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- Leurs fondamentaux comme notamment la croissance prospective 

du Chiffre d’Affaires et des bénéfices, leur rentabilité et le 

momentum de révision des estimations de bénéfices par les 

analystes (hausse, stabilité ou baisse) ;  

- Leur valorisation relative au marché et historique ;  

- Leur rendement sur dividende. 
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D��7� �������������$� ���%�$$�&�������#
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 4%����� ���8� ,<03�&�����C��(�7����<�=.),0�����
�<����	�
�
��������&�������8� ,<03�&�����C��(�7����<�=.-)*�����
�����5�,0�<����	�
�
�
����� ������8�	$����
�
�
���,�������#�����'���#�����&��#��#�������#�����
�
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�
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�(�:���&����������&������ �&�����'������ �������&��&� $�$������������ !���������&��&��� ������������7������&�����
&���$�$��#��
��������� �����6�����'���������($�A�����$���� ������&�����������3������$� � ������������������!���� ������������
����$�����&� ����&��������� $�$����%��� ��#��
9��!���������&����������� ����� ��� 6�3��� �����&��������������'�&� �����������&�������$������������������������� &� ��#�
9������ �������� ���� �����������&�$����$��&������� ���� &� ���������&���A��������������������% �������� ��� !����
&���� ��� �$���� ��� ��� &������3� �(�G� �' �����$� � ��� ��� ����� �(� 5#� 9��� &����� ����� ��� ���� ��� 
��������� ������#
� �
9���&����������!���� ����7�������� 5�� �� 4���#�
�����&��6����H������%���&$������� 6 �$��������$� � ����������� ��
������6� ���������������� $�$����%��� ��#��

�
� 3�#�������C#�%��
� 9������������I���������'�5��� �������! 5$��������� ���;�������7������A���� ������� ������$���7��#��
�
� ����&��'������
� 9���$% ����$�� ��� <�������������&�����:�������&� �� &��5�&� ����������! ���� �$�!���"� ����&&� ��7�����5����#�
��

������������3����&����������� �6 �$�A�$��� ������� ���� ���! �������6����������� ����#�
- ������3������ ����������������� �$�! �����3��'����&������� ��A��' �&I������������� $�$�#�9��! ���� �$������&&�$(���$��

���� 6�������&����������&����#�9��� ���� ���! ����������&�����������&������$&����������7���5�!�����������6�� ��
���!���� ���������:��� �$�����$� ��������������������������������&��������&(?� :������������#��

- 9�����6������ ��� 7�$����������� ��A��' �&I�����������6����&��������&���������&(?� :���3����!�����&��� ��� ������
&�$�46������� 7$���� ��3����A��' �&I������������� $�$��&��������&����������������#�

- 9���&���<6������������� ������6���������7 � 4�����$�� �$���&�������&��������&(?� :�������������5$���:���� ����
����������������������� ����&����������7�������!�?���! ������5�4��������� ��! 5$��(�:������$��&�������� �����
! ������#�9���&���<6��������������3��$%�%$���&�������&��������������������� ����A��' �&I������������� $�$�3������
A� ��$%�������������$������� �&���7������������������ �$��! ��������&&� ��7����A���������$%�� �#��

- 9��� � 6 ������� &��"��� &��� ��� &������� ���<�$� ����� ����� ���� �� A� ���� �������� A� ��� ������� ����� �$���6�� ���
�'�5 ��������'�������6��� ���! ������ ������� �����#��
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! ��������������������#�
�

3��$���#����$�%#�����
%���
�
� )�������
�8�5�** �*�-��0�
�
� )�����'���#�����

9���������������$������������$%�� ���� 6�����8������ ��������&�?������'�� ���
���&$�������
�
� 18;��#�'�������#�����

9'�7;��� !� ��� %��� ��� ��� ���� ���� �'�!!� �� ��� &����!�� ���� ���&��$� ��� 6������� ���$��� ���� ���� ����($�� ���� &�?��
���7��������'�� �������&$�����A����������� &������:� ����(� ����� �6��� ��������������($���'��� ��������&$���#�
9'��� ������%$�����6 ���A��7��� �3��������&$� �������&������������������$�3�����&��!����������&$� �����A�������
����' �� ����
�����	�
������ 6 ��������$ �6��� ��3� �� �����&�$������ !���������($����� ��������&$��#�

�
� ������#��%����%�'�%�����

9' �� �����������$!$��������:�������&�������&���������&��������&��!��������������� �6��� �������������' �� ����
���
����
���#�9' �� ���������� �� ������ ����$��7� �&������%���
�����?���& ������������ ��������#3��5&� �$�������������
������$��������������������I������� 6 ��������$ �6��� ��#����� �� ���������&�$������ !�����'$6���� �������&� �� &�����
6�������7���� 4��������'�� ���
���&$����#������� �!����� ������&�$����� �����������$�(��������������������� �� ���
&����H�����7������&����' �6��� �������������� ���8�>>>#��� #���+������

�
9����������������C��A�%��� ������ 6����������&��!���������'����&���� $��A�����������' �� ����� ��:� ��'�� � ���������
$�$������'�&&�$� �� �����&����� �� �������%��� ��#�

�
� �#%�#������������#����&��#�

9'���C�3� $� % 7��� ��� �
�3� ���� �&$� �� �$� ����� ��� %��� ��� �'��� ���� ��� ��� $�$�� ���$��� ���� &�?�� ��� �'�� ���

���&$����#��

9���� �������������$���� ���$��A����� 7����&&�$� �� �������'$:� &�����%��� ��#�� �� 3�����$���� ������� ����������$�� �$��
�������7�����'���&���������������5�$��&���8��
• 9'$:� &�����%��� ����4��3���������&��� ������&�3���������?���:���� ��� 6������$�������������� ���������'�� 6����

���� �������$��������������($������'�� ���
���&$���������6����'�&&�$� ���8�
- ������!����������5����������������������� �������&���&��� 6������( !!����'�!!� �����������7$�$! ���3������

�����7 � �$��������������������$6 � ���������� ��� �������7$�$! ����&�����������?������(�����3����7 � �$����
7� �����K�

- �����6���� ��� �������� 6���������($����( ���� :���K��
- �������������������� 6 �����#��

• B�����������������&�3����%��� ���� ���$6�����&�����(�:���$������������ ��������&����� ������6���� ��� ��3�����
&���&��� 6��������� ������3������ �:���������($��A�������� 6 �$�������:��� �$������������� ��� ���! ���� 4��#��
9'$:� &�����%��� ����&&��������������� ���&��� ��� 4���A������ :� � �$������ ���������� 6�������� �� �������������:���
���!���������������6���������?�����$%�� $�#�
9��&���$��� ������6���������������&����!�� ���������$���� �$���������������6 �� ��������'$:� &�����%��� ��3������
��� �����&������������&�� � �������' �� �����������$!$�����#��

�
9'��� !��������!���������������?������5&��$�8�
- ���=.�A�,,)L���5���� ���������-)L���5 ���������� �������&�� �����& ��� ��� ���� �!$� �����A�.))�� �� ����

�'�������
- ��� )� A� ,)L� ���  ����������� ��� ����($� ���$�� ���� ����� ���� $��������� ���46������ ���� &�?�� ��� �'�� ���

����&$����3������������&�7� �����&� 6$��������������� ������������ ���3�&��������$���$��� �����������$����� �#�
�
9��� &���� ��� �$� 6$�� ������� �� � �$�� A� ���� ! ��� ��� ���6������3� �'�5&�� � ��� ��+��� �'��7 ���%�� ��� !���� ��� ����
��� � &�� �������%$����#�
�
9��� �:���%��7�������'���C������������$M�����������$�(������������������'��%�%����������:�'�5&� �$�A�������� ���
C����� �:���F��7������ <�&�4�#�
�
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���� �:�������(��%��������$�� �$�������������&&���(��� ���$� ���� ��#�9'�5&�� � �������������� �:�������(��%��
&��������&�������H����$%����A�.)L�����'��� !�������5 �������!���� ���������� � &�� �������%$����#��
9��������&������H����  �6��� � ;��:�'A�,)L����������� !��������&�������+������ �����'���C�������� ��!���"� �����
$����%��� :� � ��� &��6����  �6��� �� &���� ��� ,)L� ��� ����� ��� !� ��� &����� ��� ��� ���� �'������� ���C�3� ���� ��� !�����
�' �6��� ������������������������ ��!���"� �#�
9��%��� ���&������$%�������� �6��� ���������������&���������%$�$��&��������� $�$����%��� ��#�
�

3���%�$#�'�������#���%��������#�'��#�������#%�#��'�������%���
�

� 7�����#�'��/�%����%������
��� �������� ����������������4�������& �����
9��&����!�� ����������5&��$����� � ����A�*)L����A�,,)L������5 ���������� ��������&�?������'�� ���
���&$����#�

�������3��������$�����$� % 7�������
�3� ������� �6��� �A������������������ ���A�=.L������������� ��������&�?�����
�'�� ���
���&$������$&�������A��������4%�������� ��#�
��
9��� � ����� �$������ &�������� ���������� ����� ���� ��������� $����� :���� ��� ���46������ ��� ����� �?&��� ��� �� ���� ���
��� $�$���6�������&�$&���$������������?���������%���������& ��� ��� ���3��� ��A�&��� �����.))�� �� �����'�����#�
9'�5&�� � �����5�&�� ������& ��� ��� ����� �!$� �����A�.))�� �� �����'������������� � �$��A�-)L����!����#������������
��� ��A�����$%�� �� ���������������($������&�?������'�� ���
���&$���������������� 7���$���������3��������������6 ����
�����&�$����������&���&�������.)L�����'��� !����#�

�
� ����������$�������� ������������������($����$�� ����
9'�� � ��� ���������� �������������&������ :���7�������$���$��������� :� � �$��&�$���������������!����#��
9������&������H���� �6��� �;��:�'A�,)L����������� !��������� ����������$�������� ������������������($����$�� ���
��7� %�� ����A����5�! 5�3�����7� %�� ����A����5�6�� �7��3�����7� %�� ���� ���5$��������' �!��� ��3����� ����������$�����
�$%�� �7���3����E��	3����
��	�������������$�3�� �������7������$�J�������������$�����6 ����������A����� ����������
�'��:� � � ���&������H������&$� �����A�� 5��� �#��
9��� $��������� �$���� ���$�� ���46������ ���� &�?�� ��� �'�� ��� 
���&$����#� ���� �&&��� ��������  �� !!$�������� ���
��������&�7� ����������������&� 6$#��
����&������������6���������������������� ���#�9���� ������$�������������� 7���$�������������������������6 �������&�?��
����'
�&����
����� :���
���&$��#�
B������������N������� $�$����%��� ��� �6��� �� ����������� ����������$�������������7� %�� �������� ����3������&���4���� ��
A����&��&�������?���&����$6���������:��� �$�����'$���������������'$� �� ��������������'�&&�?�������������(���(�����
��������� ���������$� ��$� ����&��������%������������� ��#�
9���� ����������$�������������$%�� $�������������($��$%������$������%�� �$#��

�
9'���C��&�������6� ������������5�������O�����3����� �� � �������$�#�

�
��� �������&������'�����
9��&����!�� ����&������H���� �6��� ���������� � ������,)L����������� !��������&����������� ����8�

����C�������� ��!���"� ��
����C�������� ������&$����
����������!�����
�������������'��6��� ���������������� !��������� ��!���"� ��
�������������' �6��� ���������������� !��������� ��$����%����

9��!�����&������$%���������$��� ����������%$�$��&��������� $�$����%��� ��#�
���� ���� ������� �� � �$�� ���������� &���� %$���� ��� ��$����� �� ��� ���� ��� &���� 7$�$! � ��� �'���� �����$% ��
�' �6��� ��������������&�������A��'�7;��� !����%��� �����������#�
�

� 7������#%�&��#����%������
9��������&������ ����6�� ���������� ������������$� 6$���� 6�����8�

�
	��������������($���' ����6��� ����

��$%������$��
���%�� �$��
�B��%�$�A�%�$�

�
�

�



�

� � � � ��

�

� �:�����������:���������������$� ��� ����6�� ���
���� ���
����5�
��(��%��
���$� ��

�
	���������� ����6��� ���3��'�����7��������&$��� ������6����H����� � �$�A�����$�� ��� �������'�7;��� !����%��� ����

����6�������
�
5&�� � ���
����7 ���%��
��������������

�
	���������� ������������� � �$���

�����������
��&� ������
�
>�&����
��(��%��A�������
�B$� 6$�������$� ����
��������������

�

����$% ���'�� � ��� ��������$� 6$��&�������� ������'�7;��� !����%��� ����

����6�������
�
5&�� � ���
����7 ���%��
��������

�
�

B����� 4���%$�$����3��������������5� ������������$� 6$��&����������������8�
<��'�5&��������&����!�� ������5�����($����� ������+���������5���+��������6 ���3�
<� ��� ���6� �� ��� &����!�� ���� ���� � �:���� ���� ���� ��� ���3� ���5� ��� +��� ��6 ���� ��� ���� ��� !������� ���� ��7 ���� ������

����($�#  
���� �������������������$%�� $��������������($���4%������$�3���%�� �$��������%�$�A�%�$#��������������� �$���6���
��� %������� ������&��� ��� !���"� ���� ���  ������� ������3� ����� :��� ���� $��7� ��������� ��� ��$� �� ��� ���� 7��:����
�$���� ���$��� &��� ��� ��� $�$� ��� %��� ��� ��� !������ �'�7;��� �'$�(��%��� ��� %����� ��� ! ���� 4���� ��� ��&4���#� 9���
%����� ��� ! ���� 4���������&4������"����&��� �'���C�� &��������H�����$ �6��� ��� 6 ���������3�:� ��&&��� ��������
����������A����������������$�� ����������������#���

�
� 	�#%�����#��%��#�������%������

9��&����!�� ����&���������&������������7� %�� �������6��� 7���3��7� %�� ����$�(��%��7���3��7� %�� �����6���7�������
������ &� ��3��7� %�� �������7�����7���������� ����� �� �:���������� ����������>�������#����� ������������������
�$%�� $��������������($���$%������$�3���%�� �$��������%�$�A�%�$#��

�

�����&$��� ����������$�� �$�����������7���������6� ����+����'�5&��������&����!�� ������5�����($��������� ���3�����
���5����������6 ���#��

�
� 7�<����#����

9'���C��&�������$��� ������� :� � �$��A�� ����������� ��3����������3�&����!� ���!������5����(�������&�����&�������
 �6��� ������#�9��&�H���'��&4��������&��( 7$#�

�
� 3�$C#���

9'���C��&�������6� ����������A������$&I�����������%��� �������'������� ����'��� !���������3�������&�$���������
&���� ���������5��' ��$�H�����6����'�����������%��� �����������$����� ������'���C����������� � ������-)L�����'��� !�
���#� ��� &��������&��?��� ;��:�'A�-)L����������� !�����������$&I��� &���$����&�4���'����H���$��7� �����������
��$� �#��

�
� �&$%��#������$
����

9������&�����6� ����������A�������&�������'��&4����6 ��������&�����6������&�4������$&�� �� ���������3���������
� � ��� ��� ,)L� ��� �'��� !� ���#� ���� ��&������ ����� &� �� &�������� �!!����$�� ����� ��� 7��� �'�&� � ���� ��� %��� ��� ���
��$����� ��������%$������������� �$�����&� ������� !!$�$��������6��������'��� !�������&��� !#�



�

� � � � ��

�

� ��<����#������#����������#�&$�%��%������#�#%���
• 	�����������&$��� ����

��� �������� �������&��� ���&����$!$�����������������$�� ������! ���� ���
���H��������&���������� �����&����$!$�����������������$�� ������! ���� ���

�
• 	���������� ����6��� ����

�F��� �����������$����� ������'���C���
��&� � ��� ���������6���������'���C���

�
• �?&����'��� !��&��6����!� ����'�7;��������������&$��� ����

��7� %�� ����
���� ����
�� ����������$������$%�� �7����
��������������������($����$�� ���

�
• 	 6�����'�� � ��� �����5 ���������� �$�8�,.L�����'��� !�����

�
• 
!!���������6 ���$6��������8�	$���#�
�

• B��� �!����� �������&�$����� ���������������� � ��������$���$��� ����������� ���������:� � � �������&��� ����
���� �����! %������A������7� :�������� ��������� �� �����#�
�

• 9���(� 5�����������&��� ����'�&4������!�"���� %��������&��� ����� �����$� � �����$&��$��������&������������7����
����� �4����:���� ��� !�����:��� ��� !�#�9���&� �� &��5��� �4��������$���� ���&������������������� � �$�! ���� 4��3������
�5&��� ������������?&����'�&$��� ������6 ��%$��3����������������������������%$�$����������������������&$� ! :����
&������������������(� :�����'���$���� ������� �:������������&��� �#�

�
� ��%��#����'������
%���

B��������������������$�� ��� ��������������� �������� �����������! ���� �����$� 6$�����%�$�A�%�$���������&$��� ����
�'��:� � � ���������� ������&��� �������� ����3����!�����&��������6� ��������� !��! ���� �������� �$�$������������
%����� �������?����&����7�������$�� ��������5&�� � ������� �:������������&��� �#��
�
9��� �:������������&��� ������������������� �������� ������������$� 6$�����%�$�A�%�$����7 �$�A����� ��$������������
�&$��� �����'��:� � � ������������� ������&��� ������� ����3����&�����5�$����,)L�������� !������������������:������
������&��� ���������$��7� �������������$� ������:����$! � �&�������$%�������� ������6 %����3����.L����������� !��
�������������������#�
�
9���%����� ���! ���� 4������"��������������� �������������� ��$��������&4���#�
�
������%����� ��! ���� 4�������$�������"������&�����������&� �� &����� 6�����8�

- 9 :� � �$�8�������%����� ��! ���� 4������� ������� ��H���� � :� ������&��6� ������$%�� �����& ��������������
����($��$%������$�A�&� 5������&������K�

- 
6����� ���8� ����%����� ��� ! ���� 4������"���� !���� �'�7;����'����$6����� ��� :��� � ����#� ����&�� � :������
�$�����&��������������&&� :�$����������� �����&��6�����!! �(�������6���� � �$������$%� %��7���������!���� ���
������:��� �$������$� ��K�

- P��� �$������$� ������$���������8�����%����� ���! ���� 4������������(�����:��� �$������$� ��K�
- ����$��� ���8�����%����� ��������$� ����&���������� �$� ��$&��������������������&��� ��K�
- B 6��� ! ��� ���8�9'�����7�������� ������'����H���$����������"������%����� ����������������������&��� ���

���&�����$&������-)L�����'��� !�����K��
- ������6�� ���8�����%����� ���! ���� 4������"����������$�������&������B$&�� �� �������������&�������������

�%��������� ������������������I���������������$&�� �� ���!� ������'�7;����'�������6� �������&������ ��������
:� ��'��������� ����6������!���� ����������%����� ���! ���� 4����K�

- ���� 7 � �$�8�����%����� ���! ���� 4������������� 7����A�������������K�
- �7������ ��� �$�� � ��� ��� ���� %����� ��� ��� ������8� ���� %����� ��� ! ���� 4���� ������� :��� ���� ��&4���� ���

&��6����� �H����6������3�� ��$ �6��� ��3�� ���� �������%����� ��K�



�

� � � � ��

�

- �$�� � ��� �������%����� �����"���������&4����8�����������3��� ��&���$�������$&I����&�4���'��� �$��$� % 7���3�
�� ��  �6��� ��� ��� �7� %�� ���� �'
���� ��� (����� :��� �$� ��� ��$� �� ������ ��� ���&������� ���� �� �4���� ����
���C�+���������$�� �����������������3��� �� �6��� ���������C�+���������$�� ����������������#�

�
� "%�'������%��<���

C�������%��������� �6��� ���������� �����������! ���� �����$���� ���$��&������%��� ���� ���! ���� ���&����$�$%�� ��#�
���� ����������������Q����������$6���� �������������$�����������($��! ���� ���#��

�

• ���<�����#�����
9�������($����� ����&��6���������Q��������!������� ���� �&����������$&�������������� � &�� ���������'$6���� ���
��� �'$����� �� ���� ���3� ��� ���� �$�������� ���� �����&� ���#� 
�� ���� ��� 7� ���� ���� ����($�� ��� ���3� ��� 6������
� :� ��� 6�����!�����&������7� ����#�9'������ ������� �6��� �������������� �$���������!� ��:����������&������ �6��� ��
��������6����������&�� ��������?�������& ��� ��� ��#�9������������'$6����� ����������� �����&������������ ���A�����
$������ �&��������A����(������������A����7� ���������������� ���&������:�$� �������$�� �#�
�

• ���<�������(�������#��������%�#������%���
9��&��!����������������$&����A����!� ��������� $�$���(� � ���&������%$����3�����'������� ����'��� !��!� ���&������
���� ���� �� �:�������'$6���� �������� !!$����������($�#�����5 ������������� �:���:������%$���������$���� �����
&�������� ����������������($������&����&��!�����������:����'������� ���!� �������������� !!$����������($������� ��
&����&� ����#�
������������6� ������ � &�� ������%$����3����6������� :� ��� 6��&����7� ����#�
�

• ���<������$�%#�������$�#���
9��� �:������&����������& �����$�������'����&����������������6������'����&����A����&� 5� �!$� ����A����� �&�?$�A�
�'��(��#�9��&����������&�������7$�$! � ���'�������%����� ��������� ��� ��������& ���� �6��� #�
�

• ���<��������<����#��
9' �&��� 7 � �$�&�����������($�! ���� ����'�7���7�������6������������������ ����&�����6� ����� �&����� %� ! ��� !�
�������&� 5�������� !�#��
�

• ���<�����������%#�%��
����5 �������� �:���:�����������$% ��������6����������&����!�� ������5�� !!$������� �:������������($����� ���3�
���5�����(��%����:���������5&��$����!���������� ��&����&� ����3������Q���������7� ����&����� �����������6������
� :� ��� 6�����!����#��
�

• ���<��������%�=$���#����
���&����������������������'�� � ��� ������&���� ����$� 6$�3����&����!�� ��������'����&������H�������� ���� ������
����5&�� � ���������������($���������:����� ����6 �������%$����3����6������� :� ��� 6�����!�����&����&�������$:�����
7� ����������� 4���&���� �&��������:�����������($���������:����� �������5&��$#�
�

• ���<�������/�����

���������$�:����������&����H�����5&��$� �� �������������������� ������ 7���$�������������6 �����������:���
�'����3����&�������&������H�����5&��$�A�����7� ����������6������� :� ��� 6������������6�� �� ����������5�����(��%�#�
B���&�� � ���������6 ��������� ��$�������$����$��� ���������� !���$������&��6������������������ �:��#�

�
��#%���%��<������������%����

�
�

• ���<�������%���#�
9��6������� :� ��� 6���������7� ������� ����� <� ��$� ���������7� %�� ���������� ���������$������'���$�������������
���:��� �$����� %�������6 ����A�����$%���������������'$��������6 ����� ��A����&����&��6� ��&�?����������&�������
���7������������& ���#�
9'������ ������� �6��� ������������&&��$�������'�� ����� ������%��� �������������������&� 7����' �6��� ������ �����
�&$����� !�3����:� �&���������Q�������� �:��������$� �#�
9����&$��� �����'��:� � � ����������� �������&��� �������� �����&��6����$%������������� �������� �:��������$� ��
� ����������&��� ����������&$��� ����!� ���$!�������:����'$������������%����� �����"�����$����������$!������������
� ����������$��������"����A�� �������%����� �#�

�

• ���<������#��=�

���������(�������������53����6���������� �6��� ������������ ������������7� %��� �������� ����������$�����&������
7� ����3����&�������$:�����!� ���7� ��������6������� :� ��� 6��������#����� �:������������$�&���������� 7 � �$�:� �
����� ������$&������ ���:�'����6�� �� ������,L��������5��' ��$�H��&�����6� ���������6������� :� ��� 6������'���#���
� �����'�5��&��3�&������������?������������ 7 � �$����-3�������%������ ������,L��������5��' ��$�H�������Q�����
����7� �������-L�������6������� :� ��� 6������'���#��

�

�



�

� � � � 	�

�

• ���<���������#%�$�%#���
9����� $�$����%��� ���&��6������ � �������� �����������! ���� ����A������3����%�$�A�%�$3�����������R�6�������
$�(��%������������$���3�����'���C��&��6�����6� ����������A������&$��� �����'��:� � � ����������� �������&��� ����
��� � ����3� ��� &������� ���� �5&��$� A� ��� �$!� ������� �'���� ������&��� �� ��� A� ����  ���&�� �$� A� !� ��� !���� A� ����
�7� %�� ������������������#������&����� �������Q��������7� ����������6������� :� ��� 6�#�
�

• ���<���� ��������� ��=� �$�%�#����� ��� '������&��#� ��%� #�#%��� �#� (� ��� ���#���� ���� ��%��#����
'������
%�����
9'�� � ��� ��������&$��� �����'��:� � � ����������� �������&��� �������� �����&������%����������7� ��������6������
� :� ��� 6������'���C�#�9���� �:��������� $��A������&$��� �������A����%��� �������%����� ���! ���� 4������������
� �:��������$� �3����� �:������������&��� ��������� �:������� :� � �$������:����$! � ��� <������#�
�

• ���<���;�%���<�����
�����&�$���������� �:������� ����6���������������� ���;�� � :��3��'�&&� ��� ������������������������ � ����������5<
� #�
�

• ���<�������(����%��#�����#����������$
����%�D���������%��#�����
9�� 6������ � :� ��� 6�� ��� ���� &���� $6������ ��� !���� ��� ��� ��� !������� ��� ��� ��� 6������ ���� � ����� ��:� �� &���
 �6��� ��������������&4������"�������%����� �#�

�

� ��%��#������$%�#��#�����
9���������!� ���'�7;����'�������%����� �����&������ ��#��

�
� �����%�$#��%�������%�����#�$%�'�������������#�����%�#>$��

�

)�������
� �����%�$#��%�������%���� "%�'�������������#�����%�#>$��

��)),0)-100/�
����������� &�����3��������

����&����&��� ��� 4����������� �$���5�
 �6��� ������� ��� ��� ������������5����#�

��������'����������5� �6��� �������:� ����(���(���������������������
����$%�������� ����
����������3���� �6��� ����������;�� �� ������

��� ����!���"� �������:� �����&���������� �:���� �($������A��������($#�

�
B��$��� � �������&������������������$��8����<����#��

�
9�� �������� :�S �� ���� �� �����7��� �S �6��� �� ����� ���� ���C�� �$&���� ��� ��� � ���� ��� &����������� ��� �(�:���
 �6��� �����#����������$���� ���3� ���� ����� �����&����������&��� �� ���&��������3��������7��� ��������������������
���$�� ��� &��������� ���������$�� �� �� $%�������� ��� ���� ���(� �� ��� &������� ���� � �:���� ��� ��� ������ ��� ���
&� 6 �$% ������ �6��� ��������&������#������ �����$%��������!������������������$����� 6��� ! �����!! ������������
 �6��� ����������! ��������&��������5&������� :���������5�� �:��������������C�#�
�
9���&����+��� ��������S���C����S����&���$�$3��������������&��3�����% ���$������6���������'�#
#�
���� � ����������
,/003�������6��������:���:����� ��&&� ��7�����������
������$� �� �#�
��
B�� ��� !� �3� ���� ���� &����+��� ���� ��� &�������� H���� � ���������� ���  �� ���������� �$�$��3� �!!�����+6������� ����
�S�����7���������� �� �������
����<�� ���S��$� :���K����������&����������6����%���SH�������&��! ����������������� ������
���� 
����<�� �� �S��$� :��� �� <�&�4�� �#
#� ������3� ���� :��� ��� ������ ���� �$! � � &��� ��� �$%�������� ��� ��$� �� ���
T��%���� ���
T�������������������S�������,/003�������:�S���&�$��&����S����� �$���$� �� �������$%���� �����������($��
�
���� � �������
5�(��%������ �� ����3����!�� ��������% �������������&�����$�� ���!!����$����� ������5��&� ���
$�� ���&&� ��7��#������������&$��� ������&��������������$������������� ����6�� ��:�S�6�������������������&�$���7���
����5&�4����������� $�$����%��� �������S���C�#�

��

�������3� ��������S����&��������������&�������% ���$� ���6�������� �S�#
#� ��6�����������&��?��������,/@)�K����
����$:�����3���������6������������ ������&�������5�
������� ���S��$� :������A������#
#��������&��������� �����
����6 ���� ����������� ���$� �� ��������:� ��������������������$�� �����&�$���7������������ $�$����%��� �������S���C�#�

�
� ������#��������#�%&���#�����#����''��#�#����������&&������#%�8��8�����

9����������� ��� 7��7�������������� ��$���&���8�
- 9�� �$������� ���3� :� � ������&���� ��� �������� ����  ��$�H��3� ���$��%��3� � 6 ������3� &� ���� ��� ����3� ;������ ���

&�$������� �� �:��������&���� �������� !����5�� ���������� ���������&����!�� ������������3���;��$����&���� ������
���������������$������ �&�� 7�������� � ��$�����!�� �����%��� �������������(��%��������&�����3���%����$�
�����&����A����6������;��$����� � ��$����������������&�������$%���� ��� ���������6�����K�

- 9���&���<6�������$�� �$��3�����������!�� �3�� � ��$��������� ��<6�������$�� �$��3�����������!�� �3��������$������
������ ��� �'�5��� ��3� ��%����$��� ���� &���<6������ ������� ��� �H��� ������� �������$��� ��� ������ �'�5��� ����



�

� � � � 
��

�

���$� ����� �'�?���� &��� !� �� �'�7;��� �'���� � ��� 7�� ��� ��� �'���� ��& ��� ��� ��� ��� � � ��$��� ��� ��%����$��� ���
������������&�������$%���� ��� �������&���<6�����#�

9'���C�����&�$�&���������& ��� ��� ��#�9����������� ��� 7��7��������� ��$%�����������& ��� �$���A��'�5��&� ������
�������:� �!�����'�7;����'����� ��� 7�� ����7� %��� ������6������������� #�
9�����&��7 � ��� ���������6������S�!!����������������$�(�������� ��$�H������� ��$�#�

�
� 5%�<������������#%�8�#����

��$:���������� ��� 7�� ���8�	$�����
�
� )�%��#�%��#�<��������$�%#���

�

)�������
� 3���������
��8�����

���#��#����#����
������$�%#� 5%��#�����&��#�

���#��#�&���&�&�
$��%����$%�&�
%��
�����%�$#����

���#��#�&���&�&�$��%�
���������%�$#�����

��#�%���%���

��)),0)-100/� 
���� ,#)))�
����� B 5�� �� 4���� ,#)))#)))�2� �������� � ����

�
� ������#�����������%�$#�����#����%��/�#��

• �$� �� � �$�����������������6������� :� ��� 6��8�:��� � ����#�
• 9�� 6������ � :� ��� 6�� ���� ������$�� �(�:��� ;���� ��� 7������ A� ��� �3� A� �'�5��&� ��� ���� ;����� !$� $�� �$%��5� ��� ���

!������������E�����#��
• 9���������������6������� :� ��� 6���'�!!�������������7�������������������I��������U�����������$���������H���;���#�
• 
��7� ���������$� %�$�&��������6� ������������ &� ��������������(��������(��%$�������&��������'(������ � ������

�$��&� ��������������8��
�

)�)����A��B��
,<0�&�����C��(�7����<�=.),0���� ��<��������

�
• 9'(����� � � ��� ��� �$��&� ��� ���� ������3� :� � ����� ��� �$�� A� ������  ������� ���� ��� 7���� ��� ��� &���(� ��� 6������

� :� ��� 6�3�����! 5$��A�,@(0)����;������6�$�&�$�$��������;��������������������6������� :� ��� 6�#��
• 9'������ �������&��������������� �$���������!� ��:�������������������� ��A������������ �� ���������������:�������

$��7� ������������� ���$��� <��������� 6������� �����&������!� ��:����'(������ � ������������� ��� ��������������
�'�&&� :�����5� ���������� �� ��������6 �<A<6 ������������ ������#��

• 
������$:�����3������������ �� ��������&��6�����&&� :���������&��&���� � ��3����$� �����A����������� ���$���
� <������3��! �������� �����&������������$�� ���������� �� ������������������������ ������#��

• B���� ��� ���� ��� ���(��� ��� ��� ������ &� ��� � ������$�� &���� ��� �H��� ���7��� ��� &����3� ��� ������ &� ���
������&��������'�!!��������������H���6������� :� ��� 6��:���������������(��#��

• 9��������� &� ��������������(����&��6����H�����5&� �$���� ��������������� ��������7������&����#��
• 9��6������� :� ��� 6������������� �&�� 7���&����?� ������������%�����#�
�������������� :�$��A�������&��������

:� ����!� ������������#�
���������$%��������&�7� $���������� ������������8�>>>#�?� �<��#����
• ����� �&� � ���� ��� %��� ��� ��� ���3� ��� ��� $�$� ��� %��� ��� ���(� ��� �� 6��� �'��� 6 �$� ��� ���� ������ &�����#� 
��

������ 6���� A� ��� ���3� ���� &�������� &��������� �������� ����&����� �5&����$����� :��� ����� ������� ��� ���&���
���� ��������������' ���� ! ��� ����������������������������� &� ���3����(������������!����#���

• 9����&$��� ������������� &� ��<���(����$���������'��������������� ����<���A�����'(������ � ������� ���$���������
&���&������������ ���� �%�������&����� ���#�9���������� ��������� &� ��<���(�����"���&��� ���������� ��������&�4��
,@(0)� ������� ���� �$�$�� ������ �?���� $�$� ��"��� ��� ;���� ��� ������� ��� ��� &�7� ��� ��� ��� ��� 6������ � :� ��� 6��
�� 6���#�

�
� 5%�����#���&&��������

• )�&&����������������%�$#�����#����%��/�#�
9������� �� ������������� &� ������������(���6 ���������%����������&� 5���������� &� ���&�?$�&����' �6��� ������
��� � � ����� ��� &� 5� ��� ���7���������#� 9��� ���� �� ���� ��:� ���� ��� ���� ���6���� A� ���&������ ���� !�� ��
��&&���$�� &��� ��� ���� &����  �6��� �� ��� �$� �6��� �� ���� �6� ��� ���! $�#� 9��� ���� �� ���� ���� ��:� ���� ��� ����
��6 �������A������� $�$����%��� ���������������� �� ������#��
�

�

5%����(�����/�%�������������#�����%@�$%��������%������
�����%�$#������#�����%��/�#�� �����##�� 	��=4�8�%
&��

���� �� ������������� &� ���������:� ����������� C9�5����7������&����� .�L���5 ����
���� �� ������������� &� �����:� ����A�������� C9�5����7������&����� 	$����

���� �� ���������(���������:� ����������� C9�5����7������&����� 	$����
���� �� ����������(�����:� ����������� C9�5����7������&����� 	$����

�



�

� � � � 

�

�

• 5%����������#�����
����!�� �������6��������������!�� ��!�����$��� ����������������3�A��'�5��&� �������!�� ������������� ��#�9���!�� ��
��� �������� ���  �������� ���� !�� �� �' �����$� �� ��� �������%�3�  �&I��� ��� 7������ ���#�� ��� ��� ���� �� ��� ���
���6�����3��������$�($���3�:� �&����H����&��"�������������&�������$&�� �� ������������ $�$����%��� ��#���

�
��=�'%����������#����$�����#����;��#�%����
- B������� �� ����������&��!���������$���$����������� $�$����%��� ����4�������:�������������$&���$�����

�7;��� !��:� �����������!�����$����������K�
- B������� �� ����������6������!�����$����������K��
- 9�����V��+!�� ���&$��� �������� ��������� �� �������$���������������(� :�������%��� ����!! ��������&����!�� ���#�
�����&�������&�$� � �����������!�� ���!!��� 6������!�����$��������3������&�������������������' �!����� �����$�
&�����' �6��� �����#�

� �

5%����'��#�%���(���1")2�� �����##�� 	��=�8�%
&��

��� �����%��� ���! ���� 4��������� ��
��� � ����� !���5�������A����
�� $�$����

F��� �����
��� !����� )3.)�L�������5 �����

��� �� �� ��������5 �����
����� �� �������!�� �����%��� ���� ��� !����� W�

�������� ����
&����6��������

���� �� �������
���6�������

9���$&�� �� ���
�&���������� �����������

���������

��$�46����������
�(�:����������� ���

B��,1#-@�������A�,.)���������������������������� ������
���!���� ���������G����%$�%��&( :����6� ����� ! ��� ���� <

�������WW�#�

9����� $�$����%��� ���
��$�46����������

�(�:����������� ���
��� ����8�)3.)�L�����

�7� %�� ����8�	$����

���� �� ���������&��!�������� 	$���� ,.L�����������&��!����������<���A����������������� �� ������
�$!$�������� ������
�������
������#�

W�9'���C��&��6����H���� �6��� �;��:�'A�,)L����&����������� �����'���3�����!�� �� �� ������&��������H����&�$��6$�#�
����!�� ������� ��������������&��������%�����!�� �����������&�$��6$����������5��� ��3�&�$����$�������������������' �!����� �����$�&�����' �6��� �����#�
�
�
EE�"%��#�#�����$�%D����$�%������$���#��%��$��%����#%��#�&��#������%�%�����
�

"%��#�#�����F������#�����#�%�'��%��� ����� G���� � G������ G������ G����.�
5%�������#%�����#����H�4������4�I�  *�+� ���+� .��+�  **�+�  �*�+�
���#%��#����&�����������%�$�%��� ��+� ��+� ��+� ��+� ��+�

�
�����8�������3�E��% :��3���?�<E��#�
G�����%��$�� �8�C�������������G�������$�� ���
����(����



�X�
��6$� ���8�������%��3����� �(�3�
�&�%��3�� ������3�F�4��3��������3����� �3�9�5��7���%3�
�����%���Y������������3�
��������3�
����<�� �3�U�&��3�	��64%�3�
�4��3�������3���?����<�� 3�
� ���3�������� �3�B������O#�
G�����%��$����8�����Z�3��(�[�����3�����3�E�$� �3�
��6$� �3�	��6����<\$�����3�]��%� �3��� >��#�
G�����%��$����8���5 :��3����� �3��$&�7� :�����(4:��#�
G�����%��$��.�8�P�����#�
�

�������� �� ���������&��!�������������&�$��6$��&��������� $�$����%��� ��#�9������ �� ���������&��!��������
���� 7��$�� ���� ��� ���&��� ���� ���� �'�5��� ��� ������ ��� &��!�������� ��� ��� 6������ � :� ��� 6�� ��� �'���C�� ��� ���
&��!��������������� �� �������$!$��������
�������
�������#��

������������&��!������������'���C�3����&����%��������&��� ��������&��!������������'���C����&$� �����A�������
����' �� �������$!$�������'�!!���������������7��������'��� !���������'�5��� ���A�(����������,.L�&���������� $�$����
%��� ������1.L�&��������&�������#�
������&��� ��6�� �7����������&��7 � �$�����������'$��7� ������������(�:���6������� :� ��� 6�#�
����!� ���'�7;����'����
&��6 � ��3� ��� ��� ����$�($�����'������&� ������&��6 � ������ �����������<&��!����������� �'���C��&��!���$�A�
(���������������� ���3�������$��A��(�:���$��7� ��������������6������� :� ��� 6�#�
����!�� �������� ���������� �&��$��������&�������$�����������'���C�#�
9�� &$� ���� ��� �$!$������ ���6���� ��� 7���� ��� ������� ��� ��� ���� �� ��� ��� ���&��!�������3� :� � ��� &���� H����
 �!$� �����A�,-��� �3������'�5��� �������'���C�#�
9������ �� ���������&��!������������&�$��6$���������������A��(�:���! ���'�5��� ���������&��� ���&�$�46������
 ����6 ���������0)���&���7���-),=#��

������������(�������&��������� ������ ����?�������6 ��'��� ������������������������� �� ���������&��!�������3�
���:����<&�������������� �� ���������&��!��������������&����������5�&��������(��$�����������:� ���A������� $�$�
���%��� ��#�
�
�

9����&$��� �����'��:� � � �������������� �������&��� �������� �������������$�� �$���������������� � �����������($�
����5� ������&������� A� ��� ���$�� �'��:� � � ��� ��� ��� ���� ��� ���� � ������ ��� ���� ��6����� $6�������� ������� �����
 ��$%�����������:� ��A��'���C�#�
�



�

� � � � 
��

�

9���!�� ��&�$��6$������������6����������&$��� �������&�H��������&���������� �������������8�
- ,.L���5 ����&���������� $�$����%��� ���K�
- 0)L���5 ����&�������%���&�����
�
#�

�
�

• "%�����%������/��=�������#�%&�����%���
���!���$���������4%�������F$�$��������S���3������� $�$����%��� ������ �����&�������������� � :�������� �������

$���� ���+��� ��������5$��� ��������� �����$� � �������������&��� ��3�������A�� �&�� � ������� �6��� �����������
���� ��� ����������������� $�$����%��� ���>>>#�?� �<��#���#�
9S�7;��� !� ��� ������ &�� � :��� ���� ��� �$���� �����3� ������ � !!$������ �� �4���� &�$�$! � �3� ���� �$%�� ������� ��� ����
 �����$� � ������������&�� � :����S�5$��� ���&����������S������������� �������$�������&��� 7������������S�5$��� ���
����������#�

� ����������� �!����� ������&�$����� ��3�����&�����������&�����&��6���������&�����������&&�������������������#�
�

�2,��
51���	�1
��3�1�3���)1����)��7��
�
9��� �!����� ��������������������������������������������� �&�� 7����A��'���������� 6�����8�

�>%�������#�������&��#�
0-��6������'�$���<�=.=10�����
�����5�,*�<��������

>>>#�?� �<��#����
�

�����&��� ��� 4������3����� �!����� ��������� 6�����5��� �4����

F�&� ��������&���&������
�� $�$����F��� ��������� �&�� 7���
��������� ��� ��������A��'���������� 6�����8�>>>#�?� �<��#�����������������&&�����������������#��


��7� ���������$� %�$�&��������6� ������������ &� ��������������(��������(��%$�������&��������'(������ � �������$��&� ���
�����������8��

)�)����A��B��
,<03�&�����C��(�7����<�=.-)*�����
�����5�,0�<��������

�
�

2,����7���3��
2��	������
	��
�
9'�������&������������4%�����' �6��� ������������������ ����4%������� �����$! � ��&��������������$�� ������� ���� ������
&�������4%�������F$�$��������'���#��
�
�
2�,����96���71A�7��
�
9���$�(������������������ �:���%��7�������'���C��������������������������'��%�%������������:����$! � ��A��'��� ����@,,<
=0������ 6���������4%�������%$�$��������'���#�9��� 6������5 �����'�5&�� � �������'���C����5�����($��&������H����
&���$�;��:�'A�-))L�����'��� !����#�
�
2��,����7���3��2�76�	�1
�3��7��)	�5�
�
�
�������������#�����������#�'��
�
9���6�������:� ���������&�������������6 ������&����!�� ���������$6���$������!���$��������&� �� &��$����$�� <�������3�
&� �����6��� �������������6 ������&����!�� ������ 6��������������������6 �������;��������'$6����� ���&�7� $��&������E��:���
���������
���&$����#�
�
� 7��� ���#%�&��#�� '�������%�� �#� �����%�� ��������� ��%� ���&�%�/�� %����&��#�� ���#� �������� ������ ����

%
�����������#�����
���#%�&��#��'�������%����#����
• 9��� ��� ���� ��� ������� 6������� �$%�� $��� ���� ��� ����($� �4%������$� ��� ��� � �$� ����� 6���� �$��� ��� ������ ���

��I�������������($�����;�����&&��$�U�����������������6������� :� ��� 6�3��� �����!���� ������G�����'�&&����������
�������($�8�
- G������ ��8��������'��6��������U���6�$���
- G����
���&��8������������I������U<,���6�$���
- G������$� :���8������������I������U<,���6�$���

• 9����7� %�� �������6���������� � �$��������$6���$���A�������?�������������������I�����������6� �������;�������
�'$6����� ��������� :�$��&���� !!$������&������� ����������6 ����! ���� ���#�9��� ��$�H���������������7� %�� ����
�����������$��;��:�'A���������������6������� :� ��� 6�#��



�

� � � � 
��

�

• 9��� �����������! ���� �������������������'��&���$�$��������$����;��������'$6����� ����������������������$�$����� %$�
�����$6���$��A������6������&��7�7�������$%�� �� ��#�����$6����� ������������;��� ! ��� �������������� :�$������
���� ��� �����5����&����A��'����� ���������������I���#�
�&$��� ����A�������!������������� � ���������
9��� �����������! ���� ����A��������$%�� $��������������($���$%������$�������� � �$�������6���� �$��&�������
�������������6������� :� ��� 6�����;�����U���6�$��8��
- G������ ��8�����������'��6����������;�����U���6�$��
- G����
���&��8����������������&����� �������U<,���6�$��
- G������$� :���8����������������&����� �������U<,���6�$���

�
� 1")��#�'������������#����&��#�������#���

9���&����������� �����'���������$6���$���A�������� 4���6������� :� ��� 6��������#��
�

� 	�#%�������%�������������8�����
• 9���� ����������$������	$%�� �7�������6���������� � �$����������$6���$�����!�"��������� ������������7�����'����

����7��������5���;��$���������$�($�����'���$�������&�$������ !�������6������ ��� ��4:�������'$�������#��
• 9���� ����������$������	$%�� �7���������� � �$��:� ����!����&����'�7;�������������� ����� %� ! ��� 6��������$6���$��

���!�"��������� ������������7�����'������5�����$!$���������6� �������;��������'$6����� ��3��$! � �� <�������3���;��$�
�������$�($�����'���$�������&�$������ !�����������$� �� :���� ��� ��4:��������'$��������8�
- 9�����	������ �'$�($�����������&$� �����A�,����8����5�����E���������$����A�  ��$�H�����������	����� �$��

�E��	��������5�����'������7� %�� ������� � ��7���������$������������� �$�&���(��&�����������$�������&����
���%���#��

- 9�����	�������'$�($��������� �!$� ��������$%����A�,����8����5� ����7���� ����!!��������������
�� 7����������5�
$:� 6����������������6 ������� �$�$�#�

- 9�����	��'�������$�����6 ���$� ������� �!$� �����A���� ���� ��&��������H����$6���$������������$�(����� �$� ��#��
• 9��� 7���� ��� ��$���� ����� 6���� �$�� ��� ���5� ��� ����($� ��� ��� 6� ���� ��� ;���� ��� �'$6����� ��� ������ :�$�

:��� � ���������&�������
&$� �� ��������6������������$���#��
�
� 7��� ���#%�&��#�� '�������%��������������� ��%����&�%�/�� %����&��#�����#� �������� ������ ���� %
�����

������#�����
9���  ����������� ! ���� ���� ���� �$%�� $�� ���� ��� ����($� �$%������$� ����� $6���$�� A� ����� 6������ &��7�7��� ���
�$%�� �� ��3� �$���� �$�� A� &��� �� �'$�$������ ����� :���8� 6������ �'�5&��� ��3� �������� ���� � %� ! ��� 6��3� �����7 � �$3�
��� !����3����5��������($����������$� �� :���� ��� ��4:��������'$����������������$�$�����&�$6 � �����#��

�
9���&���� ���������5�����$���������&� 6$�������6���� �$�3�A�&��� ���'������4����'������ ��� ������&� 5��������($����
���6� �������;��������'$6����� ��#���&��� �������������'���&������������� 7������������������6$����������7���������53�
���$��������� %����������&������������$���� �$�&����! 5������&� 5��������($����� ���#����$!������������ 7������3����
$��������� %�������������� �$�&��������� $�$����%��� ���A�&��� ������ ��������&���7��������H���$�������#��
B�����'(?&��(4����N������� $�$����%��� ������ ���:���������������$��'����&�����&�$������ !�������6�������������($�
�'���� ���3��'$6����� ������� �������46�����������&����7 � �$�������!��� �$��6�������� �&�� � �����$%������� ���#�

�
� 7������#%�#�����#�������������������&�#/�����������#������

��<����#������#����������#�&$�%��%������#�#%����
• 9���� �������"������&��� �������� ���� ���A��'��� !�����������7� :�������$��������&�$������ 6�������� �������"������

&��� �����&���������������&�$6�����������������3���;��$����� ��$�H����������A�����6� �#��
• 9��� � ����� ����$�� ��� &��� ��� �����  ���� ��� ��� &����!�� ���� ��(������ &���� ����� 6������ ��������#� 9�� ������

��&�$������ 6������� ���������$�����&��� �������  ���� ������&����!�� ���� 6�������A� ���6������ ! 5$����� ��������
��;��$������ ��$�H����������A�&�?��#��

• 9��� � ����� &�H�$�� ����� 6���� �$�� A� ����� 6������ ��������� ��� �����  ���� ��� A� �'��� !� ����� ��� ��7� :��� ����$������
��&�$������ 6������� �����&�H�$����A����6�����������������;��$������ ��$�H��������������6� �#��

• 9���� �������&����$������� ���� ���A��'��� !�����������7� :������ �������&����$����&���������������&�$6����������
�������3�������&��� !������ �����7� :��������������&�$������ 6������� �������&����$����&���� �����������&�$6��
������������������;��$����� ��$�H����������A�&�?��#��

• 9�����������������$6���$��A������6�������������($�������6� �������;��������'$6����� ������&���������������� � ����
��������������'�� % ��#�

• �����!� �3���������������'$�(��%��������5��' ��$�H�����>�&��������������$�����6 ���������������� ������&���������
 �!$� ����� A� ��� �� �� �� ����� $6���$�� ������ ���� &� �� &��� ��� ��� �$�(���� ��� �&� ! ���� ����� ���� ������ �����
�'$6����� ������� !!$���� ����' ��$�H����������&$� ����������#��

�
�
�



�

� � � � 
��

�

• 7������#%�#������/��������#��=�����#�%J#��#4��������������H�K�$�I�
������������������6���� �$��A������6�������������($����!���� ������&� 5�������$�&��������� ��� �������!��5��' ��$�H���
!��������5����5��' ��$�H����+�����6 �����������($#����&� 5��������� %$����� �:������� %������#�
�

• 7����K�$������������#���#%����K�$��
9����>�&���' �� ��������$6���$�����!�"��������� ������������7�����'������5�����$!$������!���� �&������������&��� �#�
9��� ������� �>�&�� ����� $6���$�� A� ����� 6������ ��� ����($� ��� ��� 6� ���� ��� ;���� ��� �'$6����� ��� ��� A� ���� 6������
��� �$����������������� �$�����H�$���&��������� $�$����%��� ��#��
�

� 7�����$C#�@���#%�������%���%������������##������#�������������������&�#/�����������#����
9��6������������&4�����$�������������&��3�������$�����������������������$&������&�?$����'�6��������A�&�?���
��������� ��$��&��������6��������� ����3����6��� ���������$�($��������������6 ���������&��7 � ��� ���������������
;�������6���� ��� ���&�7� $�&������E��:������������
���&$����#��

�
��#/���������&$#�8�����#�����
�
� )�&$#�8�����#��������'%�������#%�����#����

9���!�� ������������� �����������&��7 � �$���� 6��������$�(��������!�� ���5����#��
�

� )�&$#�8�����#��������%����������������%��(�%�������'�=���
9������&��������&���� ���A���6�����! 5�����������&��7 � �$���� 6��������$�(�������� ��$�H������� ��$�#��
�

2���,��L�6
L��	�1
�
�

9��� �!����� ��������� 6���A����&�� � :�������$���$��� �������?� ������������%�����3�����3�������������3���������� &� ���
��������� 4�������������������$�������$���$��� ������������6����%��3�����&������������&����7���������������� 7�� �����3�
�������$�($���3����������&�� � ��������� �$�����$���$��� ��3������� �&�� 7��������>>>#�?� �<��#���#�����5��&�� ���
&�& ���&����H�����7�����%���� ����������������������� 4%����� ������������ $�$����%��� ��#�

�
� �



�

� � � � 
��

�

�
�
���&��#����5�����)�&&������"����&��#�M�������)1
)�"	��)	�1
���6�1"��N�

�
�

	�#%�� �O��)	�5��	�"��	��
�
�%#����� ���"�%#�������$%�$%��#���
�
9������ ���������&��&� $�� ����������5&� �$�����&����3��(�:���&����������&�������A������H���!���� ������ �S��� !����
!����#��(�:���&����������&������ �&�����S������ �������&��&� $�$������������ !�����������&��&��� ������������7������
&�����&���$�$��#�
�
9�����$�����!������������//�����A����&��������������������$�� ������!������������������ ������ ������ � &$�����������
&����%�� ���&�$6������&�$������4%������#�
�
9���������$� �� :��������� !!$����������$%�� ������&������������������ � �����'���4�������&�$� �$�����������&���&���������
���#�
�
9���� !!$����������$%�� ������&�����&��������8�
- 7$�$! � �������$% ����� !!$���������� ��� 7�� ��������������� ��� 7��7������ ��� 7�� ��������& ��� ��� ���3�
- H����� 7���$��������6 ����� !!$������3�
- ��&&����������!�� �����%��� ���� !!$�����3�
- ��&&�������������� �� ������������� &� ������������(����� !!$������3�
- �6� ������6��������� ������ !!$�����3�
- H���� ������ ��� �'���� ���6������� �?��$��� :��� ��� � �:��3� &��� ����� ��� ������3� �$! � �� ����� ��� &���&�����#� ������

���6������� ���� �����$�� ��� ��?��� �' ����������� ! ���� ���� �$�� ����� ��� � � ���� �' �&���� ���� �&$��� ���� ���
���6�������������������������$%�� ������&����������������3�

- H�����$���6$���A�������&��� ������$����5����������� �� ��� ��#�
�
9��!����������&��� 7 � �$������%���&���������� 6 ��������&����#�
�
9���&�����&��������H����!���� ���$��������$� � ����������� ��������6� ���������������� $�$����%��� ��3����� 5 4���3����
���� 4���3����� �� 4���3����� 5<� �� 4�����$����$���!���� �������&����#�
�
9���� �&�� � ��������4%��������$%������S$� �� ������������(������&�����������&&� ��7������5�!���� �������&�������������
6��������������;�����&��&��� ��������A�������������&����:�S��������&�$�������#�������������������� �&�� � ��������4%�������
����� 6��� ��5� &����� �S�&&� :����� ��5� !���� ���� ��� &����� ����� :�S �� �� �� �$����� ��� ��� ��� �&$� ! ��3� ���!� ����:�S �� ��� ����
� �&��$����������#�
�

�! �3��������� ��������6� ���������������� $�$����%��� ���&���3�����������������$� � ���3�&���$����A����� 6 � �������&�����
&��������$�� ������&��������6������:� ���������� 7�$�����5�&�����������$�(��%������&�������� �����#�
�
�%#������������#��#�&���&����������#�'��
�
������&����H����&���$�$�������(�������&������ ��S��� !����������6 ���� �!$� ����A�0))#)))�������K�����:����S��� !���������
&��������������;����� �!$� ����A�����������3������� $�$����%��� ���&���������� �&�� � �����$����� �����! �����&���$����A�
���� :� ��� �������'���C���������$3����A��S���������&$��� �������� ���$���A��'��� ����@,,<,*�����4%�������%$�$�������
�S���������� �������'���C��#�
�
�%#����������&��������#�%��/�#�����$�%#���
�
9���&����������$� ����A�������������A����������������&���������������7������������6������� :� ��� 6����%����$�3����
����$�($���3��������� �� ������������� &� ��#�
�
9������(����������������� &� ����������!!����$��������������� � ���������������������� �$���$! � �����������&���&�����#�
�
9���&��������!���������������&���������&��6����!� ����'�7;����'������� �� ���A�������������������$%�������� ������
6 %����#�
�
9��� ������ &� ���� �� 6���� H����  ��$%��������� � 7$�$��� ��� ;���� ��� ������� ��� ��� 6������ � :� ��� 6�#� 
����� &��6���� H����
�!!����$���������$�� �����+���&����&&�����' �����������! ���� ���#�9����� $�$����%��� ����������� �������!���������6�������



�

� � � � 
��

�

&��&��$�����3�A������!!��3�� �&�����'����$�� ������&��;�����A�&��� �����������$&I��&����!� ��������Q��������$� � ��#�
������
�'����&��� ��3�����6��������&&���$��������$6���$��������������4%����! 5$���A��'��� ����@������������� &� ��������$�� �$������
���7����������&��� 4���6������� :� ��� 6���� 6�����'����&��� �������6��������������$��#�
�
9������(����������!!����$���5���� 6������������$�� ��3����!������������ :� ��� ����������������:�������&�����������
&���������� %� ! $�������������&����H�������7����$������ ����#�����������$%�$��&�������������������&���$����������������
�$�� ���5 �������� �:�;������� 6�������� �����'$6����� ���������&���#�
�
�����!� �3� � 3� ��� ���� ��� � ������������ �5��&� ��������3� ��� ���7���������� �$���� ��� ��� �$�� ��� ��� &�$���7��� �'��� !��
���&� ���������������3�����$�� �&����H����&�����%$3������&��6� ���5�$����0)�;����#�
�

��!������������������ �������������� ��<&����%�3�������� ��������������!�������&�����������&�������3�������&��������A�
���� ���3�������� � �$�A�������(����� 6 ��'���������� &� ���K��' ���'�% ���'���� ���3���������������������� ��������������!����
�� �3� ��� ����$�($���3�H���� ���&�$�$�&��� ���7$�$! � � ���&�������� ��������� � �������� ���� ��������� &� ���� � �����
�5 %$��&������&���&�����#�
�

���&&� ��� �������'��� ����9#�-,@<1<=������������$�� ������! ���� ��3�������(���&�����������������&����3��������'$� �� ���
��� &����� ���6�����3� &��6���� H���� ���&�����3� A� � ���� &��6 �� ��3� &��� ��� ��� $�$� ��� %��� ��3� :����� ���� � ������������
�5��&� ����������'�5 %�������� ��' ��$�H������&�������������������#�
�
9���:��� �'��� !�������� ���� ����  �!$� ��������������� ! 5$�&��� ��� �$%�������� ��3����������(�������&��������&����H����
�!!����$#�
�
9�����������&��� 7 � �$��'�6� ���������� � ������������� &� ���� � ����3���������������� �$��&�$6������������&���&�����#�
�
9������&������������'$�����������&���������&&� ��� ��������� � 4����� �$������'��� ����9#�-,@<1<=������������$�� ������
! ���� ������������� ���� �����7;��� 6��������Q��������!������������������� &� �����������:�'������7�����5 �������&�����
����'��� ����$� ���3��������������5 �����'��� !����� �������'�5& ��� ����'����&$� ������������� &� ����$���� �$�#�����
� ���� �����7;��� 6���������$! � �����������&���&����������'���C�#�
�
�%#�����.���)�����������������%���<����#�����
�
9�� ������� ��� ��� 6������ � :� ��� 6�� ���� &����� ���� �!!����$� ��� ������� ���&��� ���� �4%���� �'$6����� ��� ! %������ ����� ���
&���&�����#�
�
9����&&������������������&��6�������&������:�������� ����3�6���������������������� ��A����&������'��� !��������C��K�
 ��������$6���$�����!���$�������5��4%�����'$6����� ����&&� ��7��������������������6������� :� ��� 6�#��
�

	�	������,�51
)	�1

���
	�36�51
3��
�
�%#���������7�������#��������#�����
�
9��%��� ������!��������������$��&��������� $�$����%��� ������!���$�����A��'�� ����� ����$! � ��&������������#�
�
9����� $�$����%��� ����% ������������� ������������������' ��$�H���5���� !�����&�����������&��������&�����������5����������
��� ������6���������($����5�� ��������&� ����������!����#�
�
�%#�������8������
��������'���#�����&��#��
�
9���  ����������� ��� �$&I��� $� % 7���� A� �'��� !� ��� �'���C�� � �� � :��� ���� �4%���� �' �6��� �������� ����� �$�� ��� ����� ���
&���&�����#��
�
�%#�������#�%�����&�������(�����������#������%����&�%�/��%����&��#���#4�������>�#
&��&��#���#�%������
�������#����
�
9���&�����&��6����!� ����'�7;����'������� �� ���A�����$%�� �� ��������������($��$%������$���+�������?��4������� ���$����
����$%�� �� �������������$%�������� ������6 %����#�B������������N�����������������&������������� ������5��$%�� �� ����
�����������($��$%������$�������7;��� !����%��� ���!���$�������� �� ��3����!�������6����6� ��� �����&��������� �&�� � !�
&��������������'��������:�������������������&���������'$������&������� 7�������������6������� :� ��� 6�#�
�
�



�

� � � � 
��

�

�%#�����!���7����$���#��%���
�
9���$&�� �� ��������������� �� ����:� ��� � ����7��������&&� ��� ��������� ������4%�����������6 %������ �� �:����������:� �
�� �����$�$����������������������! $���&��������� $�$����%��� ��#������ �������������S���������������$%���� �$������$� � ����
��������� $�$����%��� ��#������ �3��������$�($���3�&����������������������������6��� ����:�' ��;�%���� ���#�
���������� � %��
�6��������� $�$����%��� ��3� ����� �!������'����� �$���������($��! ���� ���#��
�
�%#���������7����&&�����%����=���&$#����
�
������� ��� �����5����&���������$� %�$�&����� 5��5��� ���3��&�4�������������'����� �$���������($��! ���� ���3�&������
����� ��������6� ���������������� $�$����%��� ��#�
�
������� ! ������$%���� �$�������� ��$� �$��������&���#�
���&����H���������6��$����������!���� ���#�
9������ ��� �����5����&����������������� %����������������� ��������$�� ��A��S����� �$���������($��! ���� ���������!� ��
����������$� � ���������������'��%�� �������&���������������� !����6���������7 � 4��������� ������������ ������������
�S�5��� ���������� �� ��3�����������8�
,^�A������ ���������6 ���� �������� �&�� � �����$% ���� 6�������$%������� �����&&� ��7����A�������%�� ������������&� 7�����

�S�6� �������!!����� %� ! ��� !���������� ���� ���! ���� 4��3�����$�������������&��� �� ���K�
-^�A�&���������� ������5����� � �������A�������� �� �$���������5&�� ��� ���K�
0^�A������Q�����S$� �� �������$���6�����������!������������� ! ��� ����������&���#�
�
9���$6����� ����������� !���������$���� ��� �������&�� �$���'$�(��%������������&$��� ������������!����� ��3�!�� ������
�� �� ���������!!����$����������������I���������� ��� �����5����&���#�
����&&�$� ��������&&�������������������������&����7 � �$#�
��������I����'�5��� ��������������&�� � �������'��� !���������������$�$�������6����&�7� ��� ��#�
9���(����� ����������� ��� �����5����&���������! 5$���'��������������������������� <� ���������� $�$����%��� ������6��
�'���&��%������������6� ��&�$� ���������� � %��������� �$����$����� ���#�
���������������� ���� �������6�������7����A����� ��� 7�� ����'����&���#�
�

���(����� ������������&� �����������!�� �����%��� ��#�
�
�%#�����-���7�����&$#����#����%�$$�%#�������#�����

_������I���������(�:����5��� ��3������� $�$����%��� ��3�$��7� ��������������������?��(4������$��7� �������&&�����������
%��� ������!�����&��������'�5��� ���$����$#�
�
9����� $�$����%��� ���$��7� �3����� � �������!�"���������� ������������������I�������$&�� �� ��3��' �6���� ���������� !��
����'���#�
�
9����� $�$����%��� ���� ������������������A����� �&�� � �������&�����������&��������������:�������� ���� 6���������I�����
��� �'�5��� ��� ��� ����  �!����� ��� �������� ���� ��6����� ��5:�����  ��� ���� ��� �� 8� ���� ���������� ����3� �� �� ������ �� &���
����� ���A�������������5&����������&�����������&����3��� ��� ��A������� �&�� � ���A������� $�$����%��� ��#��
�

	�	�������,��13�7�	���3��55�)	�	�1
�3������67	�	��
�
�%#�����0���������#������''��#�#�������%����#�#��#�������&&������#%�8��8�����
�
9���$���������������'�5��� �������$%������������������ ��$�H��3����$��%��3�� 6 ������3�&� �����������3�;���������&�$������
� �� � :��� ����� &���� ��� ����� !�� ��5� � ����� ����� ������ ��� &����!�� ���� ��� ������ ��;��$� ��� &���� �� ���� �������
��������$������ �&�� 7�������� � ��$�����!�� �����%��� �������������(��%��������&�����#�
9����������� ��� 7��7�������������� ��$���&���8�
,^� ��� �$������� ���� ��%����$� ��� ��&���� A� ���6���� ��� ��;��$� ��� � � ��$� ��� ������ ��� ���&��� ��� �$%���� ��� ��� ����
��6����K�
-^�����&���<6�������$�� �$��3�����������!�� �3�� � ��$��������� ��<6�������$�� �$��3�����������!�� �3��������$������������
����'�5��� ��3���%����$�������&���<6�����������������H�����������������$�������������'�5��� �������$� ������'�?����
&��� !� �� �'�7;��� �'���� � ��� 7�� ��� ��� �'���� ��& ��� ��� ��� ��� � � ��$��� ��� ��%����$��� ��� ������ ��� ���&��� ���
�$%���� ��� �������&���<6�����#�
9�������������� ���$�����5�,^����-^�&��6����H����� ��� 7�$��3������������&��� �3� ��$&�����������'��������'�����#�
�
9�������� �$��&�$� �����'�!!����� ��������������� ��� 7��7����������$! � �����������&���&�����#�
� �



�

� � � � 
��

�

	�	����2�,�56��1
�O��)����1
�O�3���176	�1
�O�7�96�3�	�1
�
�
�%#����� *���5������,�����������
�
9����� $�$����%��� ���&������ ��!� ����&&���3��������� �$�������&��� �3�������� !�����&� ����������!�����A�������������C�3�
�� ���� ��������!�����������5����&��� ������������!������������#�
�
�����&$��� �������!�� ����������� �� ������&��6����H�����$�� �$���:�'�&�4��:�������&���������������$�$��6 �$�#�
�����
��������� ���A�����$� 6�������'�������6������������� ���&�$� �����������7������&������$�������&����(�:���&������#��
�
�%#�����  ���3������#����,�"%�%���#�����
�

 �������� !�����!��������������� �!$� ����3�&��������������;����3������������! 5$�A��'��� ����-�� <������3������� $�$����
%��� ������ �!������'����� �$���������($��! ���� �������&���4��3����!��&$��� ������!�� ����6������������!������������
���&��������3�A����� ������ ������!����#�
�
9����� $�$����%��� ���&����� ��������&������ � &�� ������!�����K������ �!���������&�����������&������������$� � ������A�
&��� �������������������������������������� &� ������������(�����������&��������&�$��#��
�
9����� $�$����%��� ���&���4���$%��������A����� ������ ������!�����������������������������(�������������� �$�����&����3�
��������� ������!���� �������$&�� �� ��3�����:�'�������������$&�� �� ����'��$�$��$� %�$3����A��'�5& ��� ������������$�����
!����3�� ������<� ��'��&���$�$�&����%$�#�
�
9����� $�$����%��� ��� �!������'����� �$���������($��! ���� ����&�������� �����������������������&���$��������� ������ ���
�������#�
��� ��3��������������A��'����� �$���������($��� ���� ���������&&����������� ��� �����5����&���#�
�
9��&����%�� ����'���!�����&����H�����$� �$��&��������� $�$����%��� ��������������6�������$&�� �� ��#�
���$� � ����� ��
H����&� �������� ���0��� ���6�����'�5& ��� ������������$��&�$6���&����������������&���$��A��������� �����������&��������
���&������������'����� �$���������($��� ���� ���#�
�
�%#����� ����7�<����#�����
�

���������� ������ ��3������� $�$����%��� ��������������!���� �������� :� �������K�A��$!���3����� :� ������������$� %�$����
;��� ���A� ��������������������&�������� ��$����$�#����������  �6��� ��A������!!��3�����&��6� ��� ����&����$�������&����
�$�� ����������� !�3�&�?���������$��� ����$6������������$&��� ������������ �&�� 7�������������&�����������&�����������$�� ���
������6������#�
�
9�� ���� ��� ��� ��5� ���&���� ��� ��� �$&�� �� ��� ���� ������ �'�5������ ������ !���� ���� ;��:�'A� ��� ! �� ���� �&$��� ���� ���
� :� ��� ��#�
�

	�	���2�,�)1
	��	�	�1
�
�
�%#����� ����)�&$�#����P�����#���������&�������
�
���������������� ��������� 6������!�����:� �&��6�����'$��6���&�������������$�����!���� ���������������� <� 3������������
���� :� ��� ��3��� ������������&�����������&����3��� �����������5<� ���������� $�$����%��� ����������$&�� �� ��3���������� ����
A����;�� � �� ��������� 7����5����&$�����#�
�
�


