��� �
� 

�
�� ��-��
����
3��������������&��
���
��������
��
��
�
�������� ��������������:������

,
�����6���$���&�&��
���������������,&����
!����������-��
����
������0��7�������������$��&��
���
����������
��-��
���
�3����������4������������7��3
����
�����&��
��� �������
� � ����������7�������������������
�
��7�������������3����������
�����
����
�����
�
����� ��������������
��������0��������
����
�
-
����:�

�

4���	���:
�	$	�	���
 
�
@CCE� �������� ,
�����6���!�������������������� � ���� ,
�������
�� �� %
0
��
��1:;:!�����
����
���������
'(()����6�����
�@:'((:(((:��,D!�
��>:(((:(((:��,D!�
��&��
����������:�
�
'(()���������*�
��
7
���������9��������
�����-����
����+�������������������
�,
�������
�� ��%
0
��
��
1:;:�	
�
���&�&��&���
�,
�����6����; 6
�
����
����������
����������
����������'@!
� ���������:�1�����
�-
��
�� 6
��0�������.����4���
��
�
��
���7�����������'(()�����������7�����?$@'($)CE$=A>��,D�����
��
4�-���

��
��
������������:�
�
;���
�������,
�� ��'(()�X�
�,&�
��1���������1�������������1��-������
�����
�

�������������
���.��
��
��
�
�+7���������������������&��
���
���
�4���
���
��
�
�6����������:;���
������6&��
����
�A@�1������
'(()�����4�����6�����
�C(���
���+��4
��6�����������AA>:=C@:>():��,D����
��4�-���

��
��
������������:�
�
�
���
��-���0����7�����?���
����������3�� � �� ��&����������3������������
���'(()� �����

������7
�3��������
���0������
�6����Y�
� � �
�� � ,
������1���7������
����'(()���������@C���
������
����������
�C:������$�
�� ������,
������1���7��%
0���
��3���'(()���������?C���
��1�%
0���
�����������
�A=:�������$�
�� ������,
����������7��D�����3���'(()���������?)���
��D��������������
�AE:������$�
�� ������,
����������7��%
0���
��3���'(()���������>>���
����%
0���
�����������
�'(:���������
���
��������������������:�
�
���
���
��3��������'(()��������� ����6�����
�6&�&��&��
���>E:C(':>((:��,D!�
� ���������:�
�
/���3��� ���
������
� ����������� � ���&�&�&�������� '(()� ����4���
�����6��
���&��
���
�����
���
��
7���3��� ���
����� 4���
��� �
��
�
� 6����������:A@:@':'(()� ����4�� ���6�����
� ��
�� 7���3��� ���
�����
6&�&��&0&�=C(:(((:��,D!���:�
�
,
�������
�� ��%
0
��
��1:;:!������������ ��#�
��0���
��
�
����
$�'(()���������,&����
��������������
1:;:$� 1�6������ ,&����������� ��������1:;$��
� ,
�3
��������
�1:;:�������&�
�
� � A���
��������1����
1��-��������
���

��
��
������������:�
�
�
�

�
�
�
�
�
�



 

  � 

�
�"
�0�'!���B
���
�
 
'(()�����������7�����7��"
�
����
��
���&�&���
�4���
��
����

���������
��$�4���
�������
�������������������
�
�����
��
������ �&�&�&��
��� ���&��
��� 4
�
3�
�� ��0� �� � ���� ����������� ���
�� ,
�����"���� �����7����
����
�����
�3�����
��
����&��&�&��&��&�:��
���� 6
�
���������������
���0������������������

����
����
���
�
���
���������7����������������������������:�'(()��������
������
���������������
����7��"
�
�����O�

• ���
��
����
���
�����&�&�&���
�������4����������������&�
��
��
��$�

• ��
���������6���� ����������

��������
����
���&�&�&�&��4������

������
��$�

• ���7���������
���
�� �
 ������$�

• ��
�����%�0� ���������������������
��� �
 ������$�

• D�6���
��
�������
���
�� �
 ������$�

• ��6��-��7�����
���
��,D��
����������&�
��
�
�
���L�,+�N$�

• ,G��������9���
��
�
���������9��� ���������
���7��������������
����

�������
�
�$�

• 	
���� �
�
���� ��
� ��
���� ������ �&�
��
�
�
��
��� �
0��������
�
� �������
�O� �������� �������$� ����
�
�
�
��
��$���K%,$�5
7�$��
�� ��$�� �����������������
�� �����
����
���%�����.��
��
����
��
�������
��
�
�����0���
$�

�����
�
�����
�������� �
 ����������4������

������
��$�

• %
�
����3������������������7����-���
���7�������

���������
��$�

• /���� Q
��
K�&��
��� ,��������� 
�6�� 3������������� .���46����K����� D���
� ���
 ������������

��

�
�
����
��$�

• �
���,�4������3������������O�

o ����������� �������<����� �.�����/����G
����� � ��4���������$� .��
�
����4���������$� .���
��4���������$�+� ��,������8�
�
�
��$�������
�:-���K�D�6
��:-�����
�
�
���L�����
N�

• ����3��
��1/�
��

������ $�

• Q
�� *��

����������� L�&�
�� ��-�����
$� * ��� ��-�����
$� ;
�
�� ��-�����
$� *��7�� ��-�����
$�
� �� � ����-�����
$���6����-�����
$�	���������-�����
N�

• �
�- �� � � �� ,�4������������ 
��
�
�
���� ��7������� L���� 9
�$� ������	��$� �����
���� 	��$�
���� ��	��$�����
���*�
�����$��������� $�%
������� $�1����� $�, ��-
���,�7� �����������G
��$�
.�2$�.<�2$�*�
��,
�
���$���6���,�$�	1��.N�

• %&�
����8�
�
�
���
�.��
�
�*������������

���������
��$�

• ; 6
��
�.��
��
��; 6
����,���
�,/G�����������
���4������L
���4�����N�����
���
�

���$�

• �
�
����4���������������9��
���
�,G��������9��� �����������6���������������
�����&�
��
�
�
�$�

• ,��3���/����G
�����*��
��8�
�
���.��������.��
��
��,�4����������L+����
����+33���
N$�

• G����G
��
������
�3������������������� �
 ����������

���������
��$�

• P��
��
��; 6
���.��
�
�3����������������

����
����
��$�

• ,
��7����� 1�����  �
 ������Y� ������ 3�����
�� ���������� ����6���$� � 6
� �
� 6��&��
��
�� �����
�
���&����
���
����
��&�
��
�������7������ �
 ��������

���������
��$�

• ,
��7������ � ������
�,�-������
���,
���3�
��Y�; 6
�
��6������7�� � ������
�,�-���������-�����
	� 6 ��
�,�4�����
������
��&�
��
�������7��������
������������&�
-�����

���������
��$�

• ,
��7�����.���46��������
7�
������,
��7����&�
����
����7������$�

• ,
��7����������������,���7��
����6����,�������$��

• ,
��7�������
�������������7��
����6���$�

• 9
�W�����7���������� ���
�%�����
��
��
��
��
����
������� 3���0�������$�

�

�



 

  � 

�!$	!��	�!	'�	����		�
��
���
��
�

�2��3����#�� ��
2
���

�A@:@':'(()� ����4�� ���6�����
� ��7���� 7
����
�� ������� @>?)� ����� �� 7$� � 6
�
������
� =?>$� 	
�
��
�&�&��&0&�&��
� ��
� )('� ����� �������������:� '(()� ����� ��
������
� ����������� '!��� 	
�
�� �&�&��
������-����������&�
�
$�'?��&�&�$�CE����
��
��������&�
�
���7����>AE������
��
�
�6����������:�'((E�
�������� ����?=������� 6
��������$�'(()��������� ����>C�� 6
�
� ���������:�
�
'(()� ��������
�������������A:A������ ����������� ���������������AA!�&�:/
����
��������B>!��� �&��
��
��������
��������$�BE=!����&��
���0�
����������&�
�
�B)A!&�&���
����
��
� � � �:�
�
�
�����
� �������� �
������$� 
0������� 7
����
�� ���������� �
�
����
� 

�����
�� 
&�&�&�
� �
����
���
��-��
����� �
�������
���7�
���7� 
���
�� ����������$� '(()� �������
������
����
��-��1������
�������
�
/��
�������L�,N� ?@� ����$� ���
��
�� ������ ���
��-�� �
�������
� /��
�������� ��L�,N� @'� ����� 
��
�
�
6����������:��&�&�
��� 6
��0���������7
����
���4����-����
��
��
�����-�����,
�
�������-�����*0�����
����
�&�
��
����$� 6 � 
0�����
��
� ,�-���� /��������� ������������ @A� ����$� .��
��
� �����-���0���� @'� ����$�
+7
�������������������E>����������������:�
�
��������� 6&�&�
� 7���������� ��0� �� � ���� �
��
��� +7
�������  �
 ��������� 

������$� � 6
�
��
���
��
���
���
��������
��
���
�����
�����������������:�1���-�$�	
�
���&�&��&��+7
����������	� 6 ���
���
���
��
	� 6 �� � �� ���� 7$��&���7
������
�����
����7��� �6�����
��+7
����������	� 6 ��$��&����4�����
�
������������6�����
����
���
���
��	� 6 ���6�0���������:�
�
���&��
���
�������
��1�����	
����7���
�&�&���7�������$����������������������������@)������
$�3������
� ���������������
�������0��� � �� �� �:�
 
�6


��

�
'(()� ��������
0�����3�����
��
��$� � ������

�
��7���������
������
"��
�����0� �� � �����
����
������������:���
Q���������������� 
��
�� ��7��0�� 7���������� ������� 

�
�
�� I�����
�� *0�����
��J$� I���
��-�� �
-
���
*0�����
��J$�I�����
��	
������*0�����
��J$�I���
�������*0�����
��J��
� ���������� 
0����-��
���������������0��

0�����
���������$�,&����
���������������0���
��
������
0���������
��
�������&�
��
������� 0 �
0�����
��
�
�
��
��
�������:��
�
Q����������������
��
����7��0��7�����������������

�
�
��I�����
��*0�����/��
���������6�J����������������
��� �� ����
��-��
������
�6������
���7������������������������
���
�
���������:�
�
'(()���������@C)�3��������� ���
0������
��������� 7O�
�
,&��; 6
�� � ����$�,�-�����
����
��
��/�����������������������
�.�����������
��
��!��
�
��
����7���
�������������������
����I�����
�#�&��
����
�,&�
��#�&��
��J$�+7
����������
��
�������
��
��
�������
���
�
�
����
��
��
��
���+7
�������	� 6 !����L�*5+/�N�
��
�� ��7������������������� ���
����I.��1����
����
��J�
0�����
���

��
��
������������:�
�
; 6
�
������
�
��
�� ��7�����������������������I,�-����� � �����/���������*0�����/��
����J$�I���
��
,����

�/��
����J��
�I.��
��
� �����-���0��*0�����/��
����J$�I,
�
�� �����-�����*0�����/��
����J��
�
I��
������������%��
����������*0�����/��
����J��&�
��
�������:�
�

�

�

�

�

�

�



 

  � 

7�"	!
5	$��!���#��:��B�������������		�
��
���
�
�
7�"	!
5	$��!�#��4���A���!�

�
�

 
������ 3�����
��
��� ����� �4������ � � ���� �
� �&�&�&�
�� ���
�
� �������� �&�
��
�� ��
���� ���&�K������
��
�
�������
���������������������$�6 ���0� �� ���?)���
�� �
 ���������������
��
�����������4�������������:�
�
,
�
����� �����-���
����
�����
��&�
-������
������
�
���,�������������������3������

��
��
������
���
����
�������������
��
������P��8��&���
��������������!�
��
��
����
�����0���������:��
�
,
�
���� �����-����� ����
��� ; 6
� �
� 	
�
�� �&�&��&�� � �����-�� 7��3���
��� 
&�-
��
����$� �7���� 
����
���


�
�
�� 7��3���
�� 6
����
����$� �
��� 7��3���
�� �� �� � �� �� �
� 6����� 

�
����
� ����������������
��0���������:��
�
�*5+/���
�; 6
��7
�������6�����
������
�&�&��
������������6
����
�
���������������7��������:�
�
���
���
��
���
&�
���0������
�����
���������������7��������6�����7
����
������� ������0��������������
�
������6�����6
��
��� ��������������������������

�����������:��
�
+�
���������
���
0�������$� 
���������
��
�����������������������7�������$�� ��
�,�4��������
�/���3����
1����������4������
�������������������0���������:�
�
%����&��
����
�� ���
��� �
 �����������
������
�
��,.��������!�
��
��
���������:�
�
����
��
�
���� �
��
��� ������� ���
��
���
� ���
���� �����7�� ������������ ������������ �
� �&��
����
��
�
����.�����.��
�����&�&�6&��
����
������7�
����
�����0���������:�
�
,
�����6���� 8�
��� ����
���
� 

�
�� A>)� ��
�� ��
��� ��
���� ���&�� �
� ������
��
� �������
��� �������
�
0
��
���������$� 7��"
�
������
-
�� ��
���
�� �
�7��� 
������$� ��&�� �
���
-
�� ��
���
���� 6
����
��
��� �����
8�
���8�&��������
���� � �� �� �:�
�
��0�������
�
��������
���1������0������%
�
�����
��
�6
���� 4��
6
-��������&���������1:;:�L�/�	N!����


��
��
������0�� � ���
������
��
����&�
��%
�
������������
� 
������$�6 ���7������
���������&�
��
������
���������������0��������:��
�
'(()��������
������
���������
���7������ 6
�
�����������

�
�������������������0���������:��
�
,
�����6����7��"
�
�����
����� �� � �� �� �:��,
�����6����/��"
�����
�����
������"������
��������������
4����������$����&�����
��-��
���
�7��"
����
�����
������"����
���������6���������
0������
���������:�
�
/��"
� 
�����
����
� �
�������7��"
�
���� ���
��-��
���
���� � �� ���������� 
0�����3�����������7��"
�
���
�����
0�������
����
�����0���������:�
�
�
��
��� /��"
� ���
����� ����
��� L/��"
-�� �
��
�N� � � �� �$� � ������� ����� � � 4����������� �
� 7��"
�
���
��-��
���
�
0������
���������:�
�
1������

�#�
�.��
���/��������/��"
�����4���)���
��7��"
��������3����
�����

��
��
������������:�
�
/��"
����
�����
������"��
�����7��������7��"
�� � � �����4�������������:�
�
/��"
����
�����
������"������7��������7��"
� ���
��-��
�������&�
�����������7��"
���
��
�
���7������� $�
�������7�������4���������������0���������:�
�
������&������
�������
�1�����/��"
�%
0
��
�����
�,�7�����������&�
��
�
�
��7��"
�
����
��������4��������
�&�
����6��
��
�������
���0���������:�
�

�



 

  � 

�	!'	>!�!�4�'
��/�'
���!���!�!���6����!/
���$
�
�

X8�
���
����
���,&����
���6��-������������!���7����������������������A(:(C:'(()�����4����
�A@:@':'((E�
����4����
���
���������������������������������
�����
������ � ���6����0������O�

- �
����&����7��������3�
������B=�6&�&�&0&�6 ����
��
�6������������3�
������B?$�

- �
����&����7������
���
������B@)�6&�&�&0&�6 ����
��
�6������������
���
������B'A$�

- �
����&����7�����
�� �������B>�6&�&�&0&�6 ����
��
�6�����������
�� �������B'C$�

- �
����&����7����7
����
������������B@A�6&�&�&0&�6 ����
��
�6����������7
����
�������������
B@=$�

6&�&�&0&�
��&��
��
���:�

�

�

�

,
�
��6&�&��&��
������������,
�����6���!����
�����
������0��7��������
�6 �7������������ �� �

����
�
�
��������
���
�

�
�
����0�����
���
����
��
���:�

�

��������� 6������� � �� I8�
�� �
����
��� ,&��� �
� ��6��-�� � ����������J� ��7���� 6������� � ��
�
�����������������������0�����
���
����
��
���:��

�

�

�

�
�
�
�

�
 
 

��������,D

0�'$

�H	!' 4�'
���K
0�'$

�H	!'�
:	�� 0�'$

�H	!' 4�'
���

0�'$

�H	!'�
:	�� 0�'$

�H	!' 4�'
���

,�7����1���3�
� '$C(' A>@$>EC (:=AB '$)=> A'?$CAC (:=EB ?:'B =:'B
,�7������
���
� '$(=A @=C$@>) @:@(B @$ECA @E@$(C> @:(>B 'A:(B @):?B
,�7�����
�� �� @$?=E '@@$))A (:)(B @$@>A '(@$(CC (:>)B '=:CB >:AB
; 6
������� >C >$AEE @:@(B ?= ?$E>C @:(AB '':CB @>:'B
/
����
�������� @$>?) @@@$=>E @:A=B @$A@A CC$(AC @:AAB @):=B @':CB

3�
�2�7�	!�	��&�(��(���+&�(��(����

��������,D

3'

J 0�'$

�H	!' 4�'
���K
0�'$

�H	!'�
:	�� 0�'$

�H	!' 4�'
���

0�'$

�H	!'�
:	�� 0�'$

�H	!' 4�'
���

D�����1���3�
� A)A ?>$@?( (:=AB E?( >@$>(A @:'?B �?@:=B �@':?B
�
�� ��%
0
��
� 'C) CE$@A= (:A@B AA> CA$>?( (:AEB �@@:AB ':=B
��
���
� '$(=A @=C$@>) @:@(B @$ECA @E@$(C> @:(>B 'A:(B @):?B
% ������������� @'( @E$?E= (:)AB @(( @>$E>) (:E?B @C:)B >:'B
%�0
� A( ?$EE) (:E?B @) A$@?? (:>AB )C:>B ?=:?B
0���	��3'

J��� �<-�� &*�<*+- �(,&; �<�,* &�)<-&- �(,+; )(�; ,(�;

:	$
J
�
�� �� @$?=E '@@$))A (:)(B @$@>A '(@$(CC (:>)B '=:CB >:AB
/����/��������� '@( '@$C@( (:CEB A?C ''$>?E @:>>B �AC:)B �':=B
1��������
���
� )@A ?)$(AE @:>'B ==E ?E$?)( @:C@B �@C:>B @:'B
%�0
� @@A '>$C?E (:?AB EE '($@'? (:AAB )':(B '=:CB
8���������� A=( ??$C(> (:=>B AA' A?$)(( (:CEB @?:EB 'C:?B
0���	��:	$
J��� �<-�� &*�<*+- �(,&; �<�,* &�)<-&- �(,+; )(�; ,(�;
��LMN��������A(:(C:'(()�,���4���,���8�
���
����
���,&����
���6��-���
�� ������������,�7����

3�
�2�7�	!�	��&�(��(���� &�(��(���+



 

  � 

�2

�	'����#���	6���7�
	'��'�	���
�

 ,
�����6���!������������6 � �����������:��
�

�

�
 
 
��!
�.
5��
�#���		�
��
��������"
�
���	�	'�3�	2
���	� ��
2

����
%�"��	�	�	��!	����
2'
!��
�"
����� �
 
 
,
�����6���$�6����-�����3�����
��
��������
����6������������� �� ����� � �����6����-�������6������
�
6��
��
�� 6����-���0�� 

�
-
0
� ���
���� 6&�&�
� �����
"������� ���� 3������
����
�� 6���� �������

���
��
���:� �&��
��� �
�� ���
��� �����������$� 6��
��
�� 6����-����� ��������� 7���������� �
�

�������
��� 

����
�
�� 7����
����
� �4������ � � ���� 4
�� �&��&� �
��� &�&�� 

���������
��
� �
�
�&��
���
�
�� � ���������:��

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

=
�'�
 �	6���7�
	'��'�	� �		�
��
���!�$� :	���;

��������
����& ,
�������
�� ��%
0
��
��1:;: ������1��-���������
��
�� CC:C'

,4
�* ���,
H���
������D��: �����-���� CC:CC

%�0
��+������� ,
������������������
��
���1:;: P,�;���
� CC:C)



 

  � 

 
 
�����������!�

��#�������$	����!�

��%�"��	�	�	���
�
��!�

����������
 
,
�����6���$� ���
���� � � � � ������
�� 5�7�� !���� �
�� ����0�� �
�����
� ,
�����6���!��� ������ � $�
������ � $�������
� � �����
��������
"���4
�
3�
�����������
������������
����
��� �� �� �� �:����
����
� � � !� ��
��
���
���� �� � ���������,&���,�-��
����� � !� ���
������-�������� � !� ��4&�&��
�����
�
�
�7���
�������
���������
���������
��
�4&�&��
���
���6����� 0 $�,
�����6���!���1�������
��
��!��
�
6
�������
��
���:�1���-�$����
����� � � !� ��������
�����6����
3����7��������7������
-6 ���� � �� ���
�
��� ������ ���������� 6
����
�������:� .�� ����
��
�� ��7���������� 6�����
�� ����� ,
3���� � � � $� .�� ��������
�
��
����
�5�������
�����	� 6 ���0� �������
����� � � F���6�0�����:�

���
���� � � � � �
� &��� �&�
�� ���
���� ��0� ���� ����� ���
����� 7�������� �
� �����
"��
������
�� �� � ������������� �� � �:� � �7�����������
&�&���
0��
��7��������� ��������
��
�4
��1���3�/���3�
�����
���7������������$�4
���
����
����� � � ���7�������������7
���������������
���
��

������
��
���:�
.�� �������� �
� 6
������ �&�
�
��
� 

��
��
������
�� �
3���� 3�����
��
��� �
� 7�������� �
� �����
"��
�
�  � � ��
��0����������� � ����

�
������������
����� �� ���������:��

��������������
����� � � �#�
�
�����
�%
�
����
����'(()���������; 6����������@������&�
���
��
���������:��

���
�
���������0���&�
-
��&�����
����� � � ��
������
�#�
�
�����7��������������������������:�

,
�����6���� 3�����
��
������ �
0
��
�������
����
� ��
���� 6��
��
�$� 3�����
�� ��7�� � �� 6����-�� 6��&�&��
�
���
����� � � ����������
����� � � �������!������
�	
�
���&�&�!&���
��"���������
������������:�

��!�

���������C�����
�#��D5"�A�
2���
�

1���������6��
��
��3�����
����7�� � ��6����-��6��&�&��
��
������������:�

��!�
A
����#��D5"�A�
2���
�
�
1���������6��
��
��3�����
����7�� � ��6����-��6��&�&��
��
������������:�
�

C$
���!�

��
�
C$
���5�����!�

��#��D5"�A�
2���
�
�
1���������6��
��
��3�����
����7�� � ��6����-��6��&�&��
��
������������:�
�

���

�����
�
��!�

�����

�$
�

���
���� � � � $� �
�
���� �
� 
��
���� 3�����
��
������ �
���
� 

������
����
��
������
� ������-��������
&�
�
�&�
�
��������������
���0������&�
�����I6������
�
���������
��J�&�
�
����������
��
��
����������:�

�
%
�
���� �����
��$� ���
���� � � � � ������ 6�������� ��� ����
��
������ 
������0���� �
� �
�
�����0���$� 6 �
����
��
����
�� 4��
6
��
���7�����������
��
��������� ���
���
�����&�
��
�
�
���
��
�
����
����
�������
�
� &�
���
�� 6��
��
���� 6&�&��&0&�&� 
��
��
�$� 6�0������ �
�
���� � � � ������ ��
� �
�
-
�
�����
$�
�
0
��
�
� �
� �
��
�� 4���
��� � � � ��������� ���
���� � � � � ����3������ �
����
����
� 

�
���� ���
�
0
��
�����
�
�����7���$� ���
����� � � �����3�������
���
���
�����
��
�����������6 �� � � �������
3�����
��
����� �&�
���� ������� ���
�
�$� ��� ��� �������
�� �&�&��&0
� 
��
�� �&�
��
�
�
��  �����-��
��������������� ��6�� �������������� ��� �
�
���� 3�����
��
������ ��������
� ������� �&��&�&��
����� �
�

�
&�&�&�&���0��������
��
�����
���� �� � �:�
�
%
�
���������
��O�,
3����� � � $�.�����������
��
����
�5�������
�����	� 6 ����
��-��
�������
���������

��
�����
�A������6���	
�
���&�&��&��6�����������7�����������:�
�
�
�



 

  � 

��!�

�����

�$
�C�����
�#��D5"�A�
2���
�
�
%
�
���������
������������ Y�1�
&��,&�
��
%
�
���������
���#�
������� Y�,
�3���,��&��,������

�
%
�
���������
���#�
�
��������

�����6��
��
���3�����
����7�� � ��6����-��6��&�&��
��
������������:��
�
��!�

�� ������� #�� ��!�

�� ���

�$
� C�����
!
!� ��"
�
� 0���	!
��	�	� �	
�����	���
.	''�!/	��
�"
����
�
1�������
��
!�$��A=:����
���

�
0��-
$����
����� � � �
�����6
��&�
�����
���7�������
���7��������
6 � ����&�
�
��������&�&���� �� ��� ���
�����������:� � �4
��7����
������6�����
� � >)���
�����
����
� � � �,�7�������$�@?���
��%
�
���������
�����7����������7��������:����
����� � � ��
�%
�
���������
���
#�
�
��������7��������������������
�
�����&�
��
���� �� �:��

�
�
�A�4
$
�������	�$	��!/	'
��
�
����
!���!�

G
���
�#��D5"�A�
2���
�
�
5�������
������
����� �� �	
�
���&�&��������-���Y�.:�
�-���%
�
6
��0� ��
�
8�

�����6��
��
���3�����
����7�� � ��6����-��6��&�&��
��
������������:�
�
�
,
3����� � � ��������Y� � ��
����%�0���
�
@CC(���������+%,#��&4
�����������&��
�����
� � �������
����%�0��$�6����-����������
���
�@CC(���������
,:�.�����������1:;:�,
3����� � � !������&3
�����������-�����������6����������:�%�4������������������@CCE�
@CC=� �����������������������6����1:;� ,
3����� � � !���� � �&3
����$� @CC=�'((>� ����������������� ,
3����
� � � ��������������-���0��
��
��
����
�6 � �� �� �:�'(()���������; 6��������������6��
��,
3����� � � �
�������� ��������
�,
�����6����6&��
���
������������:�
�
.�����������
��
����������Y�� 	&���0���� ���
�
��
�
@CC@���������.����6 ��#���
����
��������������
��
�����&��
��!��
���
� �������	&���0���� ���
�
�$�'(('�
�������������3��&��
�
���&��
����������
�
-
�����������:������-����������
���
�@CC>���������,:,&�&�-&�
��
��������1:;:� ,
3����� � � !�����&3
����� ������-�����������6����������:�1����6��������&3
������������

��
����7���$�6������������
��
���
�@CC=���������,
3����� � � !�����&3
������������6����������:�%�4��
��������
��������������&�&��
�.�����������
��
��!��
��&�&��������-�����������
��
����7���$� '((A�
��������*��&���������.�����������
��
��� �������������������������:�	&���0���� ���
�
�$� ,&����
�*����
%
0
��
���
��
������3��L,*%�*5N!�����
�
��
�
�� � � �&�
��$�,&����
�.��%
�
����*�����&�&�L,.%*N�
&�
��� �
� ,&����
� .�� %
�
���� *�����&�&� 6&��
����
� ����������� .�� %
�
���� %
�
���� ������ � � � �
&�
�����:����������&������L����N��
���3����������4�7������� ���
�
�!���6����-�������������������
����
�
�
������� ���������������������
�����������
�
���6 � ���������:�
�
�
3'

J�:	$
J����

�$
83:�79�
�
1���3�/���3� �����
��$� ��������� 6������� ���
��
���
� ���� 4�-��$� �����
�K

����$� 6 ������ 
����
�
-
��

��������

����
�
�����
0
��
��������0���
�6����������
�����
��������������
"��
����6
����
���0�������
���:�
� ������
$������
��
��������-��.������
��!��
�� ���� �� �	
�
���&�&��������-���� �6�������0����$�4
��
/�����
��� 
&�&� ��7�����:� ,�7�������O� 	
�
�� �&�&�$� � %
�
���� �����
��� �������$� �&�� 	
�
�� �&�&��
������-��������
�6���������
����
�
6��
-
��3�����
��
��
����� �� ����&�����
��-��
�����������:�

�
�����
��
��������-��.������
��F��
����� �� �	
�
���&�&��������-��������3�����$�3��������7�������������


����
�
���
�6
��
����
�$��������
�� � � $�6
����6�����6�������6&�&��&��
������

������$������
�K

������
�
���
� ��7������ �������� �������
���� �����
�
� � � � � ��7����:� ������ ������ �������� �&�� ���
��
�� ��
� ��
����
�����
"��
�������
�����3������6
����
�����
���������� � � � �:��
����7��������������7����
�����������������
���������������������-������� � � ���
����������:�



 

  � 

�
�2��3����#��0��J
�%�"��	�	�	���.	''�!/	��
�"
����
�
�2��	2#���$��
�
���������� ��� 6��� � � � ,
�����6���� ���
��
�� ���3���� ���-���0����$� �
��6����:-��� &�
����
�� �
� 3����
��� ����������&�
�
�'������������7����������:�	
�
��6��� � ���������7������������ �
 �� ��������
��
�
�
0
��
�������
��
���:�
�
�2��3����%�"��	�	�	���
�
����������������7�������������6
����
��
����
O�����������$��
�- �����4�-��$���
�����������
����$�
7
����
�� ��7����������
0��������
���
� 6 �4 � ���������
���
� ���
����7�����������������
�������������:�
1���� ����������� ��-
����
$� ������ ��
��������� � �����
�� ��������������� ���������������:� %���������
7
����
����������7�������� � � ���$�.�����������������
���
�������&�����
��-������
���7������&���������
�
� �
3
����� �������������� �
��-
����
�  �
 �� 6 � ���� ������ �
���3� ��7����������:� /
����
���� 

�
����

�������������������������������3��������������
�6���������

��
��
�������
��
���:�
�
0��J
�%�"��	�	�	���
�
����������� �
�3�� ���
��
��$� 7
�3������� � ���
��
������ ��������� +-��� �
� ,
�� �� ����������������
&�
�
$� �����������
��

��
��
��������:�+��0����
�3��
������������������6���7
����
�����
��������� ���$�6���
6������ 6
�
��
�
��
�
�����
���������
�6����� �� �� � ������$�

�
�����
�3�����
��
�����0
����� ������
 � �����������������
��6�������6
��
��
�
��

��
��
�������
��
���:�
�
����7
����
����
��
��
��&��
�
6���
�������$��
��

• ����7
�3��������
0
��
�����
�
$�

�
���
0
��
�����
�7 ���������������&��&�������$��
• �
�- �� ; 6
K���&�� ��
���������� �
��������  �
 �� ������� ��� ��� ��0
�� ; 6
K���&�!�
��
�
 �
 ��������6 � �����:�

• ��������
�10����������-
���������������������$��
• ,
�3�� 
���
-
�� 7�������� ����� 6
����
����� ����� 
��
�� ������������ ����
��
�
�  �
 �� �������


�
��
��
���:�

�
����&��� �������&��
����
��7
����
�
$���4�7���� 0 ����
����
���
� �������� �
 ��6�������
����&��
�
� � ������

�
����&-�
��������$�.�������������������&�&�����3������ �
 �����:��
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�



 

  � 

�
�A�4
$
�������2���
2
!
!���!�

�����

�$
��	2'	!��0	�	J�!/	!���6����!/
�
���$
��
�
�
���� ���
��
��
� 6����-������� 
�� ��
���� 3���������������6���� ����� ���
����� ��� �� �:� 5���� ���
�����
6����-���0��� �
�
�� 3�������� � ��������6������
� ��4���
����� ��������������  �
 ������� ��������$� �����
� �������0�������4��
�����&��
�� � � ������������
��
�
��������
������� ����������
����
�����
��
�� ���
�
��
0����
���-
�����������������3�������
�� �������
����
���������
������-���
����
�
�6�����������:�

��������$���������
�������
���
�����
�� �����������������7�
�
�$��
�� ���� �
 ����
������������7������

����6 �� � ����0������6�����������6������� �� �:� � ���7�������� �� � ����5�������
�����	� 6 �
7�����������$���
����������
��7
������
����������
�����������������
�
��������� 7$�����-������&�
�����0�����
�
������
� 0�����������������
�6���6���������3���������
����
������
����
�������:�

�����������7���������������
�������7�������O�3���$�� �$�4���
��
�
���3��������
������������ �����������
�� �� � �����
���������
�� ��������������&�����
��
����
�7�����������
������&��
��
$���7�������6 � ����
�����������
���
������ � ������7�
����
��
���: 

D������
� ������ ��7�������$� 6�������� ����3K7���3� ��7���� ������
� ��������� ������ ������  � �� �� ������
�
�
����
�3��������&�&��&�&0&�&���� ��6��������
��
���7���������0�����������: 

��������� ��4�7� ��� 0 � 7������������ ���� 3����� �
���
������ �
������ ������������� �
���� 
����
��� �
�
����������$�6�����7����������������������
���� ���
0
��4
��7����������7������$����
��
��$���
��
��
��$�
����
���� ���
0
��4
��7���������������������6�����7���������������
�����
���������������������
0
��
������
6
����
��
��$����
���
�������������4�������������
��&�
������������������
���� ��7������$�

���
����&��
�
���
������7����������
����
����
��
���: 

��
��� ������ ���
�������7�������$� 6���������
���� �����0����
� �� �� �� ����� 0 � ��� �
�
-
�
�����
�
����
�����$� ���
� 6�������� �
���� �����0�� ��
� 

��
��
������0�� 6��� 7��"
� ��7�������� ���
�� PP� ��
�
 � �������������� �
� �&�� 7���3��&� ��7������� 4
�
3�
�������:���� ��� � � 7��"
� ������������ �
��
� � ������
�,�-����.��%
�
-
�
�����
����
��$�9�����'(()�����4���
�����6��
��� ������������������:��
���
��������������������7����������
���������
�
����� ����������
��&�
����
�4
��7����6���
��������

�
����
������������7������������ 7$�6 ���7��������������������
����
��
��
���:�

(@:@@:'((E� ����4��� I����������� �
����
� �
�
�����0����� 8��&��
���
� �
� %
0
��
�������
���
� .�������
���
��
���J��� '?:����
���

�
0�� '(()� ���������������������������6��
��,
�
��	���
�

�����
�����
��
I�7
������
������
�
����� ���J�4
��7�����������
��������������
����
��
�
�������������4
��7�����������
�7
������
������
�
����� �����������4���
����
���
�6�����������:��
�

+7
������
����������
�������7�������$�������������7
������
��������������������������7���6���
�����
�
���
�� 4
�� ���� �
���������� 8�� %
0
��
�����
� L�
�3� 1��
���
��N� Q��������� '(()� ����� ��� ����


��
��
������������:�+7
������
�����������
������&�� ���������������
����&�
6���
��������

�
��������
������
���
�� PP� ����������� ��4��  �
 �� 6��� �
����
$� ����
������ ������� ��7�������� ���-����� �� �� � ����
+7
������
�� 5���� ����7� �
��� ,�6���� ������� ��
� '(()� �������� ��� �
��� 6��������
�
� �
���� 
���������:�
+7
������
�����������7��
�����6������� ������%
�
���������
���
��&�
������������������7�������������:��
�

�
5����6����-��������������������-�����7
���������������6&��
�$�
0����$��6:���
����������������
��
������
����
�
�� �� � ���������:�
�
����������
���������0����
�

��
��
������0��6���7��"
���
� ����&�
�����0������
������
� 0�������4�����
�


�
�����&�������������
��&�
��
����
����
������� 7$��&�
�����������

��
��
������
�����6����������� - ����
�
�7���
���
��4 � �����������7����-����
����
�7�������
&�-
��
��
��
���:�
�
�����������,
3����� � � $�>?@@�������������-�������� � ��
���� ��

�
0��-
�����������������������.��
����
��
���������������
��
������7��������3�����
��
������&�&��
��
���:�� � � �����-�$�&������
���
�
6����� 3�����
��
������ ��� �� �
� ��
���� ��0
�� �
�� ��� ��
� 6����� ���� �����
"�$� 7�������$� ���
� �
� 4
�
3�
��
��0� �� � �����&�&�&��&0&$�������������
���������
���������
��
������
������0���
��
�
�����0��4 � � ����

&�
�-
���0��������:�� � �$���������
��������� ���
������
����
����� � � !���6�0����������6�0������
�
��6"
���3��
����
�
��
��
������&�&��
��
���:���

�



 

  � 

������ �������������� ��� �������$� 3�����
��
���� 
����� �
� �
������ 6��� �
����
� ��� ��� �
� ��
���� ��0
��
�
�� ���$� 6����� ���� 7�������� �
� � �������� �
� 6����-����� �
��&��
���
�  �
 �� ������� �&�&�&��
��$�
� 4��
6
��
�3����������7�����������
������
&�
�������0���$�6&�&��&0&�&��
�6��
��
��������������
��
�

���
6������0������0���������-������%%���&�
��
�
�
���
� �
 �$�� 6
�
����
�

�
���&�&��&��6�����
����$�
��������������� ��6�� ����������������� �
� �&�� 3�����
��
����� ��7����-��� �
����
� ��� �������� ����
���
�� �� � �� �� �:��
�
.�� �������� 3�����
��
��$� 6�������� 
&��&�� �&�� 3�����
��
������ 6��� 7������� ������� �� �� � �� �� �
�


��
��
�������
��
���:�.���������
����������������7���������
� �
 ����� � ��
����&�
����

���������
��
��� 7$�
����������&��7
����
���

��
��
��������
���3�����
��
�
���������

��������
�������������3�����
��
���
������
7���������
� �
 ����� � ��
���4��������6��
��
�������
��
���:�
�
����������������������3�����
��
����������������
� 
�
&�&�&� ����-�������0� �������
����� � � ���
6�0����������.�����������
��
����� �� � �� �� �:�.����������3�����
��
����
O�3�����
��
�����-����������
����
�7
������
�����
��
�����������&$���
������������������
�6��
������
��
�������
�3����������7�����������
������
�������&� ��
�  � �� ��������
���
� �
�� �
����
��
���:� 2� � �� �
��������� �������&� .�� �������� �
��
���
����3�������
���
�

������
��
���:��
���&�&���
����
��
����
�

��
��
�������
���7���������3�����
��
�������
���
���� � � � ����� ����� ���������� ��-
� .�� �������� �
��
��!��
�� 
��&�� ��������� ��� �� � 0 ���
���
���� 

�
���� �&�
��
�
�
�� 

��
��
������������:� ��������� ��������������� ��6�� �������0�� ����� * ���
,
H���
� ����� D��:� L*,�N!���� � ��� ����� �&�
��
�
�
�
�  � � � � �������� 
�
-
�� 6��� 7
����
��

��
��
�����������
�.�����������
��
��!�
���7���������7�������0���������:�
�
��������$� ��� ����
��
�
� ��� � 3�������������� �
� �
���� ��
���� ��� 0 � �� 6����-���
� 6��� ����������$�
��� ���� ��
���� 

����
�
��� ��������� ����7� 
��
��
� �� 7$� 6 � 3�������������� �������������� ������ ��
�
���
�
�����������������:�� ���7������'(()������
��
������
����
��
0
��
������������ 7$�����7�
�
��
������������6 �������������
����
��������
����
������
�
�$�����
�
��� �������������������$�
��
��������������
�
�
�
����������������� �
 �������������
��������
��
�����
���K����
�
�������
���4
�
3�
��
��
���:�
�
�
�

�
�
�
��
1�
&��,&�
��������������������������������������������������������
%
�
���������
���������������������������������
������������������������������������������������������������������� 
�
�
 
 
 
 
 
 
 
 
�
 
 
�
 
 
 



 

  � 

0�'$

���	!'	$�>!�!��	1
��7�/�6���
$'� ��H�������	�
�6���2����������
2'
!�
�
�"
����
��
�����!������4������ 0 ������
� 6 ���
�������������
��������-�������� � !��� �
 ��������$��������6�����
�&��
�������������
��
�
����
��
�7��������� ��������4�����
�4
���&��&�6����-��������
��
�������7����������:�
������� � ����
��
��
���
��������������������������IA@�1������ '(()� ,���4��.��6�����
�4������������� ���
1�������-��� ��������
� +������� ����� ,�6�����$� � ������ .������� 1�������� �
� %�7������� ��
� ��0������
%
�
����5�7�� J� ��6
���-��6��&�&�&���PP���:� ���7��� �����
������������:�
�

�
D5�
���!�

����������	�����
�
��������� '(()� �������� ':C� ��������,D�6�������6&�&��&0&�
��
� ?':>���������,D��
���������������
 ���������:�
�
	
��
�� 6����-����� ��������� 3�����
��
����� ��0 ���������� ,
�����6���� ������ �
� 
����� ������ ��
���
��
�����������

���
����
�������
��
0����'(()���������B@(�����������A:>���������,D!�
��&��
��������:�1����
���
��
� B'A� �������� ':@� ������� �,D� 

��
��
�
�� ������ ��
���
���� 6������� �����
��� 7���� B)'!�
�
 ���������:��
�
,
�����6���!�����7�����
�� ����'((E��������
��
�B'C���������@:>���������,D!�
��&��
�������:��
�
'(()� ������� ����6�����
� ,
�����6���!��� �����-�����%&�
��
�
��
�%
�
��
�
�� � � ��&�
��
�
�
���
�
 �
 ���������4������������������
����������������6���������
��
O�
�

• 1���3�6&�&��&0&��':C���������,D!�
� ���������:�
• ,�7������������
���
���':@���������,D!�
� ������
��6���������
������
���7����B)'��
���
����
�


��
��
�������:�

• ,&���D��������������
���
������7������������
���
�������
���7����B>A!�
��B>C!���&��
�������:�
• 8����������$�

�
��������� ���
��
�B@>!�����6���������
���
�������:�
• '(()�������
�����
�������?':>���������,D�

��
��
�������:�
• 1���3��������0��B(:E!����B@:>!
$�����������������0����
�B@@:C��
���
���
����������:�
• �
����
��
�
�������������B@A:'��������

��
��
�������:�
�
�
�

�
���
����������$�
�
�
���
����� � � ��
�
�
�

 

      (milyon ABD Doları)

Aktif Büyüklü�ü Mevduat Nakdi Krediler

$1,497

$1,015
$837

$1,982

$2,492

2003 2004 2005 2006 2007

$561

$790

$527

$820

$1,276

2003 2004 2005 2006 2007

$1,201

$364
$541

$922

$1,778

2003 2004 2005 2006 2007



 

  � 

�
�����$	����!�

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

����'����
!��%�������	!��
�

,
������ �������$�6������������6��6 � �� 0 �6����������-�������� � ��
� ��������������������0
�� ������
�&�
��
�
�
������
���&0&� �
 ��������������&�
�
���
�����
�� ���

�
��
���
� ���������:��

�,
������ �������� � � ����� ���
���� �
����$� �
����
� /�������� � � � � L�/�N� ����3������ �����������
� � ��������
����.��
�
����
��
�
����
�4�������������:��

/�����4�7�
�����$��&��
���
�������
�����������������
�������&�
�����
0
�� �������������������� ,
������
�������:$��
��6
�����
��
0�������4�������0��6 ����
��
$�3��������7
�3�������������� � ��������
����
 �
 �����������������
�������
���
���������0�����6����-���
���:������������� � �� 0 �
&��
��6 
&�
�
������� � ��������
��������������
��
�
����
$�7�����4�7�
�����$��&��
���
�����$�����������������
���0
��
� � �� �
� � � � ������� ����� �������
������
�  �
 ����0����� �
�
�� ���
���� 7�
���7�
������ �
�- �� �:�
� ����O��

•  �#�!L�	&�
���
���������� 
����
���
���0������
0
��
����6�������

��
��
���:� �����-���0���
�
�
����
�
&�
���������0�����6����-���
$�7�����4�7�
���
��&��
���
�
��
�����������������$�����������
�
� ��0� � 6��
��
�� �
���$� ���������$� 
�������$� �
���
�� ����
�� ��0� �� � ���� �
� 
����� 4���
��
� �����:�

�
• ����$
��'L�Q��������
�3�����
��
������
$�7�����4�7�
��$��&��
���
�$�����������$�$�
� 7�����
��
���
�
���0
��6����$�� � ���
�� � � �������
�������������
������
��&�&���&�����
���
$��4������
��
��
���
� ��������6�0����������:�

�
• .�$	��?���H
�
��
'L�������������
����� � � ��
�&����&�
�����
�����6���������������0���$�7���
��4�7�
�������
�3����
��������7������� ������
��
��
������3��
�
���
�6 ���0� �� ���6������&�
��
������0��
��
�������������7�����4�7�
���
�4
��7��
��
���� �� � 0 ���������:���

�
• @�2
��
�@��!�!
��

L����
���
�������-���0��������������
����
� � ����� �� �4���
����������������
�&��
����
�� ���
��������������
�� �����:�

�
• %�"�!��'L� 2�
 ������� �����  � ���� �
�  � ���������� �&�� ����$� �
�� ��$� �&�
��
�
� �
�
��������������6������
���7� � ���
0
�����
�������� �����:�

�
• 0	�	J$�5� 0�
��L� /��� ��4�7�
���
$� �&��
���
���
$� �
��������
���
��
� �������������� 
� -�����
�$�
��������$� 
��&�� �
� 
����� ���
�� �
�
����
� ��� ���
���� ���������$� 4��6��� ��� ���� �����-�����
��7�����:�

�
•  
5�
�
'L��������&��
���
���������
��6��
��
���������&�
�
�7�����4�7�
��$�����������$��
��������
���
�
������������������
���
����6��
���
����
���
�������$�����������������
���0���
�-���
����������4��6��������
�
�� � � ����7����������:�

�
• =�JJ	J��'L�/�����4�7�
�������$��&��
���
���������
�����������������$�$��
�
��
��-��� � ��������
�
��� � ��6��������� � � �4��������6��
����4�6���������������0����-����&�
��
�
�
�����7����:�
,�-�����������
��0���
����
�4
�&����� ����������������6��
��
��4�����������&�
�
$�6�������
���
����
3���������
�3����������������6��
��
��$����������$���0� $�
�������$���������6����$���� �����6�����
�
�������
�����
6�����6����
����
���� ���� � � � �:��&��
���
�����
$��
����
���
�� � ����&�&���
�
4���
��
�
���������4����
��&�&��&�&��
�$��������
������
��
�6����� ������������
��
��6�����
�6��
��
�
�����:�

�
• 4�$�	�� 4��������'L� ��������� �&��  �
 ����� �
� ��������������� 6����� ���"�$� 3������� �
�
�������0����
�6������
���7� �����3��������
��
����
����
��
��
�
����
�����
�
������0�������������
�
�&��&�
�� 
��������
�
� �
��
�� ������� ��
�� 
���
���$� 6����-����� �
����&�&�� 

���������
��� �
�
�
����
� ����� 
&�
���� �&��&�&��
��� 4 � �������� 
��
���$� �&�
��-�� �
� ��� � ��0��0���� ��������
�&�
��
�
�
�
� ��������7� � ����0������

����
���
���������6 � � � �:�

�



 

  � 

� � ��7������ � � ����� ���
���� ������������ �����
� ,&����
� ��������� �����0�� ����3������ �����������
I�����-�����*����.��
�
��J���������������3��������6 ��
����
��
��
� �
 �����������:�
�
��������� �
������$� � ����������� �
� 
&�
�
� ������� 6��� ���
���� �������� 6
����
������:� %&��������
 �
 ���������7����
����������
����
�/��������� � � !� ���� �� �� 0 � �I� � ��������
����.��
�
��J$�
�
�- �� �
� 7�������
�� 7��� ��4�7�
�������$� ����������������$� �&��
���
�������$� �&�
��
��-�� ������
�
���$�
 � ���������� �
�  � ���� ��� �� � �� 
&�
����� 
&��
�����
�� �
� ��������� ���-���� ������������:� � �
��0� �� ���,
��������������1:;:�� � ��������
����.��
�
��!��� �
 ����-�0������
�6 ����
�
����

�
������0��
�&�
��
�
�
���
&�-
�� �
 ���������
��
�
����
�4������

���
-
0����6
����
��
��
���:��
�
��������� ���
����� �&�� 3�����
��
����
� 7��� �
� �
�3���� ��4�7�
���
� 
���� ��������������:� ,�-���� ����
���
��0���
� �������� 6����� ��
� ��
���� 3�������� �
� 3�������� �������� �&�� 6��
��
�$� ���������$� ��0� $�

�������$���������6����$���� �����6������
�������
�����
6�����6����
����
���� ���� � � ���������:����������
���
����� � � ��
�#���%&�
�����
������
33�3���� 0 ��������������-���0���
�
�����0����0�������$�6��������
�������0���$� 7��� ��4�7�
������ �
� ��0
�� �
�3������4�7�
���������������������7������� ������
��
��
����3��

��
��
��
��6 ���0� �� ���4
��7��
��
���� �� � ���������
���
�

����
��
���:�
�
��� � � ����������� �
� 6��
��
�����
� 7���������� �
��
�
����
� ����������� ���
��
�� ���
����
� 

�
����
�&�
��
�
�
�� ��7�������� � ��������
���$��������-��.������
��$�������
����� �����$�/����������$�.�
������
�
�&�
������
��
�����
���
�����
�
���������:�,�-��
����-���6��
��
��$������ � �����6�����
�����������
����
����
��7���$� ���������� 7������ 4�������� �
������ 6��
�$� �
0��������
���� ����������0�� ,�-��
�� ��-��� 	��
�
�
������
����4�
����
���������$���������
��
��������4���$���
��� � ��������������$��������3�����
����7������$�7
���������
3�������� ��7�����$� 

�
�� � � �� ��7������������� 
&��
��$� 4���� �� L��7�������� ����������N� -
��
��
��� �
�
��7������� ���������$��
���
�
������ �������3��� ��
�6
��
���3�������������
�����
6��
-
���
����
���
����
�
�&�
��
��� 6��������� ������� ����
� 
���
�
�� ���� ��� � � 6��
��
�� ��
� ��� � �
� 7��� ��4�7�
��������
6��
��
�������
��
���:������
�
������ 7��� ��4�7�
����
� �������
���� �&�&�&��
��$� 4���������� � ���������� ��0�����$� ��� ������� ��0� � �
�
����������-
��7��
�
6���
�$� ������ ���
����� ��
� 7��� ��4�7�
����������������
���������0������&�
�
�

��
��
����� �&�&�
�� ����
���� .������
����
� ���
���� � � � � 5�7������&0&� ������LMN$� � � ����� ���
����
 �
 ����������� 6�0��� ������� I����
���� .������
��� � �
� ���
���� � � � � 5�7������&0&� ������J� �������
��7������������� �
� ��0� ���� ���
���� � � � !��� 6�0���������:� ����
���� .������
��� �
� ���
���� � � � �
5�7������&0&����������0� �������
����� � � !�����7���������7��������:��
�
LMN������������(>:@@:'(()�����4������
����� � � ����������$�I�������-��.������
����
����
����� � � �5�7������&0&J�������6�����������
':@@:'(()�����4���
�����6��
��I����
����.������
����
����
����� � � �5�7������&0&�������J���������
0�������������:�
�
���
����� � � � ��,
�������������!���������� � $������� � ��
�4
�
3�
�����������
������������
����
�
�� �� �� �� �:������������������
��
����
����
����� � � � ��
��
���
���� �� � ��������������-�����
��� � !� �� �
� ,&��� ,�-��
�� ��� � !� �� 4&�&��
��� ��
� �
�7��� 
������� 
�������� �
� ���� ����
��
�
4&�&��
���
� ��6�� ��� 0 �6
�������
��
���:� 1�������
��
�
� ���
����� � � � �� ����� 
�����6����
3��
��7������ ��7����� �
-6 ��� � � �� �� �
� ��� ������ ������� 6
����
�������$� ����������� ���
���� � � � �
��7����������4�3�����6����&�
�����������
������
��
������6����
����
�7�����������

��
��
�������
��
���:�
�
�������������������
��������
��$�6����������� �������0�������
��������
�������
����
������-��������
����
� � � !�����0� ����6�0��$�5�������
�����	� 6 ��
�6 ���6�0���������$�6��������3�����
��
��������7������
 �
 ����������
���
�����
��&�3
������������
�����6�����
����
���� ���������:�.������
��
����7����������
��0
��6�����
�������,
3����� � � ���������0���
�.�����������
��
��!�
���0� �������
����� � � !���6�0���
�������3�����
��
���
��
��
���:�� �6�����
�$����
����� � � !����������� �� � ��������%
�
���������
���
���-���0������
���
�

�����:����
����� � � !���6�0����������� � ����%
�
���������
��$����
����� � � �
������6���������������
��
������ 
������0�����
� �
�
�����0���$� 6 � ����
��
�� ��
�� 4��
6
� �
� ��7�������
����
��
������ �����-����� ��� � � �
� ��
���� �&�
��
�
�
�� �
��
�
����
� ���
������� �
� &�
���
�� 6��
��
����
6&�&��&0&�&�
��
��
�$�6�0�������
�
����� � � ��������
��
�
-
�
�����
$��
0
��
�
��
��
��
��4���
���
� � � ������������
����� � � �����3�������
����
����
�

�
��������
0
��
�����
�
�����7���$����
����
� � � �����3�������
���
���
�����
��
�����������6 �� � � �������3�����
��
������&�
��������������
�
�$�
�����-�������� � ����������
���&�&��&0
�
��
���&�
��
�
�
�� �����-������������������Z6����������������
��� �
�
���� 3�����
��
������ ��������
� ������� �&��&�&��
����� �
� 
�
&�&�&�&� ��0���������

��
��
������������:�
�



 

  � 

� � ����� ���
���� .��
�
���
�  � � � ��0�����$� ����
�����
� ��������������� 6 � ����� �
� ���
����
� � � �����
���
��� �����&�
�
$�?�; 6���'((>�����4������
����� � � �����������
�I� � ��������
����
�����
��J�� � �� �� �:�

� � ��������
���������
���&��&�
��
�6����
��
����������� �� � �� �� �:��� � ��������
���������
���
�������� Q��� 	&�
��������!���$� �����-����� ��� � !� �� '':� ����
��� �
� �����-����� %&�
��
�
� �
�
%
�
��
�
�� � � �L�%%�N!� ��I������������ � ��������
����.��
�
���
�.����������
��
���J�4&�&��
���


�
0��-
�@@:@':'((E�����4���
�����3��
�
�
��
��
���
��-��-��
��
���6 � ����������
����� � � �#�
���
.:�&4���8���������������:�� � ��������
���������
��!������0
��&�
�
�����
������.��
��
����� �� �	
�
��
�&�&��������-�����9 ���
�%�������
������ � ���&�������9
�
���	&�
�!���:��
�
�����-�������� � �4&�&��
������������������������$��
����
�/��������� � � !�-��7�������4����������
����
��
���� 3�����
�� ��7���������� � � ����� ���
���� .��
�
��� ��7�������� �
�� �
����
��� ��
��&�
��
4 � ���������0�����
���
���������:���
�

������M�N�:	��4	1
����
�
�
�(� :	��4	1
����
�������
2'
�����
�
�
�
�
,
������ �������� 6&��
����
$� ������ 7��� ��4�7�
��� ��
� �������
���� �&�&�&��
��$� 4���������� � ����������
��0�����$� ��� ������� ��0� � �
� ���������� -
��7� �
�
6���
�� �
� ������ ���
����� ��
� 7��� ��4�7�
���
�������������
���������0������&�
�
�
��
��
������&�&�
�����
����� � � �5�7������&0&�������$�� � �����
���
���� �
 �����������6�0��������������
����.������
����
����
����� � � �5�7������&0&���������������
�
���
����7��������������
���0� �������
����� � � !���6�0���������:��
�
����������� 7��� ��4�7�
���
� �������� ��������$� 
&�
���� 6��� �
����
� ����
���� .������
��� �
� ���
���� � � � �
5�7������&0&�������!��
�� � ��������
�7
���������������
&�-
��
��
��
���:��
�
��������
�
��������7��������
���$��O
�'$

�H	!'(G���
�<��
�
3���� ���������
�������&&*�*��&,!���:�
�
�
&(� :	��4	1
����
!
!��
�"
��/
!���.	'�	��!�!�����	!����
�

/�����4�7�
���-
���� ������-�����������
��0���
����������&����� �����
����������
���
��
���
�
������
����
.������
����
����
����� � � �5�7������&0&������������3������-
��7��
����
��
�6������
��������-���������
������
6��
��
�����
�7�����������
��
�
����
�.���!�
�8�
�� % � �����������������
���� ���� � � ���������:��
/�����4�7�
������6��
��
����
�4����������� �������������
����������$�,
�������������!����6��
��
���
�4������
�
������ 
���
6���
�
����� ��0������ ���-����� WWW:�
�����6���:-��:��� ���
����
��� ���
����
$� �����!����
��������� ��7���$� ���
��
�� ������� ����������� ����� ��6������� �
� ��7�������$� 3�����
�� ��7������$� ����
����
��
��$���������6��
��
��$� ���
����� � � �&�
�
�������
�&����&�
�� ���
��-��
��������

�����
��$���
��
� � �� ������������� � �
� �������� �
������ 

�
�� 

����
�
�
� ���� � � � ���� �
�� ����������:� .�
����
���&�����
��
���
�����
������0��������� � ����
��
�����
���7
���������������
&�-
��
��
��
���:��
�
,
�������������$�

�
�������-�������� � !�����
���
�����0��&�
�
�6�0�������
�
��������
��
�������3�����$�


�
��
� ,&��� ,�-��
����� � ��
��
�
����
�	
�
��� � ������3��������������
�1�������
��
�
� �
��
�
���
��'�%
�
��������3�������&�
������������
�
���
���6��� � ���������:��
�
%�0
������3���$� �����-�������� � !� ��'?:����
���

�
0��-
$� ,
�������������� �A(�*����'((E�����4���
���
����� � � ����������
��� �� � ����%
�
���������
���3���
��
��
���
�6���������
����������� �����
��
�����3��������������&��
�������:�%
�
���������
��$����
����� � � ���������1�
&��,&�
���
����
����
� � � � #�
��� ,:� ,��&�� ,������ ������ &�
�
� '� &�
�
�� � �� �� �� �:,&��� ,�-��
�� ��� � !� ��
A?=:����
���

�
0��-
$�������	
�
��� � � �6������
����� �������
�������
��
3����������

�
���0���
���
��
�
�
�����
�
6����:��
����
����
����������6����
���4�7�7�����4�7�
���

�
��� � �������� ������
��&�
��
4���
�����-
�
�
�� ����� ��
�� �
�
���� ��������������
�
6�����
�:� ,
�����6���!�����������
��
����
� � ��
��
�
�
�����������������������6����&�
��
�
�6 � �����������:��
�

)(�  �!����������
�"
���
�
�
�����-����� ��� � $� ,&��� ,�-��
�� ��� � � �
� �
����
� /�������� ��� � � �
��
�
����
� 	
�
�� � � ��
��7������������
���������4�3�����-
�L��7�����������
���
���7������
&�&�4�����������&�
�
NO�	
�
��� � ���



 

  � 

���������������3�����
����7�� $�������1�������
��
��!��������4���$�3����������7�����$�������0�������
����$��
	
�
��� � ��
&��
��$��
���
����
�3��� ��
�
&��
�
�����������0
�����&����������
��
�����
����
������

����
��
���:� /��� ��4�7��0�� 4���������� � �������������� 1��� ����
��
�
� �
� 6����� ���� �&�
��
�
�
�
�
 � ������ �
� 6 � 4�������� � ������������� ��0����-��� 
��
��
�� ����
���� .������
��� �
� ���
���� � � � �
5�7������&0&������������3�������
���
�

������
��
���:�	
�
��� � ����7����������������������
���6��-��7���
��4�7�
����
���4��$��&��7�����4�7�
���
��
����� ��
�
�
�����:�	
�
��� � ����7�����4�7�
���-
����
����
��
4
���&��&���� $�	
�
��� � �������������
������������6�������������7�������
���
�
����������������������
�������-
��7�����������:� ������	
�
��� � ����7������� ����������WWW:�
�����6���:-��:������
����
���
���
��
�����
����
������
����
��
���:�/�����4�7�
���
��
���
�
�����4����������������:�+��4����$�7�����4�6��
����3������� �������6��
-
0��
�6��7�����4�6��������
�����������&�&�-&�6�����4�������3�������
���
�
�����
� ������� 
�������� ��0� �� � ���� � �������6���
��
���:� 1��� ����
��
�
� �
0�������� ��7��������� ��������
���������	
�
��� � ����������������:�1�������
��
��
0������0��
��������������������4
��4���
������6������
4�������� ���������:�9�����������4���
��
�
��
���7�����4�7�
��������
��
��
����
�/����������� � !� ��
@@:�����
���4&�&��
��� �
 �����������:�
�
,
�������������!����'(()�����������
�@E�9�����'(()�����4���
�+��0���	
�
��� � ����7����������7��������:�
	
�
�� � � �� ��7���������� �������� � � � ���� ������ �&�
�
�
�  �
 �� ������� ,�-��
�� ��-���� 	��
�
��!��
$�
���������
� �����!�������
��
�����
����
�
&��
������
�
������
��
���
����
����
0������
�����
����
�
��������������:� ')� ; 6��� '(()� ����4���
� ��7�����	
�
�� � � ����7��������B� )>$=@� ��7����������6����
�


��
��
�������:���

�
*(� 7��.	'�	���#��35�!��'�.	'�	���
�
1�������
��
���� �����-�$� ��������� �7������� �L1N��
�L�N�
� 6 �������&�
�
�����
� 6�������������:��
	
�
��� � ������3������,&���,�-��
����� � �4&�&��
���

�
0��-
��
���
-
��>�&�
�
���� �������
����
� � � !� ��A�&�
���L1N�
� 6 �/�����4�7�
�������3������
���
���
-
�������������������$�'�&�
�����
��L�N�

� 6 �/�����4�7�
������
���
�
-
��
���������������������	
�
��� � �-���
�����:��

�
%
�
����
�$� �6������L1N�
� 6 ���0
���L�N�
� 6 �/�����4�7�
������
���
�
-
0��������������������������
&�
�
�	
�
��� � ������3�������
�����:�
�
���������1�������
��
���
�
��
$����0����
����0��&��&�

�
��� � ����7�������������7�����4�7�
������
�
��� �
����
������ 6��� 7��� ����� 6��� ��� 4����� ������$� ������������ ��� 4���������� �������� ���� �:� 1���
����
��
�
�6������������� ���������������������6����&�
��
�
��
��������������:�
�

�������
����
������
����������6����
���4�7������7�����4�7�
������

�
�����-���
6
7�
���6�����
���������
���
��
���&�
���
$����
����� � � !� ��	
�
��� � � ����0��&��&���7�����������
��
��
������ �� � �:�

�
+(� �	���	6�
���:��


'	$��#���	���	6�
���I	�	!��
�

/��� ��4�7�
���
� ������0������������������������6 � �����������::� ������0������ ,&��� ,�-��
����� � �
4&�&��
��� ��0� �� � ���� � 

��
��
�������
��
���:� �
�� 7��� ��4�6�� ��0������� ���� 7���� &�
����
�� 7����
�������������4���������4�7���:��

%�0
������3���$�,
�����������������
����� � � !� ��������0������������������
����$�4
������+��0���	
�
��
� � �� ��7�������������� ��-
� 7��� ��4�7�
������ 6��
����
� � � ���� 3�����
�� ��7�� � ��
��0���
� �
� �
��
����������:�������0�����$�	
�
��� � ����
��&�&�
��
&��
����� ���������������� 7$�7�����4�7�
������
��������� � ��������
�	
�
��� � ������3������������������ �
 �����������:��
�
����%�0�����/�����������'E:(A:'(()�����4���
����0�������
����
���� ����������������:�
 
�
'(()��
�.��
�
����������.�����������%�0�����/����������
�
������������
����������
���4
�
3�
���
� ���
����6&�&�
����
�
�����&��
�6 � �� � ������ ���������
�
3����������4�������������0����$������-�������� � $�,&���,�-��
����� � ��
��
����
�/����������� � ��
�
��
���� ������ �
�� ��� ��
� 1��� ����
��
����
��� 4&�&��
�� �
��
�
����
$� ��������� 6&��
�
� � � ������
��� ���� 6&�&�
���� 3���������� ����� ���0��&��&� �
�
��
��
� 6���������
�
�� ��� ������������� 6
�
�����



 

  � 

�
����
� ��������������� 7��� ������� ��0��������� 
������� ������� �
�
�� 6��� ���� ��0����� 7����������
6
����
�������:� � � 7�������$� �
����
� /�������� � � � !� �� ���� ��0��������� ��
���� �&�
��
�
�
��� �
�
������������������
�� � � �
��
���
�
��4
�������
������
0
��
������
-
�����
�
�
�(� :	��	��!���#�
�
�
��������� �1�������
��
��!��
�7���������
���������������-��6���4&�&��6 � �����������:�/����
����
���
������1�������
��
����
���
�����
�� ���4&�&��
����
��
�
����
�

��
��
�������
��
���:��

�
�
������MM�N��	�����3�/�!�	
�	�#��=�JJ	J��'�
�
�
,(� =
�'�
��
�"
��!/
����:��


'	$��
�
��������$���-
����
������-�������� � ��
����� ������������&�
��
�
�
��������&�
�
$��
����
�/��������
��� � $��
�,&���,�-��
����� � �4&�&��
����
��
�
����
���-����������7���������������4
���&��&�6��
���
�
��0
������������
�6��
��
�����
�
���

�
����6 ��
���&��� 4��
6
�7�
���7�
�����
�� � ����� ���
����
7�
���7�
������
�
��
�
�
������ � �6��
��
�����
�7����������
&�
�:�

���
-(� D5���������3A�'�	�	�	���
�

�
����
� /�������� � � � � �&�
��
�
�
���  �����-�� '(()� ����� �����
� � A=� ��
�� ��
�� � � �� �����������
�
�� �������
��&�
���&�
�
��
���7�������
�������������
��
�����
����
�I�������-��.������
��J��
�&�&��
�
��������������:� �����-�� ��7����� ��
�� � � �� ������������� ����� �
����
� /�������� � � � � �
��� .����
����3������
��������������
7�
����
������:��

�
�
��(��0�'$

�H	!'��!
��!�
�4

�$
�#���A��
6
�
�
,
�����������������
��
�����
���WWW:�
�����6���:-��:����
�WWW:�
�����6���:-������
��
����
�,&���
��
�
.�
����-
��������4���
���
��
��
���:�
�
.��
��
�����
�
����
$�������4��������

�
��6��
��
����
�6������
�6����-����$���
�����������$��������$���
�����

���-��
��������������� � ����&�&���
�4���
��
��4���������
������6��
��
���
���������$�����-�����
��
��
� 6
����
�6����-��������
��
�����7����������6 � ���������:�
�
� � ��������
����.��
�
�����0� �� � �������
��
�����
����
�

�
�����&�
��
�
�
����7�������� � �����
���
���$��������-��.������
��$�������
����� �����$�/����������$�.�
�����������
�&�
����� �� � �� �� �:�����
��� � ������
�&�
�������
�$������!������-��
����-���6��
��
��$������������7���$����
����� � � �&�
�
��$�&���
�&�
�� ���
��-��
��$� ���������� 7������� �������� 6��
��
��$� ���� ����
��
��$� .���!�
� ��7����� ��
�� � � ��
������������$� ������� 3�����
�� ��7������$� 7
�������� ����� ��6��� �
� ��7������$� 

�
�� � � �� ��7�������������

&��
��$� 4���� ��L� ��7�������� ����������N� -
��
��
��$� ��7������� �����������
� � �
���
�
����� � �������
3��� �����������6��
��
�
� �����������&��&��&�:��
�
��(�� ��A�'��
2
��
1	
�.P'
��:	��4	1
H
Q4	1
����
!
!�3A�'�	!�	$���
�
������������
����
���0��������
��
�B)>:>(!����������	�%�������
�1:;:!�
�������:������������������0��
	�%� ������
� 1:;:!���� ���
���� � � � � �������� �:� , �
 �� ������X���:� 	�%� ������
$� 	�%� 	� 6 ���
�����
"������
�����
�����
�����
�4���
��
����
��
��
���:�@CCE���������	�%�%���,�-��
���
���������
��������
��4�� �
������ 6��� � � ����� ��7�� �� �� ����� ���-����� � � �� �� ����� 	�%� ������
[��� �
�
�� 
��
���
�����������������
�������:�	�%�������
�������������$�	� 7�����6&�&�
�������
����$�3�����������
�������
���
��
�
�
� �������� ��7������������������
&��
��
���:�	�%�������
!���7�������������@CCC�����4���
��
���6��
��P���[�
����
��
���
�
�6���������
�'((:(((:(((��,D�������
����
��������������������������
�������4������������:�	�%�������
�4������������4���
������6��
��
�
�WWW:
��4�����
:-��:������
����
��
 �����������&��&��&�:���
�



 

  � 

�
 4�� ��H��2
�'�
���
!
!�	!	�J		�
��
�	�	!�	��L�
�

�� �	!'	G���'� ,
������ �������� 1:;:$� 	�%� �������� �������� 1:;:$� ,4
� * ��� ,
H���
� �����
+33�4��
�D����
�L�*,�N�
�

�� �
!	!$	��
.
5��
����

,
������ ��������� ��������� 1:;:$� ,
������ ��-�����
� ����
��
��� 1:;:$� ,
�������
�
�� ��%
0
��
��1:;:$�	�%�P��
����������D����
��

� �
�� ��2�0
G	��
� 	�%�%���,�-��
��

�
�� �
6��� 	�%�*0��������3�$�,
������������������
��
����
�,�-��
��1:;:$�	�%�5
������
�

������.������
������
��
���1:;:L�9�����'(()�����4���
�����6��
��	�%���
�����
1��-���������
��
���1:;:���� ������	�%�5
������
�������.������
������
��
���
1:;���������
0�������������:N�

�
��(���A��
/�!�D6��!�H
��G�'������/	�7�	!��
2
���
!��	���	���������	$��
�
�����-�������� � !� ��)A:����
��� �����-�$�6�������������������$����
����� � � �&�
�
��$��
�� 7����$�
6 �����������4��
�
�� 
�
�������
����
�
��
����
��$���3����
�
��
��
����������������0�
�����
���6���������
�
��� �&��
���
���
� ���� �������$� 6 � ��� ��� ��� �
�� ������� �
������ �������� �
�-��
��
�� 6���������
��������������:�
�
� ��&�&��&�&��
��
��
����������������������������
����
�
�:�� �����
�4&��&�
����������������0��
�
�7���
���
�������
�������6����������&��������������0���4�7����
�6���
&��
������6���
&�
������������7����
-
�����4&���� � �:�
�
�������
��&��
���
���
�����������������������&�&�-&������
��4����������������-
������ �
 �����:�� ������
�$�
���������
����
���������6����������������������0���������-����������������� �����
���
-
��-
�������������
6����������������������:��
�
,
�������������$���
���
���0�
�
��
������-��
���
����������� �� � �� �� �������&�
��
�
�
�
������������
 � �����������

�
����6&�&���
�6���
�����������
�6 ���� ���7��������

�������
���6������&��&�&�&��6���
���-���������
���
��
���:�� �����������
����� � � ����������
�#�
�
��$��
�
����
����
��&��7
����
���
�
� 6 ������� �������� �
��
��
��� �
��� 
��
��
����� �
���
� 

����
�
��� ���������� 6��
�� ��4�6�� ���6��
-
��
� � ��������������
�6 ��������
���������
�
����
� ��0� �����
� ���������������6��
����4�6�����6��
-
��
���������� 6 � 6��
��
��� �
����
���
� �
��� &�&�-&� ��4������� �
�3���� ��0������ ���-����� � �������������
�������������:�
�

������MMM�N�@�!J		
�4	1
����
�
�
�&(��@�!J		
�4	1
����
!
!��
�"
��!/
�
���$
�

�

:	��4	1
����
�
/�����4�7�
�����
���
����6��
��
�����
�����
�=$�C��
�@(!�����������������
����
�6
��������0��&�
�
����
��
��
���
���$�

�
��� � ���
�6�����6&��
��
������-���0�������7����������:�
��
@�2
��
����
����������� ��
���� ������� �&��
���
��� ��
��
����
6��
-
�� 4 � ������� 

�
���� 6��
��
�����
� ��7����������:�
; 6
�
������
� �&��
���
������ ��
� ��0� ���� ����6��� � � ������ 

�
�
�� � � ������� 6��
��
�����
� �
�
����
�����
���7����������:�1���-�����
��
�����
����
�6������������
�����&��6��
��
�$�4�6
���
�� � � ����
����������������:�� ���������������
�7����$������
��"������
�
����
�
����
�6
��6
��
���
���
��6���&��
��
���-���0����
��&��
���
������6��
��
�������
��
���:���
�

�	��2	!�	��
Q�������������� ��
� ��
���� �&��  �
 �������� .�� ��� � !��� �
� ��0
�� �
�� �������  �
 �� �������
�&�&�&��
��
���:�.�������
������������������&�
��
�������:�
�



 

  � 

Q��������������
������
�����$��
�3���
����
����������7�������������
���0
��4 � �������������������/
����
��
���
��
��0�!��
�6
������������:�
� �
; 6
�
������
� 

��
��
������
�� �&�� ���
��
���� ��� ������ ���&�������$� �&�� � 6
� �
� 

�
�� �&�&��&��
7
����
������ �����6�����������������
��
������������&��������4�������������:���������� �
 �����������
���
�������
��
����
���
� �
 �����������������4�������������:�	��
�����������$������������$����
��
����
�$�
 �
 ������������������
���0
�����&��������������������������������� 
������������0�����������-�����
,
��7�������������6�������4����������
��������������� �� �:�1���-��,
��7��������������6�������
���
����


�
�

$�� � � ��
�4�6
��
�������������������7���������������:�
�
�������-��6������
������ �� ��������-�����7
���������������6��&��6������������7�������$�� 6
��&�&��
���
��7�������$��
������7������������7����������:�1���-��

�
���&�&��������-�����$�6��&��6������������
�6��&��
��������������
�6
��������������������7�����������7�����6��
��7������������6 � ������������:��
�
�
��5�!���
G
�������	��
��������� �����-����� %&�
��
�
� �
� %
�
��
�
� � � � �L�%%�N� �
��
����
� /��������� � � �L�/�N�
�&�
��
�
�
���
� ��6����:� ����������� �&�� ���
��
��� �%%�� 6&��
����
� �
�� ����� ��������� �
������
� ����7����� ����3������ �
�
��
��
��
���:� �%%�� �
� �/�� ����3������ ���
���
�� ��7������ ������ �������
4���������������:���
�

�)(��@�!J		
�4	1
����
!
!���!�

����	
������
�����������4
�� ��������
�
����
��������������������
���
��������������0����������$��&�&�-
�
����$�

�
������
������
���
���
�������������6��
-
0�������
�
-
��
����������
���0����6���6����-�����������������
4���
��� � ���������:�
�
������ 

�
����
��� �&�� ���������������� ���
���� ������� I,
�����6���� 8�
��� ����
��J� 7���3��� �
�� �� � �� �� �:� 8�
��� ����
��� ���-���0�� ��
� 4
�� ���
�
�
��� ��������������� 
��&��
����� �
� ��
���
�����
��
&�-
� ���
� 

���
6���
��
����
�:� +�
���������� ������� ����3������ ��
���
�� ��� � ��
� ��
���� ���
����
���
�
�
���
� ��
����
��
$�  �
 �� 6 � ������� 4������ 

������
��
���:� �
�� ��
�����4�6��
� � ������6���
-
��7��
�� 6 �
���
����
��
���:�1���-�� �
 ��6 � ������
���
�������
��4
����������������
��
���7�����
�
0
��
�����
���� - �����
���
����
���
������4�7�
���
���&���
����
��
���:�
�
�
�*(��!$	!��	�!	'�	���:��


'	$��
.����������������7����������$������������4
�
3��
������
"��
�����0� �� � ������������������
�������0���
�
� �� � 0 � � &-�
��
�����
$� 7
�3������� �
0
��
�����
$� �����
�� 7�������$� 
0����� �
� 6
��
��� ������
����������������������� ���������������������:�� ����������$������������������
�
�"��
������
�������-�����������
��������������$��
�
�
��
������
�
��
�
�
� �
 ��6����������������������&�&�-
����
���:��
�
���
��� 6��� 6������� 

�
-
0���� ��
��
�
�$� �����
�����$� ����7������ �
� ��0 �� 
0����� �&�
��
����
�
�� ��-�0����� 6����-���
$� ������ �������
���
� �
0
�� �
�
�� 7
����
�� ��7������� ���-������  ����-�0������
������������:�
�
,
�����6���$� 
������
������������������������������� �
 �����������
����������� � �&��
�$�� � � ���
6�0�����������������4�7������7�
���6����6
����
������:�
�
������������
�����
������ � � ���
�� � �������0������$����������������������������
��� �� 0 � �6�������
�
�4
��
����\.������D��
��\������6����-���
����������������
���
��������� �:��

,
�����6���F������������4
��
����4
�� ����������-�0��
0�����
���
��
�3��
��
��������

�
��������
��
��
6
������:� ,&�� ��������������� �����
�� �������� 4�������� 6��
�� ��4�6����:� ,
�����6���� ������������ �����
7
�3������� �
0
��
�����
� ���
����
� �����
�� 

������
��� 4�������� ��� 

��� 6
��
�
� ����
����
�
6��
��
�������
��
���:� Q�������������� ����� ���
-
� ���
�� �
0��$� 
��
�� �
0������0�� �
�����
� ������ �����
��
������������
�- �� �:��

������ '� �
�$� ����� ������ 7
��������� ��� ���� I1���� /
�3������� %
0
��
�����
J�  �
 �����:� � � �&�
��
�
��������������$������
��

������
���
$��
��������
���
��
�4
�
3�
�
�
��
��
0
��
����������
���� ������
����
���
��
�7���������:�
�



 

  � 

.����� ����������� 7����������� 

�
0�� ��������������� ��������� 4��6��� �
�
��
� �����-����� ��7�����$� �&��
7
����
�����
�
��������������:�
�
����
�+(�@�2
��
�#��0�/	�
'A
��������
2'
����.	''�!/	��
�"
����
.�� 3
��
3
������ ���0���� �&��
��� �������� �� �� �������:� ������ � �$� �&��
���
�������� �
�- �� �
�


�
-
��
���

�
�������
����������
�����&��
��&�
��
����:��&��
������

�
��������� 6
�����3�������
�7���

�������
���������+�
����������������!�
���
�����$���4�������������
����

�
���&�&��&��6��&�&�
���
�����:�
	
�
����� � ������$����&��&�
��
����������������
� 7������� �� � � �:��&��
��������
��
������ � ���$�
W
6� ���
����
���I���
������J�6��&�&�
�

�
�� �����
��
����
����6��&������3������-
��7������������
���
���&�
� ���
���� � 

�
���� �&�
��
�
�
�� ��7����:� 1���-�$� � 6
�
��
� 
����� �&��
��� ���
��
��� ��7�������
��� ��������
����6��&��
������3�������
0
��
��������:�
�
,
��������
��
��������
��������������������1�������
��
��0�!��
�6
������
��
��������
��
�
����
��&�&�&�&�:�
,
��������3�������������������������7�����:������������3�����
��
����
���3����������
�����
�������1����
�����
�������3��������� �����������:��
�
��(�4�$�	��4��������'�
��������� �&��  �
 ����� �
� ��������������� 6����� ���"�$� 3������� �
� �������0�� ��
� 6������
� ��7� �����
3��������
��
����
����
��
��
�
����
�����
�
������0�������������
��&��&�
�� 
��������
�
��
��
���������
��
��
���
���$� 6����-������
����&�&��

���������
����
��
����
������
&�
�����&��&�&��
���4 � ��������

��
���$��&�
��-���
���� ���0��0�������������&�
��
�
�
�
� ��������7� � ����0������

����
���
���������
6 � � �:�
�

������M?�N���!�

���������
�

�,(���!�

��������!�!��	��$�<�7��2����#���	6��$�5�C������
�
��������� ���
���� � � � $� 6���� 	
�
�� �&�&�� ������ &�
�
� E� &�
�
�� �� ���������:,
������ ���������
���
����� � � �&�
�
������0�����
����
��
���:�
�
3/�E4��	/��  ���#
�
1�
&��,&�
�� ���
����� � � ���������
1���*��
�����&��0� � ���
����� � � ���������
�����
,
�3���,��&��,������ ���
����� � � �#�
���
.�������&4���8�����
G
����8��&���

���
����� � � �#�
���
���
����� � � �#�
���

����-
�Q���	&�
��������� ���
����� � � �#�
����
�	
�
���&�&��
��
,
�����6�������
����� � � �#�
�
��!���� �
�����1�������
��
����A>:����
��� �����-���
� �����-�����
��� � �4&�&��
����
��
�
����
���7����:������-�������� � �

�
0��-
�6�����

�
���&�&��6 � �����0��
4���
��
��
��������
����� � � !� ����6��&�
�����:�
�
���
����� � � �#�
�
��������������������6�����
��
���
���
��
��
������������6
������� ��������6�0����7�
6�0�������0���
K�
�����������������7������������������0��4 � � ����,&��� ,�-��
����� � ��
���
������0
��
�
�� ���� �
 ���&�
��
�
�
��6
����
�������:������!����1�������
��
��!��
�I������.��
��
�J�6��������
?>:����
����
����
����� � � �#�
�
��!������7�������������������
��
���6
����
�������:�
��
�-(���!�

���������C�����
!
!��

��
'���
���
��������������
����� � � �#�
�
������ ��4�7�������� 

�
�
�����
����
���
� �����-�������� � !���� �
��
�
��������� 7$�,
�����������������
����� � � �&�
��
������
�������� � ��&�
��
�
�
�
� ���������:��
�
�����-�������� � !� ��'A:����
���
�
��
$���� ����

�
���&�&���������
��&�
����������L������

�
��
�&�&��
�����$�4 � �$��������$������
$�6����-����$����
��
$���� ����
����$��
��
�
�����������
������������
�&�
����
$� �&4
�������������������������&�
����
��0�
����
���&��������������
�6
������
������������
������&��&��0�
����
���&������������
�6����-������
������
��
-�������������� 
�������� ��������
��
���
�
�
���
���4�7�����������������N$����
����� � � �&�
�
��������������6���3������������
�������������:���
�
�
�



 

  � 

��(�@
$��!<�?
5��!�#��4
�	
�B
'�.�/�J����
,
�����6���!��� ������� $������� $�������
� � �����
��������
"���4
�
3�
������
����� � � �����3������
���������������
��
�����
������-���0����
���� �����������������
�
�
?
5��!���5L�
�

• �
�������$�

����
�
�����$��&�����$������$�6 ����4���
������������
�� 4�3������������������������
�
�&��
���
������-
����
��
�-�4�
���0��6����������:�

�
@
$��!���5L�
�

• �&��
���
���������
�- ���
�

�
-
��
����4�����������������
�����&��
��&�
��
�$�
• ���
���
�������-���0��������������
���4���
��������������������-���������
��� ����$�
• ��������
�
���������
0
������������&��
�
���������
���������6 � ����$�
• �&��
���
�����$���������������$�7�����4�7�
�������������&�
�����
0
�������������:��

�

��(��
$'���!�

��#���A���!
����@�'	!
5�	$��

���
���� � � � � �
� #��� %&�
�� ���
���$� ����� ���
����� 7�������� �
� �����
"��
���� �� �� � ����������
��� �� � �:� � ��� �
 �������������
�
����3�����
��
����� �&�&�
��,
3����� � � ���������0�$������������
3�����
��
����� �&�&�
��.�����������
��
����
�5�������
�����3�����
��
����� �&�&�
��5�������
����	� 6 �
��0� �������
����� � � !���6�0�����������������������:��

�
$'���!�

�
� ��H��

����������� ����� ���
����� ���
��$� 5���� ���
����� 	� 6 � ����3������ �-��� 
����
��
���:� 5���� ���
�����
	� 6 $�6����������� �������0�������
��������
�������
����
������-������� �� � ���O����
����� � � F���
��0� ����6�0��$�6�0��������������%
�
���������
��O�6 ������
�
�6�0���������5���������
����
�6 ���
6�0��� ������$� 6�������� 3�����
��
������ ��7������  �
 �� ������� �
� ��
�����
� �&�3
���� ����� ���
�����
6�����
����
���� ���������:��
�
5�������
��������
���6����������� �������0������������6��
-
0���&�������
����������������$����&��
��$�
�����
���� ��0 ������0�������������
�7���
����
��$�6 ���������7�����������
������
�������
������&�
��
�����
��7����������:�
�
�
$'���!�

�
��	�$	��!/	�7��2
����	!��
�
�����

:
�	$	��
$'
��
�
�
�

���������
�
��
��
�$��
�����
���� �� � ���������0�����������������:�

/������ �����
������ ���
��
��� �
� �������� ��7�������O� ��������� ��4�7� ��� 0 � 7������������ ���� 3�����
�
���
�������
��������������������
���� 
����
����
�����������$�6�����7����������������������
���� ��
�
0
�� 4
��7�������� ��7������$� ���
��
��$� ��
��
��
��$� ����
� ��� �� �
0
�� 4
��7������� ������� �������
6����� 7�������������� �
� ����
������ �������� ������ �
0
��
������ 6
����
��
��$� ���
�� �
�������������
4�������������
��&�
������������������
������7������$�

���
����&���
���
������7���������:�

�
���3��������&�&���
��
������
��
����7�������O��
���3��������&�&��
����������
��
�
������7�������$�
�
������������
���������������
��
����������������$��� �� � �����
������
��
�����
�
��
�����:�

������ �������������� ��7�������O� �&�
�� &�&��
��� 3������������ �������������$� 3��������� ���
��
����
���
3������
�����
0�������������
����
�����:�

� ������������
���
��
���
����7�������O�� �����������������&�����
������

���������
��$�����
��������
���
���
��
�����������������������������
��
�����
������

���������
��$�

������
���
����������������
�����
�

�������
�����:�

���/
�#��7���	$��!����
$'��
�
�
�

�
��
��������7����������������� �� � ������������
����� � � ��
��������:��

��
����
�+7
������
��5����������$� � ������&����&�
�� ���
�������
������ ���
�����
� 6 � ��6
��6
�-
�
6
����
��0���
����
����� � � � ����������0��
��������
��
�
����
O���
����
��
��&�
-�����
�����6�����
�



 

  � 

���
�
����$� ������7�������������� �
 ����
��� ���
����$� ���&�&��
� ���
�
����
��
�������&��&�&��
����$�
��
�������������
�
�����������&�&����0���������$���� ������������
���������
����������
��
�
���
��

�����
�����������6 ��
���
6�����7����
��
�
����4�����
�
���&��
���
���
�
��������������$����������
����
�������
7�������������
� �
 ����� � ��
���
� � � 7� � �����0���������6������
����������7
�3������������
������
7��3������� ���
��
������ ���
���� � � � � �
� &��� �&�
�� ���
���� ����� �&��&�� 4��
� 

������
�����
��������������:�

��
��� �
� +7
������
�� 5���� ������$� 5���� ���
����� ���
��
��0�!��
� �
�� ����� �
�
�� 
��
�� ���������
��7�������� 3�����
�� 
���
��
�� �
� ������ ��
��� �
��
� �&�
-����� 
����� 6�����
� ���
�
���
� ���
����
7�������������
� �
 ����
������
����$����&�&��
����
�
�
��������������
"��
���6
����
�
���
� �
 �����$�
����-���������������0�������
�
����������
��
�
���0��

��������7���3���6��������
�3�����6�������
���&��
��
�
���
�
� ������������0����-������
��
����������
�

�
-
0
���������� 4�
��3��
����������
��
�
����
�
��� ��������6��
-
���������������
-
������
��
���

�������
��
��&�&��&�&�:�

������6������
���������
��
�

��
��
������
��3�����
��
��
���������������7
������
�������
�����
���
��
�
��
�7��� 
��
��
$�����������
��
���
��
��7
������
�������6����-������ �� ���������������
������������
������������ �� ������
�
������
����
�����������������0���������&�&��&�&�:�
�

�2�4���'�
�
6
��
�
�
�

�����O�6������������&�
�����0�������
"��
������6
����
��
��$�����&�
�����0������0����-���
������
�
&�
�������-���
� � ��7�����������4�����������$����&
�����
��7���
�&��
�����$��-���� � ��
��7�
�������
�4������7
����
��
6��
��
������
&�-
���0�������0�������$��-���� � ��7�����������4������

������
��������

�
���������6&��
����
6
����
��
����
�6&��
���4����������7������$�6������������&�
�����0������0���������-�����

�
�����
�����
�����������
�7
����
�����
����
����
��������0�������$�7
����
�����-���� � ��7����������
���
����
0�����
���
���������� ��0�������$� 6
��
��
���� � � ������� 6�������� ��� �&�
�����0�� ����� 7��6�
��
�
� ���&��
6 � ������ �
� 

�
�
�� 3�����
��
���� 6������������ ����� 

�
���� 6��
�� ��������� ��0�������$� 6
��
��
����
� � ������� 

�
���0�� �������
� 6����� 6������������ ���������������� �
���� 
����
��$� .�� �&�
�����0��
�
��
���������
����$��������&$�

�
�����&�
��
�
��
��
���
�
�
�����
�7�����
���
��������������
�-��
���
�
6��������$�1-���% � ��/�����������L5����1��������
�+��������/����$�1-���% � ��*��
��/����$�.���&�
�����0��
/����N�����6�$��4�������� ������4�����
��
������������7�������7���������
&�-
���0�������� �����$����6�����
7�����������������7��������
� �
 ��������������

��
��
�������
��$����6�������� �����������7������������
�
�&�&��&�&�:�

�
�
0�J

2���������	2'	!��6��
�
,
3����� � � $����
����� � � !���6�0����������
��
����7�����$�6���6���������
������
� �
�
���������
�&3
����� �
� �&3
����� ������-���������� �� ���������:� � � �$� ��������� 

�
�� �&�&��&�� 6��&��
����$�
� 6
�
����$� �
����-���0���� �
� ��������
����$� ,
3���� � � � � ���
��
��0�!��
� 6
������
�� 
��
�$� �
���� �
�
��� �� � �������7���������
�
��
�:� ,
3���������������$� ���������
&��&��3�����
��
����
��6�0�����$����
�������� ����
��� ��
� ����� ���
���� ����
������ ���
����� 6����� ������ &�
�
$� 6�������� �&�� 3�����
��
�����
��7����-���3��������3�����
���
� �
 �� ���
�
����
���6�������
$������������������������

��
��
��������:�
� �
���������� 6&�&�� 4
��7� �
� ��������$� 6
�

�
�$� 7
����
�� �
� 6����� 
&�
���0���� 
����
�
6��
-
�� ��0
��
 �� ����� �
����
� ��� ��� �
��
��
�� � ��-
�
��
��
$� 

�
���0���
� ��� �� ���� ��7�������$� 

�
����

��&��
��� 4�����
� ��� �� � 7
����
�� ��-
�
�
K��� �� ���� � ��� �����������-���� ������ ���
��
 ������������6���
��
���:� ,
3���$� ��-
�
�
� ��� ������ �� ������� ����������
�
����7�����$� ��
���
� �
�
��-
�������������
��
$���0� ����6��������
����� � � ��$�&����&�
�����
���
��
���
����7
����
�
���
�����:�
� ���
���������
���������������������

�
����6��
������
��������7����� � �� �� �:�
�
�A���!
����@��'�5
��
�
�����-����� %&�
��
�
� �
� %
�
��
�
� � � � � L�%%�N� ����3������ ����������� �&�
��
�
�
��
��0� �� � ���� ����������� ��� �������� 3�����
��
������ ��������� �
� 
�
&�&�&� � ���-����� ��0� ����
���
���� � � � !��� 6�0��� ������� '((@� �������� .�� �������� �
��
��� �
���� 
���������:� �
��
�$� ���
����
� � � !����������� �� � ��������%
�
���������
������-���0������
���
�

����
��
���:�.��������������
�����
�
��� �������� 3�����
��
��� �
� 6 ������� ������ �-��� 
���
-
0�$� 6�������� 

��
��
������0�� �&�� 3�����
��
����



 

  � 

���
����
���������
���������$�.�����������
��
�������3��������
����6�����
����&����&�
�����
��-��
�����
�6������
�
����������������:�
�
.�����������
��
��!��
�'(()�������� ����6�����
�@�6�����$�)���������������
��
��$�?���������������
��
��
������-���$@������������ �������
�@�7���3�������������������&�
�
�@?�7
����
��
��
����7��������:�.��
���������
��
��!�
�6�0��������������7
����
���
��
��
����$��7
������
��3�����
��
����

��
��
��������0��6�����
�
���� 6
�
��
��
�

�
���&�&��&��
��&�&��
��
����
�:�.�����������
��
�����������0��6&��
����
�	
�
��
�&�&��&������������������
�; 6
�
�����������������������&�
�
�����6�����6 � ���������:�; 6
�
����������
�������3�����
��
�����7��������6��

�
����7������������ �� � �� ���� 7$�; 6
�
��7������4�����
����������
�
����
�����������������������6��� � ���������:�
�
.�����������
��
���

�
��	
�
���&�&��&�$�

�
��
��
�; 6
�
�����������������������$�7
�������$��7����
�
�
����
����������������������
�����
��
�
&��&��3�����
��
�������������7���������������
���
�

����
��
$�
��������������
��0��
�
��
���7������4��������������:�.�����������
��
�����7�����������&�
��
��
�����������

��������
������ 
��
����
���
� �
� 6��������� �������� �&��&�&� �� �� � �������� ���
������
����
� 

�������-��
3�����
��
�
�6&�&����
���
����
��
���:��
��
��3�����
��
����
������������������������
��7�����������$�
�&��
�������������6��
-
������������0�������
���
�
�����
��-����������3�����
��
����� �� � ���������:��
�

��(���!�

���������C�����
�
�����!�

G
���
!���
'
�#��4��������'�	���
�
,
������ �������!�������
����� � � �#�
�
�����
�	
�
���&�&���
� %
�
����
���� �
�����
���� �� � ������
�����-�������� � ��
���
�����
�� �����
� ,&��� ,�-��
����� � ��
� ,
������ ��������1�������
��
��!��
�
��������&�
��
�������:�

�
��(����!�

��������!�!��		�
��
��$	$�	���
�
,
������ �������� ���
���� � � � � ��7���������� ����� �����
�� ��7����:� ���������
��� 

�
��������
� ���
����
� � � � ��4�� ���� ������������ � ��7�����:� ,�7������ 
&��
��
��$� 	
�
�� �&�&��&�� 6�����
����
�� 

�
��
��
�

�
�
� 
��
� �&�
��
��
��
� ����-�� ���
����� � � !� �� � �-���������
7� 
���0�� �
������ ��7������ ��
�
���
����� � � �#�
�
��!��
��

�
���
��������� �������
����� � � ���7����������������
��&�&��
��
���:�
	&��
���
���
����������������7��������������-
����
����� � � �#�
�
���
����0������������:�
�
'(()����
��������
� � >)���
�:����
����� � � ���7�������� ��7��������:� ����
����� � � ����������
���
�
������������6�������
���������3��������7����������0�����:��
��&�
����
����� � � !� ����7�����������
��

����
�����6��������������������������
�
6����:�,�7�������������������
��
����
���7������
,
������ �������!�-�� ���
���� � � � � #�
�
��!�
� ���
���� 6��
��
�����
� �
� ��
������ 3�����
��
��� ����
�����
.������
����
����
����� � � �5�7������&0&�������������3������

��
��
��������:�
�
�&(�=
�'�
���@�	������	��	�#����'	H�
��	$	6��
�
,
��������������1�������
��
��!��
� ���������� 0 �&�
�
$�6�����������
����� � � �6��������
�&�
�
���
����$������-�������� � !� ���
� ,&���,�-��
����� � !� �����������0��4 � �����������������������������
,&���,�-��
����� � !� ��AA?:��
�AA>:�����
�
����
� ����������
��
��� ��7�6���
�
������ � ����	
�
��
� � �!���������������������:��
�
�)(��

'����	��	��
�
� � ����� ���
���������������������
� ,&����
� ��������� �����0������3������ �����������I�����-�����*����
.��
�
��J���������������3��������6 ��
����
��
��
� �
 �����������:�
�
1���-�$�4
�����
�
�
���6��������������������� � ���
����������������
�6����������
����
����������������
�
� � � � ������� ����� �������
������ �&�
��
��
��� ���-���� ��
�
�� ,
������ �������� ���������������  ������


�
�
��
�������
�
�$�/
����
�����
��
��0�!����>:�����
����
�I.��
�
�J�6����0���������������������������
�
���
����� � � !� �� � (C:@':'(('�����4������������������������� �&�&��&0
�
�������
��&��7
����
������
6��
��
������������:�������� � ����
�
����&�������������������
��
��
����
�
��
���
���������6 ����������
������� ������6
��
��
��
���:,
�����6����Q��������������*����.��
�
���
�
�
�"
���
!�"
5�
�
6
��Q����������
��
��

�
0���0�
���
��6��
��
����
��������
�������������$�&�&�-&������
�
�
������������������:� Q��������$� ����-�� 

�
�� �&�&�� �
� 

�
�� �&�&�� ������-��������� 6��
���� �
� ������



 

  � 

��������6�����7���������$� �
 ����������
��
�$�&�&���
�4���
��
����� � ����6����K�������K����
��
�
��6:�
�
��
�
���������
�����&������������7�������� �
 ���
0�����:�#-�
������
����
��
���0
��7�������4��������

��������7�
���6��
������:�/
����
�$���0
��7
����
����&-�
����
���
������� ��������:�
�
 ���#
!����
!��"�

�
���$
��Q��������$�
��
����$��������
�� ��$�6������������
��
����
���
������������
�����������������4���
������
��
����
��
�
����
$�����������
���
����6����
����
������������
�
��������
������� �
���
� 

����
��� 6
��
���:� Q������� 
��
���� ��7������� ���������� 6�������� ������������ ��� ���$�
6��������
��
����
������������6��
-
��4
���&��&���������������������6���� � � �6
����
�
�����:�
�
.	'$�5��	�	��$	6�	�	��Q������$�
��
���
��
����
��������&�
�� ����������
������
��
���&�&�-&������
�
�
��0� ���� ��0� ��� �
��� �������� ������� ������ ��0����-��� �
��� ������ ��0������� ���
���� �����
��
�
6 � ��-�����������������6 � ����������:�
�
�	!'	�/�2��A	��2�	��Q������$���0� ������0� ����
�������������������&--����
���
���3���������������


�
����
���������������6 � �����:�������
�;���
��
�����������������
��
��
����
����� � � �&�
��0���
���
�
�
���������7����$�

��
���
��&�
�������
������-����4
�4��
��6��������
�6�������������������������������
&-�
�����
���&-�
��������������:�
�
������ #�� /��!�'� ����
'���
�� Q���������$� ������$� �&��&�
�� �
� �
��
-�� 3�����
�� ������� �
��
�� �
�
� �&7�
�
�&�
����6�����
�:� � ��
��
���
�� �&7�3�����
��
�����$�4
�4��
��6����
����
������-�$�������
���
��7� �������������������������������������

�
���:�
�
�	2'	�"���#��	
	�	��	��
�����
��������������� �� ������0��� � ������$��������$�6���6�����6��&�K�
6������
���
� 7�����
����
�6�����6��� �������
���-������
�$�&-�
���
���0
���������4����������4
�4��
��
6����&��
�������������
�
�����0�����
��� 4�3����
����
����������
�
��
��
������
6����:�������6���
��
�
�
������0���&�
���
������
$����������$������
��
�������7��-����������������
���
�����������

�
���:��
�
��#
�� 
�$�
��� � � �� 0 � �
��
��� 
��
��O� �����$� 4
�4��
�� 6��� �
�
��
� ���
�� �������� �
��� ����3��
�
�
����
������
�
���������$������������� ������� 0 ��
3�
�$�6
�

$�7���$�����$�

�
���
�4
���&��&�
�
0
����������������6���&��&�
�� ���������
�����
�
�:�� �7�
���7$�

��-���������6�����
��
�
�����������
������
�

�
������:�1���-��� 6
�
�
��
�����
���
�����6�����; 6
��&�&�&�&�����
������������� � � ���$�
� 6
�����7
���������� �� � ���������������0���
��
����
���

�
��
��
���:�
�
�
�"
<�H��"��#��A	��2�	���
	��!�!�'���!�	$���	�����6��
��
����
&�
���0���������������������������

������������������
���6�������
��
��������������0���������������7����������:�Q���������$�

�
������
���

���
��
�
�
����
�
����
����6���-����
���� � ��-���6��
���
�6
�

�
��
����0� ������� �� ����-�������
6����-����
�4��
�
��
��
������
�:��
�
������������7�����
��
���6��������
��������������7�����
���0
������
����
���������
��
���
����
�������
�

&�
�����6����
����
�6�������������

�
���:�� � ���������������������
��
���� �����$�����$�

�
���
�
�3��������
�
������� ���������������������� ������

�
���:��
�
1���-�$� 6����� ��������$� 6����� 
�����
���
� ��4��� 
�������� �����
�� ��������� ����� � ����������$� 6�����
������������$���������
����"�������������
��-��� � ���������
�������
�������������:�
�
�	#�	!�2�#��/�2�"���!����Q����������������$������������
���$���
���$�7��3
����
����������4��������
 �
 ��6���
����������������
O�4
��
�
�������
&�
���&��&$���
�����
����
�����������

�
���:�Q������$����������
�
�����
��&�&�&���
�
&�
��� � � ������6�������
�������
����
��
�����
��
�����:�� ����
�6������&��
���
�������
������

���������
��$�6�������������
����0��������������������������������
�
-
���
��������
����������
�
�
���
�

������
�����:�
�
 ���#� ���
!/�!�	�����	�#�� ��
'
�/���"	$��!�$��������6��� Q����������������������
��������
�
�
����
� ������� 
������:� �
�4��
�� 6��� �
�
��
� 
��
�� �
����
�� �������� �������$� 6�0��� 6 � �� 0 �
���
��-����
� �
��� ���
��-����
� ��
����
�� &�
�
� 
�� ������������ �������� ����������� 
����
�� �
���
6������
�����:�����
-
����������������
����������6�����
���:�	��
����-�6��6��������������������

�
�
��
�������$�
��
-
0���
���
����������

���
-
0�������
��4�����������
��-������6��
��
�����
�����:�
�
0���J�!� '�!�2�	�	��� #�� 5
�	��
A
����� Q�����������$� ���� 

�
���� � � ����� �������� ��
�� �
�  � ��
�
�
3��� 
��&��
�
��� ��7����$� ���
��������������� �
6
7� ���-�0��
�6�$� ��� ����7�����
� �
� ���������:� 8�
�



 

  � 

������$� ���
� 
&��&�� �������� �&�
������ ����������� ����� ������������� �������� �����
��� �����
� ��
��
�����
������6 ��
��
�
�
���

�
���:�
�
 �#�!�
6
� $	6�	�	�� ������ 6����������� 
&�
����� ���
��
���
� ������-�� ������ &�
�
� 4�3��� ��� �
�������� ��7�-��� ������������� ��-
�
�� 
&�
����� 6������
� 

�
���� 6��������� ��7������� 

�
���:� 1���-�$�
�������������
�����
������
�

�
-
�������
����
������-
�
���
�
7�������4�6
���
����
��� �
 ����������6���

&�
��������
�����:�
�
���A�	��!�	�	G	'�'
2
������������������������
�����������������
�3
���
��$��&��
���
��
���
���6�������
���$�4���
��������������
�� � � ��������6�������������:�.������
�����
�
�
��
�
������
���
������&���
����������������������6���������4 � � ��������
�����
�4�������
��
���
����
���

�
���:��
�
.	H��� #������ Q������$� �
��
�� ���
�
����
� 6�0���������  �
 �������� ��
� 
��
��
��� ������������
����������0��6�����7����������������������
�����������������3�����
��
��$�� ���� �
 ���������
��
��&74
���

���&0&�4 � �������
����������������
����	
�
���&�&��&�����&��
����
�6������
�,
3����� � � ���������0�$�
5���� ���
����� 	� 6 � �
� .�� �������� �
��
��!�
� 6������
�����:� ��7���-��� �46�������� ���� �-��� � � �����
�������� �������������$�����������������0����
���
��������������
����
-
����
��
�
��
��������������������


�
���:��
�
.�/
������� Q������� ��
� 
�� �
� ��- �����$� �
�- �� �&��
���
��
�� �
��� 6����� ��
� ��� ���������
� 
���
���
� 4�
�
�� �������
���
��� �&�
�������
��
��4
���
� ��6 �� 
�
�
��
�:� �����7��������$� 6
�
���������0��
��7�����6���4���
���&-�
�������7������
�6��4
���&��&������$������
���
�3����������������4�����:��
�
0	G
5��Q��������$�6���6��������������-�����
�$����$����$�������
�$� ���$�-������
�-�4$������������������0
��
��
�����
�
�������������-���
�6 � �������
�������
���6 ��
���
�
�
��6��������������:�� ��&������������
��� ����������$�� � � ����
��-��
���
$����
��-��
���
�6��
���
��
�����&��&��������0��� � ���������
�
.�����������������
�+�
�������������&�&�.�
�1����	
������������!�
��
���,
3����� � � ���������0�!���


-���
������� ������������:� ���
��-��
�� �
� �
����
���
� 6�������
�� ��-��� ����������� .����� ����������� �
�
+�
�������������&�&!�
���
��
��
���� �� � ����:���� �
�����6����
����
�����������-����
���-�����7������
4��������

�
��������7����-
������� �
 ����-�����:��
�
M!
��!�
�'���	!��������������P��
��
���
�.�����
������
��$����
���
�������
�$���
������
���
��������������
�������:� � � ���������� �������$� �
���� ��������� ��
���� 6��� 6��&�&�&� ��7����-��� �
����
� �
K�
���
�&��
4-
�$� 7����
��3��$� �
���
� ���
���� ���������� � ���������� 4�������� 

�
���� ����7���� -
�������
 �
 ����-�����:�
�
�*(���!�

��������!/	�7��2
����	!����

����
!�4	��<��	���#���	6��$�5��6��
�
,
������ �������!���� >?@@� ������� �����-����� ��� � !� �� �
� ��
���� �
�� ����� ��
���&0&��&�
��
�
�
��
�
��
�
����
�

�
�����������
���
���������
����7�����������
�- �� �:��
�
� � ����� ���
���� ���
�
���
�  � � � ���
�
�$� 6 � ��� ��� ����
�����
� ��������������� 6 � ����� �
�
���
���� � � � ��� ��
���
�� � ����$� �������-�� .������
��� �
� ���
���� � � � � 5�7������&0&� ����������
���������������������
� 
��
��&�
�
�� � ��������
���������
����� �� � �� �� �:� � � ��������
����
�����
��$��
�����
�����
���� �� � 0 ���4�����
�4��
�
��
�
���
����
����� � � ���������
�
��
�6 � � �$�
��-�����4������������
����� � � �����3�������
�����:��
�

�����-�������� � !� ���
�
���������
�������� �� � �����������
��&��&0&� '?:����
����
��
�
����
$���
���
����� � � !� ��A(�*����'((E�����4��
�=E(K(?�����������������
��,
��������������%
�
���������
���
�� �� � �� ���
�#�
����
�
����
����� � � � ��������1�
&�� ,&�
����
����
����� � � �#�
��� ,:,��&��
,����������������:�%
�
���������
��$�,
3����� � � $�.�����������
��
����
�5�������
��������
��-��
������
�
���������
��
�����
�A������6�����7�������
����
����
������
��-���
���0��3�����
��
����
�6 �3�����
��
����
��� ��������E����������
��
��
����
����� � � !�����7������������� �� � �:��
�



 

  � 

,
�����6���!������ ���6������ �� � ���������������0�
�$��1���3�/���3������
���L1/�+N�6 � ���������:�
1���3�/���3� �����
��$� ��������� 6������� ���
��
���
� ���� 4�-��$� �����
�K

����$� 6 ������ 
����
�
-
��

��������

����
�
�����
0
��
��������0���
�6����������
�����
��������������
"��
����6
����
���0�������
���:�
� � �����
$� �����
� ���&�&��
�� ��� �� � 	
�
�� �&�&�� ������-���� L������ �����
� �&�&�&N�
6�������0����$�4
��/�����
���
&�&���7�����:�,�7��������	
�
���&�&�$�%
�
���������
����������$��	
�
��
�&�&��������-��������
�6���������
����
�
6��
-
��3�����
��
��
����� �� ����&�����
��-��
����������:��
��
��7��������������7����
��������������������������������������-������� � � ���
����������:�
�
�
�+(���!�

��������!	�4	6�	!	!�@	�
�.	'�	��
�
,
�����������������
����� � � �#�
�
��!�
���
�
-
��&-�
�����
�����
�� �����4
��������7�����+��0���	
�
��
� � ������3�������
�7����
�������
����
��
���:��
�

�	!'	�	��!�3�	G	'�	�����$
�'�.
5��
���
�#����$
�'�.
5��

�������2�	��!�!�
��
'
��!/
�
���$
� .	''�!/	� ��!�
���
'� ��	��!G	� /�$
�'� 1
5��

� 	��!	!�
J		�
��
�'�!��	���#��1
5��

!�	��!/�6��'
2
�#��'�����2�	�	�
�
2'
!�H
�"
����
�
�����-�����%&�
��
�
��
�%
�
��
�
�� � � �L�%%�N!� �$������������%
��
������
���1�����������
�� �
����
��� �
�
-
�� � � � ������� �
����
�������
�
���
� .������� ���
��
��0�� (@� ������ '((E� ����4���
�
�&�&��&0
�
�������� 7$�������� � ����
��
��0���	
��-��@:�����
�����7������������6����&�
���@� ����
�������6
����
�������:��
�
� ����
��
�����
��
�
����
�'(()��������
������
��
��
��4���
��
���
�����������������������������3������
�����-�����%&�
��
�
��
�%
�
��
�
�� � � !������7�����4
�4��
��6���6��� � �6 � �����������:��

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

�
�
 
�

�

 
 
�	!'	!�!����/
���
�	���#����"
�
�3A�'�	�	�	��
 

%��$�	�	�	$������G���!/
����������2���

G1��	

!"$�
���
��
��� � � � � %�
2� ���� � � � � � ���VL� �N�
2� �����
����/��
�,&���D������ � � ��
��������
����/��
�,&���D������ � � � 

 
2� ���������� ��
��� �
�
-
�
�����
� � � � � � ���-4� 5����
�$� ,
�����6���F��� ��
��� ���������� �
���� 
���$�

��&�&�&�&�I� ��0��J����������������:�
�
�

Be� Yıllık Özet Finansal Bilgiler
Bin YTL 2003* 2004* 2005 2006 2007
Toplam Aktifler 1,330,341 1,361,734 1,958,898 2,785,198 2,902,437
Toplam Mevduat 838,191 752,534 1,039,114 1,153,103 1,486,133
Toplam Krediler 581,898 739,707 1,219,086 1,693,177 2,082,976
Özkaynaklar 133,493 136,614 192,912 332,117 380,462
Net Kar 7,183 4,275 9,492 15,068 42,457
* Türk Lirasının 31 Aralık 2004 tarihindeki satın alma gücüyle ifade edilmi�tir.
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