
�

��



��

��

��������� �

�������������	��
����
��� ��

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

���������������������
����	����� ���

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

��	������
������������������� ���

����������	

	��
����� ���

���
	��������
���������������


	�������� ���

����	��������	�������������� ���

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

����������	

	��
����� ���

���
	��������
���������������


	�������� ���

����������
���
�	�	���� ���

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

����������	

	��
����� ���

���
	��������
���������������


	�������� ���

����	��������	�������������� � �

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

����������	

	��
����� �!�

���
	��������
���������������


	�������� �!�

����	��������	�������������� �"�

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

����������	

	��
����� ���

���
	��������
���������������


	�������� ���

����	��������	�������������� ���

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

����������	

	��
����� ���

���
	��������
���������������


	�������� ���

����	��������	�������������� � �

���������
�������� ���

�



��

��

�	

	��������

��	����	��

�������	
��
����������

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

$���������
���!�
����"������������������������!�����

����������������"�����
�!�����
 ������������!������������!����������
����������&��������������������
���'�

(�� )������ ��� 
������ ��
��� ������� �����"����� ��� �������� !�
������ !��� �� �������
	
��
��������������!����
��� ���!���������
��� ����� �����������*� ���� ���������&�������������

�
����������'�

(�� 
�!!�

�� ��� �������� ��� ������ !�������&����� ��� ���� ����� +� 
����� ��

������ ���"��� ���
!����������!�
�����������������	
��
����������!���������!�����������������!�
������ ��
����������""�"����������� ����������������������������
��������*����� ��� �'�

,������"�����������������--��"������!��
���������������������!��������"�����!������������
	
��
�������������!�.�!��������!������
���!��!������������������������������������ ��

��������*��������������
-������'�

/������ �����"��������
���
��������������!�������!������������������
�������
�����"��������"�������
����
������!���
�����������
��������!��������"�������������--�������!���!�� ��"���������
����!�����!�����)�����'�

/����
����!�������+��������������&���� �"�������!������!���������������������&�--��������������
����������!�������
��������� -��

������ ����������������!������ ���� ���"������������!������
����������������������������� ���
����"�'�

/&�!!�����"����� ��!������!��� ��� !����������� !������!��� ��� !��
��� ���""��
����&��������"����������
��
���������
�������� ������!���������������!���!��������""�������
!���������������������������
����
�!����'�

0� �������������
�"�������
����!�����*�!�����

������������!����������!�������--�
�����
������������������!����� ���
�1�� ��2345�!���
���������

�������������������'��

����-����-�����������
����������"��!��
��������� �����!���������""�������������"������
�����������������������-�!���������
����)����������������������������������
!�������!��������
��������
����!���������������������
��

����������������������!�������������-���������������
����
�����������������������
�����!����������+����
����'�

/&�������������!������������������ ���������� ��� ����������%�%2�%����
������ �&������������
)�����������������������
����� ���������"�����!��
��� ������������������������ ��!���
������ ������� �����"����������

�����������������&���������������� 
�!������  �����""�����
�� �!�������������
��� ����!��������������������������������6����������������

����
�!�����
����������
��+�����!���'�



��

7�

��!��������%�%�����������!��-����������
�����������������
 ������������ ��
�����������
�����"���� ����
�
������������!����������!�������������������� �����!��
���������������������
������ ��� ��
������ ����&���������� ��� �����"����� �� ������� ���� ��*� ��
�������� ��� 
 �������
����&�
���"�������������-����"�������&���������!������������
����'�

������� ��� 
!����� ��� �����
�� ��� ��� ��
����������8� 9������� ���� ����������� ��� ��������
!���!���������
����� ��� ����������������� 
�
�������������!��� �&������� �������--������� ���
!������� ������ ��
���
�������� 
�!������ ����������� ��� �!�����!�� ��� ������ ��� 
���� ����
)�����'�

���������������-����������
�
������������������������������������������������������"�����
!��� ��� 
!��������--��������!��� 
�!!�

�� ������ �� 
-������ �����""����� ��
�������� ��
����

��
��������� ��� �������� ��� �� �������� ��� �"������ ��� ������ ��� �������� ��� !������
�&���� �"������� ���!��!���������
 �������������� �����
��
������������ ��������!���������

 ��������������� ��� !�� ����� !������
��� 
��� ��� 
���������� !������ ��� �� �� �����������
���������������!��
!���'� �



��

:�

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

$�����������34;4���<��
!������9<=��+������������������������������"��������!����������
��!�����

������������� ������
���������
�����"����������
��������!�������-��������
�!!�

����
!��
!���'�

����� 0�����!�
����������<��
!�����9<=�� 1�!������������
���"������������29�!!���!���
<=�
!����5'�

����� /&���� ������������ �� ��������
-����������&��������
������� ���������

������<��
!���
����� ������
������<����������>?�� �����!�
����������9<=��/��'�
������ ��
���������<������@������������9<=���'�'�'�'�
����� (�� ��
����������
���������� ���A���������������9<=���'�'�'�+�!����-�!�������/=A��


�!��������������(�B�4%%%C�%%D'�
����� ��
����"����������9<=���
��E���/���9�������������'�
��� � ��
����"����������9<=����������

���#�� ����'�
����� ��9���!�����<� ������)��������� �����!�
����������9<=��)��F'���9<=���'�'�'�

 ������������������""���--���'�
����� 0������!���
����B�/9��
'�'�'��
�!�����
��!����""���������������"�����������

�!� ��

�������������������!�����������'������
����#�G�H��
�8��>���+�!�
�������������9<=��
(�!'�

!���� ��9<=�� �'�'�'� -�� ��� 
��� �����

�� ���� 
�������� �I�=��������!����9I����� <��
��
(�������'�

!��!� ��
����"��������)�������9��
����
'�'�'�����!���
�"������������
�!�����
��!����""����
�����������"�������� 
����-������������������� ������!���������!� ����!����������
�������!�'�

!���� �����-�!�"�����������
��������)�
����������������������9<=���'�'�'�
�!��������
������(�B�37%%3C�%%7'�

!���� �!���
�"��������3�':%%�������!����������������������
�������<��
!��'�
!��!� �����-�!�"�����������
��������)�
���������������������������!���""������/� �����������

��9<=���'�'�'����������--�!���������������������
�!��������������BF����3D%%3C�%%J'�
$�
�����������!������"��������)�������9��
����
'�'�'������9<=���'�'�'�

!���� ����
���������9<=����'�
!����� �����-�!�"�����������
��������)�
�������������������!��������9<=��/���
�!�����

���������(�B�37%%3C�%3:'�
!���� ��9<=��)��F��!���
�
!�� (?>9��)��F�K���'� ?)�� 
�!����� 
��!����""���� ������

!�����!����""�"�������������������������!�����(?>9��0��G������
�)��F��
�!�����
����������� ��!��� 
 ��������� ������� ������
���"�����������"�������� (?>9��?)'�
������������
�!�����������
������L���
�������������

��������!!����'�

!�!�� $�
�����������!������"��������(?>9�������9<=��)��F'��
� �



��

;�

���������������������������� ����9<=���'�'�'��
�������������������� �������
������������!���C��

• ��!�������� !�������� ����&�--�!���"�� ��
����&�--�!�!�����������
�������������!�

�M�

• ��!��!����� ���� �"�������������������� �����������
�
�
������ �� ���� ��������� ��������� ���� ��� �� !���
����!������ ��� �
����"�� ���� ���!���� ��� ��
!��!�������M�

• �
���
������������������"�����!�����!����M�
• ��
���
�����""�"������!��� �����������

�����!���"��������
!����������������
!������������M�

• �����������&�������������� ��
���������"���������&������������������������!��
����
��� ��������� ������ �����"����� ��� ������������ ���!�.� 
����� �����"����� ������
����� ��
���M�

• 
�� ��������������� 
�������� 
�!���""����� ������ ������
��������������� �����9<=����
�����������""������������������������������� ��
���&�����
�����������"�����
�
������!������
��
!��M�

• ��������������!����������������������
��������)�
�������"�������M�
• ��
������ ������ ���
!��"����� !������� �� 
����
!������� 
����� �

�� ���� ����� ��� �������

������� ����"����������������"�����������
��
���������������������

���M�
• ��
�������� �����""�"��������� ����������!������������!�����!���"�������'�

���� �����	

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

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

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

���

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

/�� ����"����� ���� )������ ��9<=�� 
�� +� ���-�

���� �N������� �� ��� 
����������� �N�"������ ���
�������������������N���������������!����������������������������-������������������� �����
�"�����������������������������������!��������!�

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

��������
�!���""��
����� ���'��

/��������!���"���������-�������������������"��������-���
!������������� ��������������""�����������
������
����������������������������������������������������
��������)�
�������"�������M�
������������ ��
����������������������� ��
�C�

• �&�������������
��
����������M��
• �����--�
��������&����������� ����� �
������&�
����������)��������9<=���������������!��

�"���������������������� �������������!����������������������-�

���M�
• ���-����"���������������������
�����������������������
��������)�
�������"�������M�
• ��� 
��
�����""�"����� ��� ������ �� !������������� ���&��������"�� ��� 
����
-���� ��� �
����"��

������������������

����
����
������
����������M�
• �����
���������������������������������
!��"����������!�����M�
• ���!����"������������!���������
����
�����
��������)�
�������"�������'�

� �

��  �!"#�
������� ��		
���
� ��
� �	��

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

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

��
��� ��� ����
� ���
���� ���

���
������ 
�		�
������ ��		
�

��

�����
���	������
�



��

J�

/�� ������!�� �"��������� ���� ����!������ ��� �� ������� ����)��������9<=��� 
!�����
!���� ���
��&�����
������������������� ��������
����"��������������������
�������!��
���������������

������

 ������� -������� ���!�.� ����&��������� �
������� ������ ��!���
��� ���� !������� �� ������ ������
������

���'�

(�� ��
��������)�
�������"���������������""���� 
�!����� ������
!��"����������������� (�B�
4%%3C�%3:�� (�B�37%%3C�%3:��������� 
��������<��BF����3D%%3C�%%J� 1�����������%�3� 
����
�--���������������
�"�������������������������BF���3D%%3������(�B�7:%%35��+����
���������
��������� ���� ��������� ��� ������� �� �� ����!���� ������ ������!�� �"�������� �� ������������ ���
��������������'�

/������"���������)�������������������������
�!�����!�����������������������
���
������������ �����
������"�������� 
���� ��������������!��� �����������������
��������������������������
!������������&�--�!�!���������&�--�!���"���������!�

��������
!�������
����
-��������������� ��
���-�

���'�

I������������ ����
 ���������)��������9<=��
�������������������
����
-�"���������!�������

�����������!����
�����M����
��� �����!�
���������������������������
��������
�������
��
����&�����
�� ���� ��!����� ��!� ����� ��� ��!��� ����� ��
�� ���������������� ��!���������
���������� ����
 �������
��������
���"������������!��������������������
�� �"����--����'��

/�� ��!������"����� ��!!����� +� �������� ��� ���
���� ��� ������ ���� ���������� ���
!��������"�����!��� ���=�
���
��������
�����)�
�������"���������� ��� -��"�����!��� �����
���������� ���'��

�
��

�����	���������

#����%�%���
�����������&��!������"��������(?>9�������9<=��)��F������������������
�!�����
����)��������9<=��+�
����������������J���;������������������������9<=���'�'�'��!���
���
������<��
!����+��������������������������� ����������������������������3%%O����������
���������
�!���������)�����'��

B�������
�� �������������!��������������������
�������������������-����
!�������������!���
����
!�����!����""����������!������������
�����
�����
����� �����!������"������'��

(�� 
�!����� ���

�� �������� �� ���� )������ ��� 
���� �� ������� ����-����� ���� ���

�� ���
<���������� ���� =����� >����� �� 
�� ����!��� ��� ������������� ��� ���!���� ��������!���
������� ��������� 7� 
�!����� 
����������������!�����!����� ��������� 
�����������

�� ���
������� 1$���!��5�� 9������ 1������5�� 9���!�� ��� <� ����� 1)�������5� ��� ���
��� 1#�G�
H��
�8��>��5'�

��
�����������&��!������"�������� (?>9�� ����������)��F�� �&�--�!���������!!����� �����
!��
��������!�����--�!������������'�

� �



��

D�

�

�

��
��"����

�#�� � ��
��$���	�%�����

� &
�����'�$()*+(��,�,-,�
<��
!���

� � �	�������'�$()*+(���./�
9���!�����<� �����

�� +	����0��
��'�$()*+(��
��
�����������-�����

� � 1���%���'�$()*+(������
9������
�

� � � � �������'�$()*+(���0�
9������

� � � � 0�-�'�$()*+(�&�%�
���
���

/�� ���
��"�� �������� ��� ����������� ���
�� ����&������� �!!��������� �� ������ ������ >�����
��������� ��� )������ ��� ������������ �--�!�!������� �� 
������� ���!����� �!!��
!����� ���
!��������!������!�����������

�!���������&�

�
���"����!��!�2!�����!�����������������
�����-�!���'�

� �



��

4�

/�������

��	����������

�

�

�

�

� �



��

3%�

��#	����%	��	���������$()*+(�

��9<=�� �'�'�'� +� ������""���� 
�!����� ��� �������� ��� ������
���"����� �� !���������
!�
�������������"��������!���������
��"�������&�

��������������"����
����������
���������
������
���"�������������������������!���'��

/��
������������!����������� �����!�������9<=��
����
��
���������!���������������
������
���������
���"�������������������������������&������
���"����������� ��!�����!������
���� �������������
��������������������
������������������!�����������������������������������
��
��������������������
����������!!�"��������������������������������������������!�.�
�&�
������������ �"����������������"��������� ������������������"�����!���������!��������'�

���&���������������
������
����
�����!�
���������������������������=�������"������������������
���������� �� =�
!��� ��� ��� ��������� ���� ��� B����"����� !��� ������ ���������'� (�� �����!���
!��
������������)�������� ��������!�������
��!�"�������������������� 
���� 
������
�����
�� �
�����!�������������������������
�!����������������������� �
����'�

�

��9<=���'�'�'�+������������9��!����I�������!���"��������19I�5�����3:���!������344J�
�� ���� �7� ���������� �%%3� ��� 
�������� �I�='� (�� !�������� 
�!����� �������� ��� �����
D'D7%'%%%�%%��
����
!�������� ��
�����
���� �
������'�3J'%%%'%%%��"��������� ���������������
��������%�:��!��
!���'�(��!��������-�����������������������������
���������"������+���������
�D�43O'�

��9<=�� �'�'�'� +� !����������� ��� /8
��� �'�'�'�� �������� ��� �����!���"����� !��� 
���� ��
<��
!��'��

� �



��

33�

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

	�������
����	����	�
���	��������	����
���������	�����	���
���	��������	���������	���������� 	������	�	�	�����	������#���������
��������	��������������������
�������$���������
���	!�

(�� �������� ��� �� �����!�� ���� )������  ����� ��
!������ ���&�������� ������ ��������	�
 ���


����	�
 ����������
 �
 
��
 �������
 �������������� �����
��
��� 
�!����� ������� ��� �
���
����&���'� 3��2��
� ���� I>$� �� ������!���� 
��� 
���� GGG'��9<=�'!���� !��� 
�� �������� ����
��������������-���������'�

����	
	����#	���
��

(�� (������ ��9<=�� �'�'�'� ������ ����� ��
�� ���� ����� ��
������� �� !���������� !��� �--�!�� ��
����""���� �� <��
!���� I������� 9������� ���� ��� <�������� $����"�� �� �������M� ������ ������
������������������� ��
����������������""���������&�

�
���"����!��!�2!�����!�������!���
����""��������!��
�����������'��

��9<=��+� �����������
�������������!���������
����� ������ ������������"���������� ��������
������
�������������!����
���������!�����

����������������&�����������������-�!����
�

�
���"����!��!�2!�����!��������������!��
�������������������������������""���'��

�����������
!������
������ ���!��
!�������� �������&�--���������9<=���� ���
�

��������
��!�

�������-�������������������
�������������!����������
���������������������������������
!�
����"��������
�!�������������!���������
������������������������>����'�

� �

� �



��

3��

/��-��"�� ������������9<=������������!��
������������3%%�-��"�����������!��������� �
����
��������������

�����!��������'�

��



��

3��

2����	� 	%�����%�� �	�	��
�� 	� ��

��.��
�� 	�� ����

��
	%�����%���

#����%�%���� �������!�����!���������������)������+�
������������3�J�3����������������M�
����� ��
���&�����
���������������
��������
��� ����"������-��

�������
��
��������""��������� ��
��

��
���������������������������-������������������
�� �"����!������������!�.�������������!��
������
���"������������!������� �������������������������
�����'�

/����������
����������
���������������������������������� ���!����������� ��������&�--�����
������!��
���������!���������� ���!��
�'�)����--�������������������������� ��-�����!�������
��
���������������

�����!�����!������������������!�������������������������!����
������ �� �
�������'� (��)������������ �������
!����������������"����������������� ������
�&�--�����+� 
����� ������������ ��������������--�����������!��
��� ��������!���������"������ ��
�������
��
��� ����
!������������������������
���������%�%'�

(��!��
�����"�����!�6�� ���)��������9<=�����!�������&�
��!�"��� �%�%�� ��� ����
���������
��
��������!�����!����
��� �'�A��
���� ������������� ����
��� 
��������������������� 
����
�����"����������!�����������"����������!�����
����������� ������!!�"�������!�����������
 ���-�!���
��������
�����
�'�

3�
��	%�����%�� !�!�� !���� !����

19���������������5� �� �� ��

=�!� �������� ������������������
��"����� P�3�J'3�J� P�37;'�4;� P�377'%4;�

��������!� ������� ��������������������������""��-����� P�JD;� P�4J4� P�;33�

��������
��!������� 1P���%5� 1P�:�5� 1P��;5�

��
��������� ������������!�������""���� P�3'�%J� P�3'%::� P�4:D�

� �����"��������!������� 1P�475� 1P��D5� 1P�D45�

��� �����-����"����� P�J� P�J� P�D�

>���������������
��!����� 1P�3J35� 1P�D35� 1P�D�5�

2-�4+(�($454)&$4��(5(+-64�7-8� 9��:�,� !� 9����,�� � 9��� ,����

��
����������������������� P�73'7;3� P�73';4�� P��4'4D4�

��
������������-��������� P�;%'43;� P�;4'77D� P�J%'3�%�

��
������������-����"������� P�3�7� P�3J%� P�:J�

��
���������������"����
��3� P�3:'%;D� P�3:'%7D� P�3:'%7D�

��
��������������������!��������
���"����� P�:'4�J� P�:'�7J� P�:';�%�

/�����������
������ P�3%;� P��:� P��3�

2-�4+(�($454)&$4�3&�6+&*0&64�7*8� 9��!:,��!� 9��:�,���� 9��:�,�� �

�� �� �� ��
2-�4+(�($454)&$4�6+-66(5064�3-���+0""4� 9�� ,���� 9���, :�� 9���,����

���������������!!��������������������
 �����"����� P�33'3��� P�4'D4�� P�;'437�

����-����"�������� P��'4%J� P�;';7�� P�J';DJ�

2-�4+(�($454)&$4�6+-66(5064�3-���+0""4� 9�� ,���� 9���, :�� 9���,����
� �

�������������������������������������������������������������
3�����������������������!����"�������� ��������
���������������"����
��� ������

���������� ������������ ������������
�������
����� �"��������&�

�����������
�!��1�������� ����!������

� ��������3���!�����5'�



��

37�

"���%������
�������	������
%����

��9<=���������������� 
 �������&���� ������� ��

��

�

�������������������� �����������
������������
!�������-����������"�������������������������!�������������������-�!�������
����������������!��
�����������������������'�

/&�����
�� ������ ��� !��
�����"����� ���  �����"����� ���� ��
!���� ���!������ ���� ����!������

��
���������"�������'�

/��������������� ����� ��
!���+� ��� ������!��� �&�����!!��� 
����������� �&������-�!�"���������
����!������ ��
!��� �"�������� 1-����"������ 
�������!��� ��� �� �����!��� ������� ��� ��������� �� ���
!�������!�5��
��������� ������--������������������������!������������� ��
��������!�

��
����������������������"�������'�

(�������!������������!��������
!���������-�!����
������
�������'�

3��	�
���	���.�	�
��	;�

<� ��
%��� ��� ��
���� ��.�	�
��	C� ��� ������� �� ��*� ��
������ �� ��� �������� ��� �����"�����
�������������!��������������"�������������������

����
��!�-�!����"���������������""�������
�����������������������������
�� �������������������� ��
���'�

<� ��
%��� %����
�%�C� �� ������ ���������� ���� ����� ���� !����������� !������!�� �����������
��� �!��������������

�������-��
����������!������!��
����������

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

�'� A��
��� �
������ 
���� �����""���� ���&�������� ���� ���

���� ��

�
�

�

�������� �
�����-�����%�3'�

3��	�
���	�
�%���	;�

<� ��
%��� �	��
�����%���
��	������C� ����������������!���������������������� ���"�����
��������!�����������������!������ ����� ���������
��"�������� �����-����!���!�������"��
���-�

������� ��� ���� �� ����� ����
���
������ ���� ��� �"������ !��� 
������ ��
������ ���
����
�"��������������������
��"��������-�!����--�
�'�

/��������""�"������� ������������
�� ��
����� ���������������
���

��������� -��

��������� ���
������!������ �����""�"������������� ��
���'�

<� ��
%��� �	��
�� ����� 
���
	� 	� 
�%��	���� 
��� ��#���C� ����� ��
!��� 
���� ��� ��!�����
�� �����

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

����
��������)�����'�

��9<=�� �������� �������������������������������*���

������ �� ��
!��� ������ ������� 
��������

�!���""������ �� �������������������N�����
��������
!����������!�

���"������������ ��������
� ��������
����"������������!���M���-�����
�������
��������!����������0�����"���������=�
!���
������&����!�������� ���������������������������������
!������� ����������9<=�����  �������
������������� ��� ���� ���� ��!�

����� ����-�!����� �� ���!�

�� ��!������!��� ����������

���"����� -���������� ��������""���� �� !��� �&���"����� ��� ��
��
��� �� ��� �����"�����
(��� �������1��(5�����������"��������������������-������ ��
��!�-�!��'� �



��

3:�

<� ��
%��� �	��
�� ��� %���#�����	�
�� �	��	� %�����
�� ��%���C� ��� ���
��"�� ��� ��� ����������
������-�!��!�
Q� �
��������!����!�

�������������!��-������!������������--����������������
������!���
!��"�������-�������������������������������
����"������ �����������!�����'��

3��	�
���	����.�
��	

�	���#	����%	;��

<���
%������.�
��	

�%��
����
=C���&�������"��������"������������������������ ����������� ���R��
!�����!����� ��������� �
������ �� ��
!��� ��� ��!������� ��� 
��"������ �������� �� ������
������"������'�

<� ��
%���%���	

������

�%%���%�.	��	
�%�;� �&������������������""�"�����������&���� �"�����
��!������!�� �����!�� ���� ��� ������""�"����� ���� !��
!����� �
��
�"����� ������ �

��� �����
����!!���!8�����
��������*�������
����
�-�
��!����

(����
!������������
�����������������"��������+����
������������ ��
���N�����""��������
�
��������
-���G���������������������� ��
�� �N����
��"���������
�����������

G����!���
!����"��
�������!�������!!���������������'�

(��������+�
����������""����
������������
��
��� ���������������
�
��������!������������������'�

<� ��
%��� %���	

�� �� ����
����������	>� 	���%�%��� &6� 	� %��
����
�� �	�� 
	�#����C� ��� 
���������
��-������!�� ������ ������� +� ��� !�������� ������������ ����� 
!���� ��� ����������� ���
!�
������ !����
������"�� ����� �
����"�� �"�������� �� ������������ ��� !���!���� ��� �--�����

���������������� �������!�"����'��

/����
���������������
�
�����+�������������!������!�
��������!��"��������������������!��
���������
��"���������������!��������������������
��������������� ��
���������������������
�����
��
����������� ��
���������������������!�'�

/�� ��
����������� ��� !����� ��� ��!
��� ��������������� ��!�� ����� +� �����"��� !������ ���
�������������-����"����'�/&�!!�

�������
���������
�����"�����������!������� ����������
�� ���
+�!��
�������
���������
������
��!����""�������+�!�����������������������������������'�

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

�!������
������
��!����""���'�

<���
%���%���	

����������
	����	��	����
���	�
�����C����!��
!��������)���������� �������������
��������������!��������������������-�!��������!����������������
��
�"����������
!����������
����������"�����������������
���������!��� ���!��
�����"����������� 
��������*�!����
��
������� �� ��� �������� ��� ��� �!8�� ��� !��� ���!���� �����"����� ��6� !��
���� ��������
�!�����!�����-����"��������������������"������'�

<���
%������%�������%	C�

��9<=��������������������������� ��������9���������3������%%D����������������  ������
���������� ���!�������������!�"���������9������� 
��

������� ��
�� ��
������������!������
�����!����'�

� �



��

3;�

/�� ��!����� ��������� !������������� ��� � ���"����� ������� ���  ����������� ��

������
�������R������������
�����
���

�����!�.�+�!��
��� ����!���� �������� ����"��������������
�� ������������ ����������� �
������ ��� ��
!���� ��� ��!������� ��� 
��"����� �����"������ ��
������
����� ������������!�����!�����-����"��������������������"�������

=����� ������������������� ��-�
!�������������

����������������� ���������������!�

��������
-��������������������������������
����'�

� �



��

3J�

-����
�����)�
	�����
��	��
��	����	��(����	�	�
�

/�������!����"��������2-����"����������)��������9<=��
�� -�!���""��
���&��������"������
�� ��
���
������������ ������������������� ���'��

(�� �!!�
����� ����&�������������� ������ ���
����� ��!�����"������ ��9<=�� ��� ���������
��!�

�������-�������������������!������
��������������������������������������������

����
���&���� ���� ����&�"������ 1
��
�������5� ��� �� 
������� ��� ���
��� +� 
����� �
�������
�&�������������� ������ �����!�� ��� ������������� !����!����� ���� 
����� ��� �����
��� ����
�--������������!�

�������������������-��"�����������������������"��������� ���'��

)����!�����-�����������������������!���������!������
��
����������������!������+�
�����
�  ����� ��� ���!��
�� �������� ��������� !��� �� ��
�� -��"����� �"�������� ��������� �����
��
��������������������� ��������� !��� ��  ���� 
��
��������� �&�
����������
������!��
�� ���
�����������&���� ����"��������J�����!������!������������
��
���������!��������������9<=��
���������
������������!��
���������������������������� ����!�
�������
������� �������1 �
�����
� ����� ����!���� ��� �"�����5�� 
��� !������� �� 1������!�"����� 
�� G��
����� 
�!�����
�����!���"�������������""�"��������!��-����"�5���
����
�� ������������
�����"����-���!��'�

I�������� �������!��� ����������
�������������*����!�����������-������ �������!��
����"������
�������+������"����������9<=���  ������������

������
������!��
�����!��� ����������!���
�����������*������������!��
���������������������������������������������-�!���!���
�� ����
��
�������'�

�

� �



��

3D�

/�� �������� !��� 
����� ������
����� ��� �������� 
������!�� ���� 
��������� ��� �
!����� ��
!��� ���������� �� ��� �
������� �� ��� ������ ���� �������!������ ��� ��9<=�� �� !��� +� ������� ��
��
�������'�

�
��	����	��$()*+(� �
���	�
������
%��
��	�%���#�����	�
�� -
�	

�
�#	�	���
	�	

���	����

��	����	��
�	��%������
�����$()*+(�

&�#	

�
����
�

�

• �

��������������"����
���
• ��"�����(=�����
����G���
• ������� ����  ����� ���&�����
�����!���"����� �� !��-����!��
������""�������<��
��(�������������������
���������� ���-�

������� ����!���� �����
�� �
������� �
����"������� ��� ����� �����
���
-����"�����

• ������� ��� �
!����� �� 
�������� �--�����
������-��"��������(� �
����=�������
��

• (�!������ ��  ����� !���� !��� �����
��� ���
�� �
��������
����"�������
����!���
���

• 0�
���� ������ 
���� 
�!����� �� ������
��������� �������� �� ��� ������ ���
�� �
������� �
����"������� ��� �����
���
������""���� �������!������� �� 
��
��!���
���

• ���
!�������� �������"������������)������
��9<=��

• =���"�����������
!�������������&�� �
��������
• I��
�����"�� 
����� �

����� ��� ����������
)� �����!���
�����
���������������������� ��
��� ������ ��������� 
���&�������� ����
������������ 
���&����������
�"��������� !��� ��-��������� ��!��� �����
���-�����!���������������
�!�����

$��	�
���
�

�

• ���� ���� �� ����"����� �����������!��� ���
�����������
���

�

• �����G����
����"���������!�
������2�����
����!�����

• A��
����������� �����"�����-����������
• �����������

�
���"�������!����������
• =���� ��� 
�������� �� -����"����� �����
���������� �������� ����� ������"����� ����
!�������

• (��������������� �"������������
����"����
������ �
������� �� ���� !������� ���� ���

 ������������� ������������

• � �����!�����!��������

• �--������������
�!���""���������������
• �--���������� �� -��

�������� ���� ���!�

��
�������� �� �--��!�.� 
��� ���������� ���
��
���

� !��������8� �� ��� ��
������ ������
�����
��!������!��
������

• ��
������ ����� 
 ������� !��������� ���

���"��������
�����""�����

• �����������!��!������������������-�

����
���
������������"��������

�
���"���������
-���2
����������
��G2��G��

• ��������� ���� �"����� ���� ����������
��!���!��� ��-��������������������������
���������
��"���������������������!��������
�����
�����������������

-��	��	��	��
	

��	�	�

%��%���	�
��
�

�

• �����!���"��������� ��������� ������2
������
��!�-�!���
������!���������-���2
�������

• �����!���"����� �� �� ���� �� �� !����
2

����� ������!��� ������ �

�!��"����� ���
!����������

• I�������������������!��!�����"���

3��	��	�
��
�

�

• ���� ���� �� ����"����� ����������� ������
-��"����� =�
��
�� >����� ��
B�����""�"������

• ����������������!!��������
������"�����
������ ����"������������!�����!��

• ���� ���� ��� !�����!�"����� �������� 1�2
���������!��!��5��

• (���� ����� ��� -����"����� 
��
!�������������������""��� ��

• ��������� �������� ���  �����"����� ������
���-�����!�����
���������"��������

• ��������� ��� �� ���� 
�!����� �� �� 
���
������������
���������������

�����
�!�-�
�!��
���������
�����

• �����������!!���"��������
• B����������� ��� ���!��
�� ��� !��
!����
���
�����������-�

��������

• ���!��
�� ��� -����"����� �� 
 ������� ������
!�������"���

• ������!��� ��������� �� �� 
�
����� ���
��!���� �"�����������!����!���

• (�!��
������� �����""�"������������� ��
�����
• I��
�����"�� �� !��� ���������� ���������
����� ������� �� �� ���&����������
����&�"�������



��

34�

1����
�����
�

�

• ���!�

����������-�!���� �����"�����
• ���� ���� �� ����"����� ����������� ������
-��"������!���
����

• ��������� �� !�������� ��
������ ������
!����"�����!�������������

• �������������������!���
������-����������
• ��

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

�������!��� ���� ��� �������������� ������
������������ �����

$�����
����%�����
�

�

• ���� ���� ��� ������������� �� !��� ����2
���������
�����������
!�����
�����������
�
����"����� ��� ��
������� �� ������ ��
���������������!���������

• I� ���� ��� !��-������ �� �������� !��� ���
������!��������
���"������

• (��"���� ����
�
������������
 �������
�2
!�������!����������������������������

��
����)�������

• 9������������ ����� ��
�� ������
1
�������G����
�!�������G��
5�

• ����"����� ��� �����""������
��!������!�����
!�����

• ������������������������
!��������!���
����� ��
�� ��� ��
����������� �� �
�������

�������� ������!��
�������������"��
!����2
�� �����

• ���������"�����!���>�� ��
������!���������
��!��!�� ������ 
 ������� �� ��--�
����� ���
!���
!��"�� �� !�������"��
���������
��!�������!��!�2
!�����-�!����

• B--����������������������� �� �������������
����&�!!���"����� ���� )������ ��
����&���������

• � ������� ��� ���!�

�� �������� �� �� ����
��!��
!��� 
�� ���������� ��� !����"�����
����������� �� ��� 
������ ������ ������"�����
�������-���������������������� �������9<=��
�� ���� -��������� ��� !��� ��� )������ 
��
�����  ��������

• �����!���"������� 
�
�����������9<=����
������������
 �������!�������������!��
�����

�!�����

&

�
��������
�

�

• �����"����� ����� !�������� ��� 
��
�2
����""�"����� ������ �

�!��"����� ��2
��������
��� �� ����� �����
�� ������
!��������
!�����-�!��

• �

�!��������������
�����������
����������
������� �� ��������

• ����������������-����������� �����
����������
��
!��� 
�!����� �� ����������� ��� ������ ���
!���������� �������

• ������
��� ���&������������� ����
-���!��
�����
����
!�������������������

• ���
�� �"����� ������ ��
��
�� ��������� ��
!��!������������&�!��������

• �����"����� ������ �!�
�
����� �� ������
����� ��
��������������

• ��������"����� ��� ��������������� ������
B������ �� ��� � ������� ��
��������� ������
#�"�����>�����

,�
��������������������������&�����
�����������������
�!�����������!��������������������������
����������������
�
���������������)=(�1)������=���������(������� �5��-�����""�������������-�!����
���������!���!��������������!��
����� ����������-������
�����!���!��������)���������
!������ ������������� ����������������������������!���
��������������������� ���������
���)��������������
����
��
�������'�

(�����!�

����������
��+�
�����!��������������
����������8�9��������!������!��� ����������
���� ���� ������������ �� !��� ��� 
�������� ��� ������ ��� -��"����� ������

���� �����  �����
������!��'�

/��������!���!��� �������������-�!����!��������������������������������!����"�����
����!���� ���!�.� ��

���� ��-����"���� ��� ��!�
����� ������ 
��
�������� �� ��-������
��

���&���������!�����!����������������
�!���������)�����'�

� �



��

�%�

(�����!�

����������
�����������������+�
�����
�����������!�������
�����������!���C�

�

(� ��
������� ����
�� ����&�����
�� ��� ������������  ������� 
������""���� �� ������
�������
���-�!�������������!�
�������������!�����������������1 �������-�!��
����5M���������!�������
����������!��+�����������
����"��������-�!������&��������"������������������������������
��������� �
�������9����������1�

��S5���������
��
��������1�

��T5'�

���!�6�����������*�������������
����+�
�����!����!���������������&���������������-�!���������
��*���� ����+����
������� ��"�����������������������'�(��������������������
���������������
�����
�� 
���� ������������������"��
��������� �&�"��������� -�!���""���� ��� �����!����"�����
����������������-����"��������2-����"�����'�

=�
�����������
!��
����������������������&����
��"�����������
���������������������+�
!�����������-������������""������������!!�����*�!��
�� ��� �����!�������������������
������������!�������������!�����
����������� ��������!������������&�"����������������

��
�������'��

/��
������+�
�������-������!��!��������������������������������������������� ��"����������
����
�����'�

�������� �
������������!����������� �����������
���������������
���"�������#� ������
�%�%�� �&�����
�� ��� ������������ +� 
����� ����������� �� ��
���"�� ��� ���� ����� ������ ������
�����!����"�����1�%3J5��
�!!�

� ��������&�����
������������������
����!����������������
���  ���-�!�� �������� ���� ���  �������� ������ 
��

�� ������ ���� ���

���� ��������������
���������'�

� �

&�	�
���%�����	��	��
	������	#��
��

• =�!��!���������
�����-�������������
1������!�������!���������!'5����
�
������1�����
�����������!�"�����
��� 
�������2
������ ��
���!����
� !��� �� ����!������
!���������
5M�

• �������"�������������������
�����
����������"������������� ����M��

• =� ��G� �� ����� �"����� ������
����� ��
�� �� 
!��������� ��� �����
������������
�������
�'�

2���
�����	��	��
	������	#��
��

• B�����""�"�������� ��!������ !���
��� ������ ������ ����  ��������
�&��������"�� ��� ����� �����
���
�����������
����2��
��� 
�������
��������� �
�����������!�����!���
������
��
�������
M�

• ���
����������� ���� ��
�������
������  �����"����� ���
�������"����� ������ ������ ��
�����!����������������'�

2���������	�	��	#�	?�

• ����� �"����� ������ 
����2��
��
���� ����� ������-�!���� ��  ��������
������-�
�����!������M�

• =� ��G��� ���-�!�������������!��
��� 9����������� ���� ����� ������
 �����"����������� ��
������M�

• ����� �"����� !�����

� ��
����&�����
�'�



��

�3�

(�������	=���"�����!���������
�����������
������
���
��������������������� ��"��������������
��9<=��� 
���� ����������� �����!������� ��� ������� �
���

������� ��!���
��� ���� �'/�
'�
�:7R�%3;'�




� �



��

���

�	

���	��	��
	�����.�	�
����

+�
%���	�������
���
��

(��������!������������������	��
�����!��!�
���������"�������1�B�B�(����������$����G��
5��
��� 
�
��������!��������� �������������9<=���������
�����!�������"�������� ���� �������� -����
������ ��� ��"����� ��������������� ���� ��
!��� ������� �� ������ ��� �
������ ��� ��
����� ���
)�
�����������������>#(��#�(�B�37%%3'�

(� ��
!��� ����������� 
���� �����""���� �� -������ ������  �����"����� ��� �������� ������������

������������ �
����������������������!���!����"����--����������!�
�������
�����"�����
������ �����!�

���������� �'�(�����!��������
!������������������&�"������
����!����

�������
������"������������!��������N���������!����!����� ���!����������
�����������!������-�����
����!���
�������!��
�����������������������!����!�'��

(��
����
���������!��������
!���!�����9<=��+�
��������
���C�

• ��
!������� ��������������������������������������""�������-��"����������
������ ��������� ��� ������"����� �� 
����������� ������ �!���� �� ���� �������
��������"������ �����""�� �� 
��!!������ ��� 
�
���"�� ����!���
��� ����� �� ���������
!����!�M�

• ��
!�����������!��-����������������������������
���
!��"����
����������-�!���
����
���� �'�

��9<=��
���������������
!������������������������������������ ��
�����!�
������!���������
���� ������� ��������� �� ����� ��
�� ��� �������"����� �������!�� ������ 
��

�'� /&�����""��� ���
!��
�� �"����� �� ��� 
����������� ������ 
�
���"�� !����!��� �� ����!���
��  ������� 
 �����

�������� ���!������ ������
�� !���  ������� �������!������� ����������'� /��
!��
�� �"�����������!������
�
���"���  ����� ������������!����� 
��������� ��
�����������
������������������!�

��������������!�

���������� �'�(�����
������!��� �������������
������+�
����
���������-����������
������'�

/�� !��-������� ������ ��������� +� ���������� ����� ��
�� ��� !�������� �������������� ����

�
����������
������� ������������������������������ -������������������

��������!���
����� ��
�� ��� 
�������� ��� 
�!����� ��� !��
����"�� 
��!����""���'� (�������� ��� !��������
����� ���������������������������"�������� �����������
!���������
���
!��"��������
����
������!!������'�

��9<=���'�'�'�+����
������������ �����+����!�������������-������
��������!��������<��
!������
������������
��������!��� �!�����!!�

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

����-�!���!�����

� ��������3�3'%%%'�� �



��

���

/&����� 
�� !��� +� ���
����� ��� ��9<=�� �'�'�'� ��!���� ������������ ��� !��

�� 0� 1�����
��� ������������ ����
������5���!��-����!����������!�&�

�� ���!��

��0��� (0� 1��������
�����
������ ���������5������+�
���������� ��!�������
����
��!�����+�������

�������������
������-�
!��������
����������!��
���&�!����������!��1�������0�
!� �������������������5�
���������
����������������
�����������
�'��

��9<=��/���
����� �����
�����<�����������������������-�����������9������
�����=�����>�����
!��� �!�����!!�

�������������
�������'�

(�� 
���� ��9<=�� /��� 
�� ��� �� ���N�������� ��� ��� ���!�� ����
�������� +� !��!������� ��� ��������
����!����������!��������!������<����������$�"���8'�

����(��
������������ �������9<=���'�'�'�
���������������9<=��/���
�������!�������"������ ��
����
�������
�����
��!�������!����������=���/�
������N(>�#'�����
�����


��� 
������� !��� ��� 
�!����� !�����!����� ���� )������ ������� ��!������ ������������
���&�������������

����������""�����!���!��
����������������
���������� ��
�������
!�������'�

�

�	�����
�%�	����
�%�
	������������$()*+(��

���������
�� �����������!�� ��������������� �����9<=��� ��� ������!��� ����������� 
����
������ ����������� ���� ��� )������ �� 
���� ��������� ��!��
�� ���&�������� ������ �����!��� ���
��
���

'��

/�� ������!�� �"��������� !���� ���� ����� ������ ������  ����� 
��������� ������ ����"����� ����
)��������9<=���� 
!�����
!�������&�����
�� ������������������ �������������!���
������
�������&�����
������!����
���������������
�����������
�������!��
������������������� ��-������������
��!���
�������!���������������������������

�������� ����'��

/��������!���"�������� �����-������""��������������"���������)��������9<=����
����
!������
����������"�������������9<=���'�'�'����&����������������!���������--�
��������
��������������
��� ���
������ ����&�"������ �� �������� �� !���
!��"�� ������ ������ ������

���� �
������
����� ��
�����������!�"�����
���
������������'��

��
������������&�������� �����"�����������
!��������&�����������

�!�������������� ����
 ������
 �������
���"�����������������!����������� ��
����������+���

������������-�!������ ���-�!����
����� ���������������!�
Q�!�������� �������� �����������������������������'��

��� -���� ��� ���������� ���
��� ������!�� �� �����"����� ����������� ���&�������� ������ ���� ����
�"�����������9<=���'�'�'��������������������
��������)�
�������"������������������ ��(�B�
37%%3����������
�������������������������������+�
�����������������!����-�!�"����������%%D��
�� !���  ����� �������!������� ����������� ���� �

�!������ �&�--�!�!��� ���� ��
����� ���
)�
������������
���!���������������������'�

/������
����!����-�!�"�����+�
������
��
����!�������9<=��/���1>?5��
�!�����!���
����
��� )���� <�������� �� 
�!����� 
���� �������� �� ���� )������ ��9<=�'� /�� !��-�������



��

�7�

����
���� ��+��

�!������������������� ��
����� ���-�!�����N����������������������������������
������ �����!������ �������� ��� ���������� ���  ���-�!�� ����
���� ��� ������� ���������
��!���������������������!���
!��"������������"������"�������'�/������ ������� ���-�!��
������!��-�����������
���� ��
���������������������
�����������
����
�������!�����������������
�����������"��!����-�!�����'��

/&�"������������ �
����� ��
����������������������������������
�������������������������C�

• ���
������������!��
!������������������ �� ��������������������!��
����������������
�����������������!����������������������������������"������R�������""���������������
-��������������������
������������!������������
��"�����!������������ �!�'�I���������
����
� ����"����� �������� ���������� ���-�!�� ��
��������� ����� ����"����� ��� �� !��
!���
=�
���
������ ��� =������� �--��!�.� 
����� �������� �� !���
!��"�� ��� ����� 
�������
���������M�

• ������

��������������������!�������������
������������-�������������
����������������������

���������������!��������������������
!��������������������!����������-��"�����)�
������
������������������
��!�-�!�� ������� ���-�!��������������������!����"���������������
!��
���������
�!�������M�

• ����!�������
!���!��
����!����������������������������=�
���
����������=���������
����������
���������������
�!������
�����������-�!���'�

������� ��������� +� �&������

�� ���� !������� ���� ��� ��
������ ����������� ������ ��������
!���������-��������'���9<=����-��������!� ���� ��
����!���
������!������"�����������
��������
!����

�� ����� ��
������ ������ �
������ ������������ 
�!����� �� ��� 
������ �� 
�!���""�� ����
�� �������'��

#���!��
������  ���� �
��!�"�� ��� 
�!�����+� 
����� 
������
�����������
��������������������
!������������!���<������������??=��=���������=B=�(/���<���#�$���!!'����������� �����"�����
��
��� �'��

(�-�����!��-�������������&�@��'/�
'�3%�R�%37���9<=��������%34������
����������������
��
��������!���!��
������������������������ ����
����
����������-�!��������������������
��!�������� ��������--�!�������������������!�������C��&��
�����"���������

�����-��"��������
��� ��� �� �����������������!��� ���!�
���"�������� ��� ��� ��!���������!������������
-��� �����!��� �&���"����� ��� 
�
����� ��� !��������� 	�������������� ����� ��
�� �� ������ ��������
�N��!����"��������������N��������������������!�����

���������""����������
����������������&�����
��
����!��
������
�������
������������-����������!��������"�����!�����	��
��
��	�����	
�����
��� ��������������������� ��
��������������������N��!����"��������������N���������!�����

����
�����""����������
������������������������!��
�����N��������!��
��������
������������!���
�'�

#���&����!�����������""�������������������������������������!�������� ��
���"����������������
�������� ��!��� ���
�&������ ������������� ���� !�� ��"����� !��� ��� )������ <��
!���
9�������������������������������������������������

����������������""��������""��������!������
���������!�
�2�� ���2!�
��������--����� �����'�

�



��

�:�

"	�������%	�����������������

• $��
�����	��
��������������
	����	�����
������


� 0�)� !�!�� !���� !����

9���������-����
�� 
�� 7;7'%��� :%7'74;� JDJ'7J4�

9�������������-����
�� 
�� 7'�;J'4��� 7';%4'3J4� 7'DJ3'%:��

���
��!��� 
�� 3'JD;'%��� 3'4;�'D�7� �'%74';�4�

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

/�� 
��
������ !�
���"���������  ������ ��� !��
����������������� ������ ������� ���� !���������
1-����
��� ���� -����
��� ���
��!�5� ��
����� �

���� ������� ��� ���!!�� ������ ����!������ ���� ����
�������� ������������������������������
��������&�������!��
��������!
���G������
�����
!��
��������
����"������������!���� ��234'�

• $��
�������
�

���	��	��%���
	>���	�
	�	���.����%��
������
�������

� 0�)� !�!�� !���� !����

��
���"��!����!��� 
�� J7'7�D� JD'77D� 4%'�::�

B����U������-�!����� 
�� ��':;;� 74'DD3� 7D'473�

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

/������"���������!��
������������� �����-�!�������
�
���"��!����!������� ����%34��� ����%�%�+�

������ ������� ��� ��� -����� ������� �� ���"����� ���� ��!���� �������� �������� �� �������� ���
�������������!
���G������������������������&�����

• $��
���������
	����	��	����.�������������
�������

� 0�)� !�!�� !���� !����

������ 
�� ;7';7;� :D'D;D� ;%':J7�

/����� 
�� 3:D'�:%� �3%':J�� �%�'4;D�

���
��!�� 
�� 33'747� 3�';43� ��'3D3�

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

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�



��

�;�

• $��
����
�
�������	�	���������
�� ����

 0�)� !�!�� !���� !����

���������������!�� 9L�� 4'�73�J7� 4'77%��;� 4'::J�J:�

!�
���
�	��
��
�������!����
�


��	��"���
!�
�"���	��
#�����������

$%&
  '��('
  � �)�
 �


!�
���
�	��
��
�������!����
�
��	!���


!�
�"���	��
#�����������

$%&
 ���'
 �*��
 �


����������������������������!�� 9L�� 3;:��3�� 3;:��3�V� 2�

)�
����� 9L�� �'JDJ�J7� �'7�7��4� �'�:;�;J�

<��"���� 9L�� ;�3�J�� DDD�77� DJJ�73�

)�
�#�������� 9L�� 7'7�4�D�� 7'%4%�;�� 7'�DD�;;�

#�-��� 9L�� �7;�3� 3�:�::� 333�;��

6�
��	� )@�� ��,���>! � ��,�!!>!�A� ��,��!>���

�

V���� �����������%34�+�
���������-�!�������
���������������������������������������������
���!��!���'�

#���&���������!���
�����
����������
�����������
���������������������%�%����"���������������
��
�����������

�����
�������<��
!���

�

A��
����� �
��������+������������

��������9<=�� ��
������!�
����������"�����������
�����������

���������B�'�

�



��

�J�

(�-����������!�� ��
����������""����
������
�������C�

1��
	� 1�

��	����%��#	�
���	�

)�
����� 33�43�9L�R��

<��"���� 33�D4�9L�R��

#�-��� 3���;�9L�R��

)�
�#�������� %�%%4D%%�JJ�9L�R�W�

(��-����������!�� ��
�����������
����������+�!��!���������������C�

• ���� ������� !�����-�!�� ���� ��
� ���������� ��
����� ������ �������� ���������� 
��������
��"�����������!��--�!�����������""���������&�� �����������������

���������B������&�� ��������
��"�������>#$����1���������� ������������������%3J2�%345���������%�%�:�D3�)HR
���W��

• ������ -����������!�� ��
��������)H���9L��!��������� ������������ ��!��!��+��������
%��JJJD�

• &�
	�
�
��	�	��	
�%������
�� ����

� 0�)� !�!�� !���� !����

���
��������������� 9L�� 34'%4%��:� 34';����4V� 3D'34��33�

$���������!��
�������� PR%%%� 3�J'3�J� 37;'�4;� 377'%4;�

&�
	�
�
��	�	��	
�%�� � �:>�!�� �:>��!A� �!>�! �

V��� �����������%34�+�
���������-�!�������
���������������������������������������������
���!��!���'�

/&�����
���� ��������!�� +� !��!������ !���� ��������� ���� ��� !��
���� ������� ��� ���������
!����
��������������
���������!��
������������������!��
�����������������������!��������

!����������-���������!��
����������������������������1
���������	�
�
��	
�����

�
����
���	���	��	
	
��	��
5'�

• -%B�����	�	#�
���	�����
	A�

 
0�)� !�!�� !���� !����

����!��������� �� 37';;D'%�4� 3:';�;'473� 3;'��7';%;�

�����""�� �� �%'%;;'%%%� 3:'4:�'%%%� 3;'D;7'%%%�

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

!�
���
��+��
���������
!�
����


��	
������
�!����
�
!�
���
&�
��	��,���



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

V/&��-����"������������!����������������!������9<=��(�!'�����+���
��������'�/&��������
����!��
��������!����
!�������������%�%���
����������%34����%3D�+��� �������&��!��
����������
��������'�'�'������������ �������""�������
����������!��������%34��������%3D�
����
����������
��!��!���'%%%'%%%���������'�

����������������
�&������������� �'�'�'� �����!����� ��� ��-����"����� ������ ����������� ��
����!�� 
�!����� ������ �� ����!������)=(��%�2�� 1�%3D5'����������� 
�� ����������!��� ��� ������



��

�D�

������ �����&�!��������� ������������
����������
���

�����!�'���������
����������-����"�����
��!� ���������������������!�����!��1����
CRRGGG'G��'���R5�����
���������������<��
!��������

�!�����!�����!��������$���!��������������������������������
���

�����!��1������	��������
	�@������8������5'�

I������&�!��������� ���� �����
!���!�����������

����
�������������!M��&�!���������������
���� ��� ���!�

�� �������� ���  ����� !�������� ����

��� ����� ������"������ ������
-��������������-��������!�!�������� ���'�

(��

��������	

	�7�%��	��8
����
�� ����	������	

	�7�%��	�!8�����
��'� ��

(��

��������	

	�7�%��	��8� 0�)� !�!�� !���� !����

���)�
����� ���B��� J�D�7;� 4%J�%D� D4���4�

����<��"���� ���B��� 3;7�37� ��7�::� ��3�;7�

����)�
�#�������� ���B��� D4D�D3� D34��;� D;:�D;�

���#�-��� ���B��� ;7�4� ���3�� �4�7;�

�����
���-���������� ���B��� :D�J�� 3��:J� 3�7����

6�
��	� 
�$4!	� �,�! >��� !,���> �� !,� �> ��

#��� �%�%� ��� ���

����� ��� ��
� ��-���������� 
���� ���������� ���!�.� 
�� 
���� � ����"�����
���������� ���������
���
�������������������--��
!������'�

(��

����������	

	�7�%��	�!8� 0�)� !�!�� !���� !����

���������������!��X�/�!��������
��� ���B��� �'444�44� �'�7��%D�� �'�47�7;�

���������������!��X�9��
�����
��� ���B��� 7'337��D� 7'7%7�D��� 7'7D��7:�

(�!��--�!�����������""�����������!��!�������������

�������������
������
�������������������������
���������� 
����������"�����������!��--�!�����������""�������� �&�� �����������������

��������
�B������&�� ����������"�������>#$���������������������������������(��=���%�3C�

� 0��� $�	���%�	�
��

)�
����� ���B��R�� ��3::�

<��"���� ���B��R�� ��37%�

)�
�#�������� ���B��R���� 3�4D7�

(��!��--�!�����������""�����������!��!�������������

����������-���������������%3D���%34����%�%��
���������� ������ �������� ���������� 
�������� ��"������� ���� !��--�!������ �����""���� ����
�&�� �����������������

���������B������&�� ����������"�������>#$���� 1���������� ������
������������%3J2�%345��+��������J�������B��RIH'��

�

�

�������������������������������������������������������������
�� /���!��������
�������������
������������ ���������1�!������� �������������""�5�
������������ ��� ��!��
�!��������!������
��-���������
������
�����������&�
������
��� ������!����������
��������
����
!���!�������-��������'�



��

�4�

���� �� ��
� ��-���������� �� �!�� 
���� 
����� �����""���� �� 
�������� �����"����� ��� ��
!����������
��������1)L�5�����!���-�����+����$�-����

�

�����=�������-�����(������ ����������������
������������������1(���5C�

� 0�)� �@"�

$��
�2�=73%�� ?���B��R
�� 3'4�7�

$��
�2�=7%7�� ?���B��R
�� �'47��

$��
�2�=7%J�� ?���B��R
�� 3';�7�

(�� ���������������

�����+�
�������������������!��������-������C�

��B����Y�1
����
���-���'�@�)L�5�R�3%%%�

=����� ���������������

������������������ �!�C�

• ������-�������������

�������!��������
��������� �����&�����  �����������������������
�������!�����-�����+�I����M�

• ������-�������������

��������
�����
��������� �����&�����  �����������������������
�������!�����-�����+��&-���������	
�#
�����	

.�!���
��(<5����������
��������������	���

#��
��������
�������	�
���

��
/�-*


"�	
	� 0��� ��%�
����*�
	�� )���	
�*�
	��

(������ ���B��R9L�� %���;� %�7;;�

=�����>����� ���B��R9L�� %��J�� %��7D�

$���!��� ���B��R9L�� %�%:;� %�%7��

������� ���B��R9L�� %��::� %��7��

>��� ���B��R9L�� %��44� %���7�

)�������� ���B��R9L�� %�774� %�;%4�

• 54C�	���
�	�	��

�����
������%�
�#	������
��'�)�


� 0�)� !�!�� !���� !����

#B@� �� %�47;� 3�%�3� %��43�

0B�� �� %�774� %�:�7� %�DD;�

�9� �� %�%J:� %�%7D� %�3�4�

(� ����� 
�� ��-���
!���� ����� 
������9<=�� �'�'�''� ���� ��� !����������� �����
����9<=�� /��'� ���
���� �"���������
����
������--�����������!�.�������!���
���������������� ����!������������

�������������������������������������������������������������
��(������
����
�����!��!��������������!����C�
Z�������!��!�����"�����1�
���

�������R#�W5�����&�����������
����������
�������!������
Z���������������������������!��
!���!��������
���

�����#�WR��
Z����������������!������-��"����������
Z���������������-��"�������������!��
!���!������
��6���������

�����!��!��������������������������������

��������!��
!����������������
���'�
#���
�������
��������

���������B@'�(��!��!������!��������!���������������������

��������
!����������&������""�"�����>��!��
�����������1�>�5������������������-�!����!��������*����� ���������&�����������!���'�



��

�%�

���������
�!�����!������������
 ��������
�������� ����!�����!����������������������

�����
�������� �'��

(� ����������

��������"����
���������� �������!�������������!������������������� �������%342
�%�%� ��!����
�����""����!���������������������������������
���"���������������!��
����
 ����"��������  ������ ������������!����"�����!������!����
�
�������������� ���������������'��
���������
��� ��
������������!����������� ���������� ����
�����������������
�����
�������������
���
!������
���&�>��;J�R�%34'�

• +����
�������

������
��0� �


� 0�)� !�!�� !���� !����

����!���
�� 
�� �;%'73�� ��3':4%� �77'::%�

#�������!���
�� 
�� 3'�:%'DJ:� 3'77:';7�� 3'�77'�;4�

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

�����������!��!����� �� ��-���������!���
��� �&�������� ����
�����������%�%�� ��
���������&�����
�%34�+�
�����������������������������������!��-��������C�������������3J'%%%�
������!����

�������������� ����!�����

������������������������������
�!��������3%'%%%�
�����	-�����
��� ���!������ ��������������������
���������'�

+����
���	

���
������%�%���

� 0�)� !�!�� !���� !����

����!���
�� 
�� 3�4'D3�� 3�7'J�%� 2�

#�������!���
�� 
�� 3'343'3%�� 3'�4%'%7:� 2�

6�
��	� ��� �,::�,�� � �,�!�,�� � D�

• +����
��

�%%�
�����
�
��

� 0�)� !�!�� !���� !����

����!���
�� 
�� :%%� 7'%;%� 2�

#�������!���
�� 
�� �D';7�� 4'DD;� 2�

6�
��	� ��� !�,��!� �:,���� D�

• +����
���	

���
����
���
��	�
�������
%���%��

� 0�)� !�!�� !���� !����

����!���
�� 
�� ��%'3%%� 34�'D3%� 2�

#�������!���
�� 
�� 33'J:7� �'JD%� 2�

6�
��	� ��� !:�,� �� �� , ��� D�

�

�

�

�



��

�3�

• +����
����#��
�������
�������

� 0�)� !�!�� !���� !����

����!���
�� 
�� 2� 2� 2�

#�������!���
�� 
�� DJ%� �':%%� 2�

6�
��	� ��� ���� !, ��� D�

�

• +����
����#��
�����	%��	���	�	��	
�%��

� 0�)� !�!�� !���� !����

����!���
�� 
�� 2� 2� 2�

#�������!���
�� 
�� :'33%� 4'3J%� 2�

6�
��	� ���  ,���� �,���� D�

• +����
����#��
������%	�	��
��	�

� 0�)� !�!�� !���� !����

����!���
�� 
�� 2� 2� 2�

#�������!���
�� 
�� 3%D':D�� 337'�D�� 2�

6�
��	� ��� ���, �!� ���,!�:� D�

• +����
����
�	�
�������	�����	

�������	�

� 0�)� !�!�� !���� !����

����!���
�� 
�� 2� 2� 2�

#�������!���
�� 
�� 7'D3:� 3;'4J4� 2�

6�
��	� ��� �,�� � ��,���� D�

(������ ������ ������%3D�����
���� ���������� ��� �������� ��������������������������%34�+�
�����
������������������ �������������������!!�������������-����"����������� �������-���������������
!��� -����
!�� ��� ��������� ���������� ������ ������� ����� ���������� ��� 
�����������
��������'�

���� ������� ��������� ��� �%3D�� �� ��-����� ��������� ��
������� ����� �� 3';DD'D34� 1��� !��� �77'::%�
����!���
�5'� (�� �����!������� �� ��-����� ��
������� �� ��!������ 1��!�!���� �������""�5�� �� 
�����������
1
����������� ��� ��
!���!��� ��!������ ��������!��� ��!����������� ������ ��
����"����5� ��

��!!�������
������
���������
����� ��������������3'7%4'D���1���!���34%'J�7�����!���
�5���JD'44J�
1���!���3:�'D�;�����!���
�5���';;%�1���!����':%%�����!���
�5'�

�

�

�



��

���

�	

���	��	��
	���
�%�����	��

��	�
������	�
����	�

+�
%���	�������
���
��

��
���������������--�
�����������������������!����� ���
�1�� ��2345������ ��
������������
������� ���� -���� -������ �� ���
��� �������"����9<=�� 
�� +� ���� ����� !��� ������""�� ��
���������"�����������������������������-�!���������
����)�������������������������������
��
!������� !����������� ����� 
��

�� ������� ���������� ��� !������������� -��������������������
��������'��

��9<=�� ��� �������� !�
�������� ������������ �"�������� !����
��� ��� ������� ��� /� �����
9���!�� ������������ =���� �� =/�� �"�������� ���� �&�����!�"����� �� ���  ���-�!��
����&�����!�"����� ��� ������� ��� �
��� ������ ������� ���� 	�����!����� �"�������� ���
=����������"�����������9�
�������� ���������
����� ������������������������--�
���������
 ���
��B0(�234��������������������� ���'��

��9<=�� +� ����� ��� ����!������ ����������� ��������� �� ���� �� ������ ����������� �������� ���
!�����������������!����!�����

��������������
������������������
�����"����'�(��
��G2��G�������
!����

�������!�����

�������&������������&���� ���������!��!����
 ���������&���� �"�����
!�
��������������!��������������!�

����������������!��
�����������9<=�����-���-������
�����
�� ��������������!���
������������!����
��������*��
�������������--��������������
���� ��*� ��� ���� 
�������� ��������� ��� ���������� ���� �--����������� ������� �� 
�!���""�'� ����
���������� ���
��� 
�������� ��� �����"������ +� ��!�

����� ��� ���
������ ����������
�����-�!������
��!����""�����������"������������ ��
������ �����"�������'��

���� ���
��� +� -������������ ���� ��� ��!����� ���
!���� �� ����������� ��� ���
������ !���
!�������"������
������"��-���������������������
���

'�

/������������������ ��
��
������������ ���� ��-���������--����������� ������ ���
 ��������� ���
!��
!�����"�������'��

����� 
��

�� ������ ��� ��!����� +� ����� !�
������ ��!��!�� ��� ��� �� ���
������ !��� �����
�����"����� �� !��� ���-���� ���-�

������� ���� ����� ��� ��
������ ��� ��
�"����� !��� �� ��� -���� ���
���������� ��� 
 ������� �� ��� !���������� ���� )�����'� (�������� ��� ��--�!����� ��� ��������� 
���
���!���� ���� �� ���� ���
���� ��� !��� !�������"�� �� ��� !��� ���-���� 
����� ��� ������ !��� ���
��!�

����������""��� �������9<=��������
�����������
-����!�����������������!����'��

��9<=����������!�������
�������������
�������� ��!�
�������������������������
��������
����������
!���C�

• �����!�"����� ��� ������!��� ��� ��
������ ���� ���
������ ��������� ��� ����� ���
-����"������!��-��������!��
!�������-�

������M�

• ��
������ ��������� ������ ����� ������������ ��� �������� ��
!������"����� ������
-����"������������
 ����������-�

������������!���������������������������������� �M�

• �

�� ��"��������������� ��������������� ����������������������������������������!������
�������
���
������� ���&�����
��+����
�����!��������������-������M�

• �����!�"����� ���� �������� ���� ��#/� ���� � ������ !���"����� ��� �����"���� �������� ���
������"���������������������
��!������'� �



��

���

������� ���������
�������������
!�������)��������9<=���

�!�������!�
��������������������
�������
���������������������������
��������������
��
����������--��!�.� ���������������
�����
������������������� ������������--������
����!�������������
��������!��
����"��!���
�--���!����������
����������������������
������������������!�����*�!�����

�'�

�	�����
�%�	����
�%�
	������������$()*+(��

• &��#����	��	��	��	�
��	�

(��)��������9<=��!�����������!��
!������������ �����""�"��������������
������������������
������
��������������
�!���""����������!���"������������������������� ����-� ��� ���������
!��
!���� ���-�

������� �� �����'� (�� )������ �--��� �� ������ �� ����������� �� !�������������
������������ ��� !�������� 
����� ��
�� ���� �������� ������ !�������"�� ���-�

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

�� ��� 
 ������� �� ��������������
�"�������'�A��
��������!!������!��
���������������������� ������������������!�����������
-�����""���� �� ����������� �� !������������� ���� ���
����� ��� �"������� !���� ��
����������
����&��"����������
�� �"���!�������������!�
����������������%R�%�����'�

/��-��"���� ��������)��������9<=������3���!�������%�%�+��������J�3����
���'�

��*����!�
�����������������!����!!���"�����������
����������!��
�������%�%�����������C��

• �

��"��������;%����
���M�
• !�

�"��������:4����
���'�

���!�� ��� 4JO� ������ ���
���� ���� )������ ��9<=�� ��� ��� !��������� ��� �� ���� �� ������
�������������'�

������!�
��!������������
�!���������)������
 ���������������������� �������&��������������
��
���!������������!�����������������
�������������
������������
��������
�!���""�������������
����� ������������������������������������ ��������
�����������������
���������������������������

�!����� 
�� �����!���� �� ����!���� !��������� ���� ����!�� ���!�� �� ��-������ ������ ������!�� ���
)�����'�

���-�������
��
�����""�������������������������!������������������������!���"�������������� �������
������!��� 
�!������  �������
������������&���������&�

��"����� �������!�����!������)�������
!�����������""��!�������������������"�����������������������!������ �
������"�������'�/��
���!������ �� ��� ������!��� ������������ �� �������� ������  ������� !�����!���� �� ������ ��
����������� �� !������������� ��� ��9<=�� �'�'�'� �������� ��� !��
����� ���� 9������� ���
B�����""�"������)�
���������������������
��
�������'/�
'���3R�%%3'�(���������������!�����!��
����)��������9<=����!���������
�"�����
��!�-�!�������� �����������������������������C�
[=�
���
��������
�!�����������������������
!������"�����'��

(��)��������9<=�� 
�
���������� ������� ��� ��
������������������ ������ �������"�����������
��!���
!�������� �������!��!��������������
�����������������������
!������"����'�



��

�7�

(�� )������ ��9<=��� ��������� ��-����� ����
��
�� -����� ��� �� ���� ��������� �� -��"���� ��  �����
�
���

���������������������������������N�--����!���������""�"�����!����
��!���������
���
-�������������

��������!���������""�"�������!��������������� ���������������������!����
�������������������
�
�����&���������������������������������'�

(��)��������������������!����-����������
!������"������������������������
���
�������
�����

�

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

����'� /�� ������!�� ��� �� ��
��8� ���&�������� ������ ������� ��� �� ����� +�
�������������� ���&����!���� �'3:� !����� :� ������ �������� ��!����� ��� ��9<=�� �'�'�'� (�
!�������������������������������������!���
�������������������

��"����������������������������
��!�������������!���
��������������������������!���������������N���"���������9���������3�
����������!�����!����������������9<=���'�'�'M�������!������
��������������!���
�������������
������!������������!�������������� �������������������������������!�����������'�

(����������!������������
�!�����
������
!�����������������
����� �������������!�����'�

(�� !��������� ��� �� ���� �����!���� �� ������ �� ����������� ��9<=�� ���� +C� 	��#/� (���
�����
�������!!���!�� �� ������ ��
�����"����� ��� ���������'� /N�"������� ��� ����������"�� !���
������� ��� �
��� ���� !��������� !������� �� ��"�������� ��� ���� ��� �������� ������� ���
����  �
������������������������������!�
��������
-����������������
�������&���������� �����
������'�

(�!�������������� ����������
�!�����!�������������9<=����=/�1$���!��5�����9<=���
�����
�/>� 1������5� 
���� 
��������� ���� ��
������ ���� !��������� !������� �� ��� !��������� �� ����
������������ ������������
����� �����
�'������������������������$���!������������������������
����  �
��+�-�

��������%�����������������������������+�-�

�������3:�������'�

/��
�!�����!�������������9<=��/��'�1=�����>����5����9<=��)��F�1)�������5������9<=��
(�!'� 1>��5� 
��������� ���� ����������� �� !��������� ��� �� ���� !��� �� ������� ����������'� #���
=�����>����� �������������������������  �
��+�� 
���������������7� 
������������6��

����
�
��
����3�2�7�
�������������������
������!������ ������"����������
�� �"��'�(��)���������

������ 
�������������!��������� ���� �������� �������������������������  �
��
���������������
������� �� 
��� �� ���� +� ��� 7� 
��������'� #����� ������ >����� ���� �
�
���� �� �!��� ��!����
���
!��"����'�

• 1��������	�

����
����
-���������!�

����������
���

���������
���������������� ������)������
���

�!����
��� ����������� ��� ��
���
��������� ������ �� ����� ���� ���� � ����� ��-����"�� 
����� �������� ����
��������R
�� �"����
���&�������������/�� ��������!�����������!�������"����������������
�
���"����������&�
������"���� ����� �����������������-������'�I�����������
����������)������
�� ���

����!��
��� ��������������
�������!��������&��������"�������������������� �������
-�������!��
������������������ ��
��������'��

� �



��

�:�

I����!��
��� ���""�������������������������!����������������!���"�������������������� �������
����!��������� �� �����������)��������9<=��� ��� ��
������������ �����������������
!��"������ ���
��

�������� ��� 
������������������ ���� ����������������� ���� ���������� ���� ���!�

��� ������

�!���""�� �� ������ 
��������� ����&��������� ��� �� ���� �� ����&��������� �
������ 
��� ������
��

����� �����--����������!�

�������� ���"�����������
����������)�����'��

/������ ������� 
��
�����""�"������������
������ 
�����--������������� ��
�� ����������������
!���������������!�

��� ����������������
����������� ������� -����"�������!!'� /����!����� 
��
�

�!������� -������� �� ����������� ��� ��
��������� ��
�����
����� ����� �� ����� ��� 
�������8C� ���
���
������ �����-����������&���������&�

��"���������!�
����� ����"�������������!���!��������
�!!�
����� ����&�������������� �� ���������� ��� ���!������� �� ���"������ ��!!��������
��!���������������������
�
���"������!���
�'�

(�-������&�"������
���

�!��������--�������������������������������������!�
�����!���
��������� ����
!����"������&�
������"����������-����"������������
�����'�

/������ �����������������
����!���������������-�!�"�����
��!�-�!������������������������
�!������
������� ��������!��������������-���
!�������!�

��������������������-����"������-����"�����
�������
���������
��!�-�!�'�

(������������ ���)��������9<=��
�� ����������� ���������� ������ ������������� -����"������
��-����"����� �������
��������� ���
!������ ��� ������� ������ �� ������������ ���  �����'� (��
������������!�

�������
!��������!�������"���������������������!������-��"������"��������
����!�����������
���������������
������"���-����"�������������"������������
�������������
���
������� ��� ��������� ��� -����"������ ��-����"����� ��� ����
���������� ��� ������ ��
��
���
����������-������������� ��������
����'��

/&>--�!��� ���� ���
������ +� ��!���!���� ��� ���  ������ ����� ����
���"����� ����&�  ������
-����"��������� ����� �
������� ���-�!������&�--�!�!�������� ��
������������� �����"�����
������ ���
��"������ ����&�
������"�� �� ���� 
��G2��G�� !��� !��
�������� ��� ��� ������ ���
�������������&�������� ���� ����������&������""�"������������-��������������

�������������
����&���������������������������������������������
���������������� �����'�

• ��

	������#������������	��	��	��	�������%	�

��9<=�� �'�'�'�  �����""�� �&�������� �� ��� ���-�����!�� ���� ����������� 
�� ����
�� ���
������!������!�����
���������--����"����� �������"�������������-�����!���������!���!����
���-�

���������������������!���!��
�������C�

• �����
���
������������������M�
• ����
�������!��
������M�
• ���������������&�����������-�

�����������������"����������
 ����������������
���'�

(�
�
��������!�����
������ ��������������!�����������������������
�����!��-������!���
�����!������������� �������-���������������!��������
������������������!��"��������&��������������'��

�

�



��

�;�

• @	����	����	����	�

���� ��������� �� -� ������ ��� ����

���� ���� ������� ������������ ��9<=�� �'�'�'� ������ ��
��
��
�"�����
�� �"�������"���� �����������!��!������������!�

���������� ���������������!���
�&���� ���� �� ����� ��� �������� ��� !��
�����"����� ��� -�������� �� ��� !���� ���� -������ ���
���������������� ���������� 
�������
�!�2-�
�!��� ������
�� ���!���!�������� ��!�����"��
����������������
����������������������������������&������""�"������������ �����������������
������������"���� ������
��!�2!��������'��

I���������"���� �������

�������9<=���'�'�'���!�������C�

• �����	������
�������������������������������!���
��
��
���M�

• �����	������
%�
�������������������������!����� ���������������M�

• �����������������.���
��
�

	��.��	����!��������"�����!���	<��
!������������M�

• ��� !��������"����� !��� ��� $	�
��� ��� -

�

	���� 1�
%��	� ���� �--����� ��� �� �������� ���
��

�������� ��� �--�������� ��� ��!�����"����� ���� �������� ���

�� ��� 
���� ����&�"�������

�
�������������������������������������������������������!�
�������
�� �"��M�

• ���!��������"�����!������"�
����
�����������������&�

�
���"���������������� ����"�����
���-������������������� �������'��

I���������"���� ������!���������-�������������

�������9<=���'�'�'�!��
���C��

• ���!��!�

���������
�	

�
�#	��	����
�#����������������!�������

�
���"�����������M��

• �����%%����.��������&�����-������������������������
!���
��!���������-��������������������
!���-�����������!������-��������
!�������������-������M�

• �	� .��
	���� 

����� ����������� -����� ���� ����������������� ����� -������������ ��� 
!�����

�������������� ��
���M��

• �����

��.�����	�������%�

�������-��������������������-�������3%����������!!�
�����������
-�
�� ����������"������!��������"�����!�������=�/��"�������'�

��-���!�������� ���"���� ��!��
��������������%�%���9<=���'�'�'�
��+����
��!���������������
������������������������-������������� ���������
�����������"���� ��
������������'��

����
�������������-��������������������
�����
�
���
��������������� �����������!������������
���������� ����&�������"�� 
��������� ��9<=�� �'�'�'� ��� �����

�� ��� 
 ����������
����&���� ���� �� ����� �� ��� !�
�� -�������� ��� ������� ����������� �� ��
��
��� �� ��!�

�����
�����������!�
Q�����������

������������������
��!���������������!���'�

#�����
�����)�������/�����������
����%�%���9<=���'�'�'���������������������������
�!�����!������!�����
�������:%O��������"�����
���������������������!�

���������"�����
�--��������������
���
������������!���
�����"������������
��������� ����������������*�
����%%'%%%P���������������������'� �



��

�J�

#��� ��
�� ��� )������ �%�%� ��9<=�� �'�'�'� ��� 
������� ���� !��������"����� !��� �&(
�������
$����"����������������"�����<��
!�����--�����������

�������������������� �����������
�������
��
�������������������
��
��������!�����������!��!���������!�������������
2��02���������������
���

�����
�����"�������'�(���������
����
��������������J%���
�'�

#��� ��
�� ��� B������� �%�%� ��9<=�� �'�'�'� ��� �������� �  ����� ���� !�������� ���
 �!!���"����� ����2��-����"����� ��� !��� !�
��� +� 
����� 
�
������� !�������������
����&�"�����'�/���J:���
������ �!!��������2��-����"����
����
�����
������
����������"������
���!��������"�����!�����������������"��
��������
���� �
�������������!���"�������'��

/&���
��������&���"���� ��������
��
��������!���������!�������� �!!������+�
����������
���
�����
���
��������
�!����� ������������
���������������������"�������� �������'�

������������%�%�!������
�������
�!���""���������� ������!�
�����!��������!���!�
���� ��2
34�
����
������--��������:����������!����&(
�������$����"����������������"�����<��
!������
����������������������������
-�������"����������������"������'�

• +	��������%������%�����
����%��	�

��9<=�� �'�'�'� ������ ��  ����� ���"���� �� �� !��������� 
�!������ ����!�� ��� ���!��� ���
���!�.������������������������!����������!�����!����&������� �������!��������
��� �������

�������������������������&�"�����������'�

��9<=���'�'�'���������!���������!���(
����������-�

���������������� ��!��������>�� ��
����
�--����������!����!����!�����������
���������
����������������������"���!����������� �'��

������������%�%������
�����������
���"����������������� ��234��
����
������
���������
��������
1������
���"�5���������!����
!���
��!�������� ��
�����'��

������--��"������� �������!�������
����"�����
!���
��!������������������������%�%��&�"���������
�--������������"�����������������-������������������������������""���������������������������
���������������3�'3D%�D%P'�

��#� �������%�%���9<=���'�'�'�������������--������������
�����
���������� ���������;'D%%P�
�������
��������������������I���
-���������9�
���������������>�� ��
���
����<��
!��'�

I��������&�

�

�����������������!���
���"�������������������<��
!������9<=���'�'�'�����
�%�%������������%��������!���
����
�����!��
���������
��������������
!���������&��������
�������
�������!������
� ��������!�����!����
����������������������!������
���"�'�

I���������"���� ������-�!���
�
������������9<=��
��
������������������������"�����������������
-� ������� �� �� �������������� I���-�����""������ $����"��������������<��
!�����B���
��
$����"����������������"������!����

��������������B���9�""��������������������������
���3%;'%%%�P'� �



��

�D�

������ ���������������!�
������ ��!�������
����"�������-� ���������!��-������-���������!������
�����������
�������������
�������������9<=�������
�����������������������--��"�������
��������������
������!���������������������������!�������� ���'��

��9<=���'�'�'������
!������--��������

�!��"��������!��������������������
����
!����������������&����!�����
�
�����!���-�!!���!��
!������!!���������&���� �"�������
�����""����������

������������
����� ���&������

����������'�

#�������������!���
������������!�������

�!��"�������!�����9<=�������
!�C�

�

• &��	�����	������

�����$�#��D���

������������&���"���� �����!��������(
���� ������9��"���%�%����9<=���'�'�'���������""����
�� !��
�������  �� ���� 	�� ����� 	��������������� ��� ���
-����"�������� ���������!������
���������������
!�����-�!!��������
���
�����������
!������������ ������"���������������
!��������������
������������&�"�������������!�����������
������
������������������������
�� ��234'�

(��)�������������!��������������!�����
����B0(�234234����
�
�������!��!���37'%%%P�!�
���
!��������� ���&�!���
��� ��� ������ !�
����� �� 
�� �"�� 1!��������  �!!���"������ !��������

��������!��� ��
!������� !�������!��� �� $$���� �������� ���� ������""������ �����2!�������

�� �"��� !��������� ������������ ��� ������ �
������� ����������� ��-����

��� ��������
��
�-�����������
�� ��"����!!5'�

"	�������%	�����������������

(������!���������������
��������������������
����!������
� �������� ��������
������
������
����)�������!������������������3R3�R�%3D��������'��7�����������������3R3�R�%34�
�����'�
73������������������3R3�R�%�%�
�����'��D'�

� �

-

�%������	� "���%������4.�	

�#��
�

�!��"���������
�������
���
!�����1�����%�3�
�B#$(#�>�I=(��<=���(�5�

������
�������������������-����������������
�� �"������ �����(�������
������ ������������������������������

�������������������������!������
�
����"���������������
���"�����������!��������������""�"������!�����!����
������!����
����!������
�!����'��

�#(��$�����"����� +��������������������������""�"��������!�������������
�
�����
!��-����
�������������
��������
�������������
������ ��������
�������
���������!��!��������������!�'�
/���"�������

�!������-�������!�����
�
�������
���"�������!������!���
���&� �����������
�����
���

���������&�!!�����"����!������!�����������
���(���8����
����������������������� �
�����������������=�!��!����(��� �"����'�

$������!!���!�� �����������!��������
�� ���
��!������������!����������������"���������
������������
������

������N����
���������-���������2�������!!���!����������'�
������
������������� ���N(���
�����9������!!���!���������������!���
�N���������������!������(
����"�����(������������������'�

�($(� ������ ���N�
���������
���������������
������
!�����-�!������!��!����
�!�����!���������
���� �������������������
�����������
���������� ������������
���������
���"����������������
������
������

���N���������������!���
������

��
����
����"�����(���������
������

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



��

�4�

• "	�
����	��	��
�%�	
�
����
�� �1�


� 0�)� !�!�� !���� !����

��9<=������ �'� �'�
 7:�
 77J


��9<=��)���� �'
 '1
 :7
 �7


��9<=��/��'� �'
 ��'
 3%:
 333


��9<=������� �'
 � 
 �%
 �;


��9<=���/>� �'
 � 
 77
 7�


��9<=��(�!'� �'� �3� �:� ���

V(�� ������� ���� ���
������ ��� (?>9�� ���� �%3D� �� �%34� +� 
����� 
������� ��� ������� ����
���
�����������9<=��)��F�

(�������
����-���
!���������������������������������������������������3R3�R�%�%'�

• "	�
����	��	����B������	�
�
����
��'����

� 0�)�
!�!�� !���� !����

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

���������� �� %� �%� �%� %� 3;� ��� %� 3;� ���

A������ �� 7� 3:� 34� 7� 3J� !�� �� 3J� !��

(��������� �� 3%J� �:;� :�:� 3%3� �:%� : �� 47� ��%� :!��

B������ �� J%� �74� :��� JJ� �::� ::!� J;� �:J� :::�

6�
��	� �� 3D3�  ��� �!�� ��!�  :�� �!�� ��:�  !�� ��:�

(��)��������9<=��!��
����������� ��
�������������������"������������������������!����
-����������
!������"�����!�����

������ ���������--����"�����
�

��������
��������
�������
��"�������������������������!������������
�'�/&�"��������
����������������������������!��
!����
����������������������������������������-�
�������������������
������������������������ ���'�
/�����
��"��-�������������)��������9<=��+����������:O'�

• )	�.���$��
���������������

������	�

� 0���
!�!�� !���� !����

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

\�%������ #� %� %� �� %� %� �� %� %� ��

�%2:%������ #� �� 3� :� �� 3� :� �� 3� :�

]:%������ #� 3� 7�  � 3� 7�  � 3� 7�  �

6�
��	� 5� :�  � �� :�  � �� :�  � ��

• "	�
����	��	����
%	����	
������
��'����

� 0�)�
!�!�� !���� !����

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

\�%������ �� 37� D�� ��� 3:� 4;� ���� 37� 3%7� ����

�%2:%������ �� 3%J� �%J� ���� 3%4� �44� ���� 3%:� �J�� :���



��

7%�

]:%������ �� ;%� 3:3� !��� :D� 37�� !��� :7� 377� ����

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

• "	�
����	��	����
%	����	
��	���B������	�
�
����
��'�����

� 0�)�
!�!�� !���� !����

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

2���
�	��
 �� � � � �� �� �� �� �� ��

\�%������ �� %� %� �� %� %� �� %� %� ��

�%2:%������ �� %� J� �� %� ;� �� %� :�  �

]:%������ �� %� 3�� �:� %� 3%� ��� %� 33� ���

6�
��	� �� �� !�� !�� �� ��� ��� �� ��� ���

3��!��
 �� � � � �� �� �� �� �� ��

\�%������ �� %� %� �� %� %� �� %� %� ��

�%2:%������ �� �� D� ��� �� 3%� �:� 3� J� ��

]:%������ �� 3� J� �� 3� J� �� �� 3%� �!�

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

�"���
���
 �� � � � �� �� �� �� �� ��

\�%������ �� 3�� �:� ��� 37� 73�   � 3�� 7:�  ��

�%2:%������ �� ;:� 3:%� !� � ;�� 3�D� !��� :D� 3��� ����

]:%������ �� �4� J3� ���� �:� J3� ��� ��� ;�� ���

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

4�����
 �� �� �� �� �� �� �� �� �� ��

\�%������ �� 3� 7J� ��� 3� ::�  �� 3� :4� ���

�%2:%������ �� �4� 37�� ���� 77� 37:� ���� 7;� 3�D� ����

]:%������ �� �%� ;%� ��� ��� ::� ��� �4� ;%� ���

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

� � � � � � � � � � �

• (�
��
	��	�
����	�����
�������

� 0�)�
!�!�� !���� !����

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

\�%������ �� J� 37� �3� J� �;� ::� D� �;� ���

�%2:%������ �� :� �3� �;� 3:� �:�  �� ;� �%� !��

]:%������ �� 7� 4� 3�� �� D� ��� :� 3%� � �

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

6�

������

������	� E� �>�E� �>�E� �>:E� �:>!E� �!>�E� �!>�E� ��>�E� �!>�E� �!>:E�

�

�

�

�

�

�



��

73�

• (�
��
	��	�
����	��	����	���	������%������
��'����

� 0�)�
!�!�� !���� !����

3���
	�

0������
6�
��

	�
3���	�

0����
��

6�
��
	�

3���
	�

0����
��

6�
��
	�

(������ �� :� 3;� !�� �� �7� !�� ;� �%� :��

�������1(������
�
!��
�5�

�� 33� �;� :�� 3J� �J�  �� 33� �%� ���

=�
�������
9�����

�� %� �� !� 7� D� �!� �� ;� ��

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

• 0
%�
	��	�
����	�7�����
�������

� 0�)�
!�!�� !���� !����

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

\�%������ �� 7� 3%� ��� 7� 3D� !!� �� 3�� � �

�%2:%������ �� ;� 3J� !:� 4� �3� :�� 4� ��� :��

]:%������ �� J� 3:� !!� 7� 3:� ��� 7� 3D� !!�

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

6�

�����
����#	�� E� �>�E� �>�E� �>!E� �>:E� ��>�E� �>�E� �>�E� ��>!E� �>�E�

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

� 0�)�
!�!�� !���� !����

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

(������ �� J� 3�� !�� 7� 3D� !!� :� ��� !��

�������1(�������
!��
�5� �� 3%� ��� ::� 33� �D� :�� 4� �J� :��

=�
�������9����� �� %� ;� �� �� D� ��� 3� 7�  �

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

• "	�
����	��	��
���������%��
��

������
�� �1��

� 0���
!�!�� !���� !����

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

$��������� �� 3:%� :�3� ���� 3:�� :�4� ���� 377� :3:� � ��

���������� �� �3� 4� ��� �%� 4� :�� �4� :� :��

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

�

�

�

�������������������������������������������������������������
7����
�������!��������%34��&�"��������������������������� �����������������!��!����!���!��
�������������������!�

�������
�3R3������&�������������!����"���������&������!�����-��"����-��������'�



��

7��

• "	�
����	��	��
	����	��	��%��
��

������
�� �1��

� 0�
��

!�!�� !���� !����

3���
	�

0����
��

6�
��
	�

3���
	�

0����
��

6�
��
	�

3���
	�

0����
��

6�
��
	�

I�����
��������������

�� 3JJ� :��� ���� 3JJ� :3J� ���� 3;:� 7J4� ����

I����������������� �� 7� 3J� !�� :� �3� !�� D� 73� ���

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

• 6�
��	���	��	��	����
������������%���
	��

� 0�)� !�!�� !���� !����

������ F� ��D� ;�D� J�:�

>������ F� D��� �3�:� 3��7�

6�
��	� /� �>�� ��>�� ��>��

• 4�	����
���������	�������	�
���

�� �$�� �%�%� �%��� �%�&�

�


����
	�����
��
	��


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


�'�(#")��  � !�!� "!�!� #$�!�

*+,$'��  � !�!� "%�!� #&�!�

�-.�#(,)��  � '"#�!� %$$�(� %�))'�!�

�.#',��  � '�!� ()�!� )(#�!�

�!),/#� 0� &��1%� ���1�� �2��%1%�

�

���
���
������

�������
����
�
���������������
����


�'�(#")��  � !�!� "%�!� !�!�

*+,$'��  � !�!� )%)�(� )�(�

�-.�#(,)��  � '#�!� )�)$!�!� )'#�(�

�.#',��  � %()�!� *()�(� )�'#(�(�

�!),/#� 0� ���1%� �2�%�1%� �2%��1��

+��
���,���������

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


�'�(#")��  � #(�!� %%)�!� (�!�

*+,$'��  � )$#�(� *&)�!� *"�(�

�-.�#(,)��  � )�%*%�!� "�!&(�!� ("*�(�

�.#',��  � )�*)'�!� *�#!)�(� )&$�!�

�!),/#� 0� �2&��1�� &2�3&1�� �3�1%�

����	�

����������������������		���-�����
������
���		���
���
����		�.
����
���
�-�����
��
��/��


�'�(#")��  � (�!� $�(� )*�!�

*+,$'��  � '�!� ))�!� #$�!�

�-.�#(,)��  � )&#�!� %&(�!� (($�(�

�.#',��  � )'�!� )*'�!� $*�"�

�!),/#� 0� �%�1%� ���1�� ���1��



��

7��

�
���� ������ ������� !��!����� ��� !�������� ������� ��  ������ 
�� ��-���
!���� ����� 
����"�����
���������������3R3�R�%�%'�

=�
������ ��� �%34�� ���  ������ !�����

� �� ����&���� ���� -������ �� 1������� ����� ������ ����
��������������!���"����5���
�����
����-�!��� �������������������!��
�������� ��234'�(�-������
�����%�%�
����
�������������:'3�3�:��������-����"���������������"�������
����������%34����
J;;:������ ��� ������� 
���� 
������--�������� 
���� ��� ������� -����"������������������ 
�����

�!���""��������������-����"���������!��
���������� �'��

���������--�!���������+�
�������

���������������������������-����"������--��������!��� ����
G���������������������
����������������������������
��

���������������-����"���������+�
�����
�--����������������
�
������!�'�

(��)��������9<=���������
����������� ����������������!������
����������������������������
������������������� ���� ��������
�� ����� 
 ����� �������������"���������������
!����������
����!�����!���!�����!���
!������������!�����-���������������
!�������������&������������
)��������9<=�������
���������������
������������
����������'�

(
�%�	

�
���������

���

����
��)� ��

#����%�%������
����
���������
������!�
���������!��-��������������������� ��-����"��������
���!������������������������
�� �"�'�


 


-
	������-�������
�����0
���
������1����
����2�
	��3�


�'�(#")��  � #&�!� *�!� )$�!�

*+,$'��  � %)�(� "%�!� "'�(�

�-.�#(,)��  � %&$�(� '!#�!� &'#�!�

�.#',��  � (("�!� )�)!#�!� )�""$�'�

�!),/#� 0� ���1%� �2���1%� �2�%�1��

1	����


�'�(#")��  � !�!� !�!� !�!�

*+,$'��  � !�!� !�!� !�!�

�-.�#(,)��  � !�!� !�!� )�!�

�.#',��  � !�!� !�!� *�!�

�!),/#� 0� %1%� %1%� �1%�

�!),/#�


�'�(#")�� 0� ���1%� ���1�� �%31%�

*+,$'�� 0� ��31%� �%�1�� ��%1��

�-.�#(,)�� 0� �23��1�� 323��1�� �2���1��

�.#',�� 0� �2���1%� �2��&1%� �2��31��

�!),/#� 0� �2���1�� ��2��31�� &2�3�1��



��

77�

�	

���	��	��
	������
���
	�	�
�%��	�����

+�
%���	�������
���
��

(� ��������
��������
�!���""��
��� ��������� �� �����������

�������������������������
������
������������� �'�/��!��
!�����
��
�������������������
���
�����������!��������!����� �����
��������!��!���������
!�

���&���������������!������
���������&����������"������������

�����������!�������� �&��
�����"�������� 
�������������� �� �������� ��� ��*���

������ ��� ��
!�������
��-������� ��� ��!������� �������� �&���� ���� �� ����� �'� B����� ����� �� ���
�� �����"����� ���
!������������������
����"������������!�����
��+���!���
!������&��������"����������

����
���
����������� �����
��������&����!������������������ ��������!�����������������--�!�����������
����&���� �����&�����
�'��

)�����������"�����  ����� ��
��� ����� 
�!���""�� �� ����� 
������ 
��� ���� �� ��������� 
��� ����
!������������""����������������� 
�� �"���������������&�����
�C� ����������������������������
 �������
������
������������������!���!�������
 ������������������-��"����������!���������
!���!���� ��� � ������ �&��-�������� ����&������� �� ��� ����������� ��� �����""�� ��������!�� ��
!��-���� ���'�

(��)��������9<=����� 
��
���������������
��� -���
�-���� !��� �&������� ������������������
�--�����������
!�������!����������������C�

• ��
!�������� ��������!����"���������� �����������������������������
��������
�!���""��
������ ��������!���!��
����������
!���������-�������������������������-�

������M�

• ��
!���� ���� ����� ��� !���"����� ��� �����"���� �������� ��� ������"������ ���������� ���
��
��!��������
��"�������!��
������������������� ����� ������
�!���M�

• ��
!���������������������
��������!���������������� ������"�����������!��������������
�
���"�������
�����������������������
��������
�!���""�������� �������M�

• ��
!���� ���� ����� ��� !���"����� ��� �����"���� �������� ��� ������"������ ���������� ���
��
��!��������
��"�������!��
������������������
�!���M�

• ��
!���� ��� ����"����� �
����� !��� �� �� �������� !��� !��
�������� 
!������� �� �������"�����
����&���� ������������ �'�

������������������ �����������--�����������
��� ��
!��� ���)��������9<=����� ��������������
����&������� ���� �������� ��
����� ��� )�
������ (���������� ���!������ ��� �
���"����� !���
��������!�������� ����� �--������ ��� ������!��� ���������BF����3D%%31���������� �%�3� 
����
�--���������������
�"�������������������������BF���3D%%3������(�B�7:%%35'�I����
�
��������
��
������ ���������������� �������������� ��������� �
������ �������� ��
�� ��� =��
����������
����"����'�

�

�



��

7:�

�	�����
�%�	����
�%�
	������������$()*+(��

(��)��������9<=�����������������������������������������*���

����������
!��������� �������

��������
�!���""�������� �������'�

�� ���������
����� ������������� �� ���� 
 ���������!������� �N�����
������ ��
!����������!�

��
�"������������ ��������� ��������
����"������������!���M���-�����
�������
��������!�������
��� 0�����"����� ���� =�
!��� �� ����&����!�� ��� ��� ������ �� ���� ��� ����� ��������� �� ��
!���
���� �����������  ������� ������������� ������� ������!�

������� �������� ����� ��
!���!����
�&���"����������
��
��� ����������"����� (��� ������� 1��(5��� ��������"��������������������
-������ ��
��!�-�!��'��

��9<=��� ��� ������ !��� �� �������� �� ��� 	��
�� ���!��!�
�� �������"������� 1���B� (����������
$����G��
5�� ��� ������������� ��� �������� ��
����� ��� )�
������ ��� -���� ��� ���������� ���
��� ��"������������������������������
!����������������!����-�!�"����������������BF����
3D%%3����������!���""������/� ��������1!����-�!�"�����/=A����������������9<=���'�'�'�����
�%3�5'��

(��)��������9<=���������������������
!������������ �����������������!�����������"�����
���&��������� ��� �� ����� ��� ����� !��� ��� ���� ���� �� ����� �� 
����� 
 ����� ��� !����"�����
!��-���� ������
�!���'�I���������"��������������������
��!�-�!�C���
���������������"�����
��������-��
�����������������""�������"���������������������������
�������� �������-���"���������
������ ��� �������"�� ��� �����!������� -����"����� �� ��-����"����� ���� ����������� 
�����

�!���""�� �� 
���&�������� ���� ��
��
��� �� ���
������ ��� �����"������ !��� ���������� ����
���
������ �������� ��� �
������ �--��!�.� 
��� !��
��� ���� ������ ���� ��"�� ������ ��������
���� ������������������!������������������������������������������������������&���������
��������!����"���������� ���'�

��9<=��!��!������ ���-�!��!�
��������������� ����!������ ������ �����������

�� ��!���������
��-������'�A��
���
������"����� ���������!!�������������""�������-����������� ����������
������������� � �������� �"����� !������� �M� ��� �������� 
���� �������� ��� �������������
�����������=��
��������������"����'������������!��!�����������-�����������������
������"�����
 ������������""����!����&������� �����������-�!��������
���"���������������������
����"�����
�������!���������

������������ ����������������
������&��-�������'�(�����
���!�
��������������
1���-�
�����=��
��������������"�������������=����������������
�����
��������
�!���""������
�� �������5� �� ����� ������ ��-������� 
���� ���������� !��-���������� ����� ���
!��"����� ������
������>#(�J�74C�%%J��������������N�����"���������������"������������������������������
������
!������������������

������!��-����������&�"�����'�

��9<=�������!!�����!���������!����
�����������������!�����!�����)����������
 �������������

�����������!��������� �
���"������������ ����� -���������� ������ ��� ���-�!��
����� ��!���������
��-������������������
����������������"�����!�
�������������!������������!!���������������

��������� �����""���� ���� ���������� ��� ��������� ��� �� ���� 
�!���� �� !��-���� ���'� (�������
���&��������������
������������
������-����������������������"���������!�����'�

=����� ����������������������������������������
��������
�!���""������!��
��������-�������

����
�����-������""���������
!������!���������� ���-�!����� �����"��������-�
�������������"�����
!��� �������
!���� ���� ��
��
��� ����� �
����"�� ���� !������� 1��� �
������ ��� �������� ��C�



��

7;�

!��-������������
!����������!�����N�
��������������
�!���""����!!'5������������
!��"��������
������ R� ������ �����!������ 1��� �
�����C� !������������� ��������������!��� ��������
 ����"�������!!'5'�(�!����������
���������������������-�
���������!�

���������� ����������
!����!���
����������������""����
���������
!�����
����
��!��-�������������
!��"����������������'�

#��� 
�� 
����  ���-�!����� ���� ���������� !�
�� ��� ���� !��-������� �� ������ �R�� ������������ ���
����"������������������
�� �"��-�����������)��������9<=�'�

"	�������%	�����������������

• &����
����
�����#���>�����%�������
���

�%���

�� 0�)� !�!�� !���� !����

(�-�������
����� ���� �� 4� �;� �7�

���!�����-���������� �� �� %� %� ��

���!�����-��������������� �� %� %� %�

B����� ������ �� 3'3DJ';%�� 3'�:J'�;D� 3'�3D'�47�

(���!�����-������"����-������� O� J�:D� �%�;D� �J�4%�

(���!�����-������"����-���������� �� O� %� %� 3�;7�

(���!�����-������"����-��������������� O� %� %� %�

#����%�%�
��+��

�
����������!����
����-�!��� ������������������-�������
����� ��������
��������
���&������������)������������'�A��
��� -����� ��� �� ��� 
������� �"������������--����� 
���
�� ������������������������ ��234��������������!��
����
�������������"���������������
�� ������ ��� �--�!��� �� ��������� 
��� ��!���� ���!!��� ������ ��������'� A��
��� ���� �
������
!��������������������������!�������������
������-������
��!�'�

/&����!�����-������"����������-�������+�!��!������!�����������������������������������-�������

����������� ��������������!�������������������1
�����������

�� �!"#��"� 
� $�%%%�%%%5'�

(�����������������!�������1�������

5����������������!��������
��������%�%�+�
��������4'�

/������������������������-��������  ����������������������
����
��+� ���-�!����
������!��
��
�������������������������������������&�
!��������&�"�����������+�������������� �������
!����
����!�����������
��������� �� ��������� ���������!�
������������������
����������������������
1�
!����"�����������5������!�������&��������������
�������������������
������-��������������
������
�!!��
������������!���"�������'��

(��)�������������
���  ������!���������
�������
���������!�����������������%�%��+�
�����
����� �� :%'74J� ���� �� �����'� ��� 
������� !���� ���� ������� ��������� ����� !��������� ���
�� ��������������%�%��
��+� ���-�!�������
������-�������'�

#��� �%�%� ���� 
�� 
����  ���-�!���� !�
�� ��� ��!������� ��� �������� ���� ���
������ ������""���� ����
)������������'�

���� ��-����������� ��
�� �����������  ���������!�����������!��������������������
��

������������;���
�'�#����%�%�����
��
���� ���-�!����!�
�������-���������� �'�



��

7J�

#����������������
��
���� ���-�!����!�
�������!��������������'�

(�� )��������9<=�� ���� ���
����� !����"����� ��� ��
!���� 
��������� �� ������� ���� ������ ������
!�������"�������������!!���!��������!����������!������
���C�

5�����
�	
+�����
��!���
!���6����



��������	��
 �&�
 !����"�	�
 ��
 �����	��
 !��
 ����&��C� �!!�

�� �� 
��"���������� 
��
��
��"���������� ����
������� ���������!!�����R������������������ ��
!��������!!�

�'�>
��
���
!�������������'�>
��
��������������������������
 �����������1�/�5'�

$�����
�	
����C� �����������������
��������
�!�-�
�!������
!�������������!��!���������'�
(�-����"������ -����"������ ����
�������������"�������
������������������ �����������
������� ��� /� ���'� ���!������ ��� �� ���� �� ��� �������"�'� ��
��
��� �� ��� �����"�����
(��� �������1��(5�
��!�-�!��!������������������!�����������������
���������������'�(������
�����""�������������"����'���
��"���������� ����
������� ���������������������������'�

• $���"�	�����	�
���������
"��������



��������	��
�&�
!����"�	�
��
�����	��
!��
����&��C�9� ������"���������������������������
����
��������������!����!��������1��
!������ �
���������
!���!!����������������!!5'�

$�����
�	
����C���
��������������������������""�������""���'���
��
��� �������������������
�������
�������!�'� �� ������"����� ������� ����� ������� ������ �� ���"����� ��� �� ��� 
!����

����� ��
�
������'� ��������� ��������"����� �������'� (������ 
��"�� ��� ����
���� �� ���� ��� ���� ��
����
������R!�������'���������������������"�����������������������������
�����������-�!���'�
(�-����"������ -����"����� ����
��������� ������ �������'� ���!������ ��� �� ���� �� ���
�������"�'�

• 7����
!�
"���&�	�
�	
"���"�	��
�
��
�	�
����������
�
!�
����"�����	�
����������
!����


"���&�	�*
8�
���
�
�����	�*


��������	��
 �&�
 !����"�	�
 ��
 �����	��
 !��
 ����&��C� ��������� !��� ������ ����!���
�� ���
�� ������� ������ ��!!����� ����
���M� ��
!���� ��� ���������������� ���&�������� ������ �
����
������""���������������������� �����!!�

��������������!!����'�

$�����
�	
����C������������
��
��� �����
�!���""��1���
������&�������"�����!������������������

�!���""���!��������������"��������
��
��� ����������"����� �����
���������������!!5'� (������
!���������
��!�'�(�-����"������-����"����������
��������'�9������"�����������������
�������!������
�����'�(��������
��
��� ����������"�����(��� �������1��(5��������
��������� ����
�������"����'����!����������� ����������������"�'�

• �#����
�
"���"�	��
��������
!�
��
����
���������
�
�������


��������	��
�&�
!����"�	�
��
�����	��
!��
����&��C����� ������ ����� ��!���!�������������
��
!��������� ���������
-��"����������������������
��������'�



��

7D�

$�����
�	
����C����������� ����
�������������
!���� ��+������

��������������������������
�"��������
�� ����1
�������������5����� ����������
!���������
�����-�

��������������'�=�������� �� ����
�������������������������������� �������'��

�
�
����� ��������� ���
�� ��� �� ���� �� ������ ��� ��!������ �������� ��� ���� ���� ���
�

���������'�(�-����"������-����"������������
��������'����!����������� ���'�

• ��!���
 "��������
 !���6����
 ��������"�	��
 �
 "���"�	�����	�
 !��
 "��������
 ��	


�������	���


��������	��
�&�
!����"�	�
 ��
�����	��
!��
 ����&��C� ��
!�������
������������� ��� -�
�����

���� ����������� ������"�������������������!���������������������� ������"���������
����������!�������
���������������""���'�

$�����
 �	
 ����C� !���������
��!�'� (�-����"������ -����"����� ��� ����
��������� ��������
1�� �����"����������������������!��-��������������������������5'�9������"��������������
�����������""���������
���� ������������-���!��
���������
��
��� �����
�!���""�����������!���
�� ��� �����!�'� 0���-�!��� �������!��� ��� ������ ��  ���-�!�� �������!�� ������ �!!�

���� ���

���� ������'� =�
������ ������ �������� ��� 
���� ������'� ���!������ ��� �� ���� �� ���
�������"�'� �� ����� ��� 
��"���������� ������ ����� ��� ���� ��� ������ ������!!��� ���

���� ������'�(��������
��
��� ����������"�����(��� �������1��(5'�

• 9��������


��������	��
�&�
!����"�	�
��
�����	��
!��
����&��C� ��
!�������!�����������������������������
!���������������
����'�

$�����
 �	
 ����C� !��-������� ��������� ����� ������� ����&����'� (���� ����� 
���� 
��
��!!����R�����������
��
�����C����� ����� ����� 
����!!����R��������� ��� ���
����� ��
�� �������
���
������ 
��!����""���� ������� ��� ������� ��
��
��� �� ��� �����"����� (��� ������� 1��(5'�
����������
��!�����
�!���""�C����� ���
����������!��
�������
����������
������������""�����
����!�����������
��������
����'����������� �������������&�����������������������!��������
��!!��������������������
�����������-�!���'�0���-�!����������!�������&��������������

��
�������'����!����������� ����������������"�'�

#���&���������������
���������������������������%�%������9<=�������!���!���������!��!��
�
������ ���������� ���� �����""���� �&�����
�� ��������-�!�� -�����""���� ����� ��� ��"����� ����
��
!�����������!�������!������!���������������������-�������-����

��
�!��������������>#(�
�#� (�B� 4J3�'� /&�����
�� +� 
����� !�������� 
����� !������ �������!��� ��� ���
-����"����� ���

���������������������������!�����������������!!������R������������������
�������!��1�����""����
!��!�� 3%%� ��������-��5'�)��� ���������������� �����""���� 
���� ��
������� ��� ������ 
����� ���
!��
�� �"����'�

� �



��

74�

�	

���	��	������

�������%��������	�

+�
%���	�������
���
��

/�������������!����"�����������
���������� ����������������������
����� ���

�������-������
������� ��������������������������������!���������!����������
�!�������������!�����!�����
����
�����-����"��������"��������������
��!���!�������-�����������!����!!��
!������!�
���

�!���������&���� �����&�����
�'�(�����!��������
!������������������!������� ��"����������������
!������� ��
���C�

• ��
!�������� ��������!���"����� ��������"��������������� ������"�������������������
��
��!��������
��"�������!��
�������������!����"��������� ������-��"�����������&�����
�M�

• ��
!���� ��� 
������� ��� !��������� �� !����"����� 
 ��������
�� �� 
������� ��� !����"�����
��

� ���� ������������-��"�����������&�����
��

������������������
!�������� ���-�!��
�������������!����"���������)��������9<=������
��������������
�����������������
��������������
��
��-����"����������
�
�����������""��� ������*��� ������!���
����������������������

�������������
����������
�"������������������������������ �������!���
���
�&����� �"��������������������
��������'�B���������"����� �����!����������-������������
��!����������
��
������� ���'�

�	�����
�%�	����
�%�
	������������$()*+(��

(�����
���������������
���"�����!���� �����-���"����������� ��������� ������""��������
��������
���������� (������� �� ��� ��
������ ���� ��
!���� ����
�� !���� ��
����� ��� ���!�

�� �������� ��
����������� �&�--�!���"�� ������ �����"����� �"��������� �&�--���������� ����&��-����"�����
-����"������������
���������������������������������
�� �������������������"�������'�(��������
!������������������	��
�����!��!�
���������"�������1�B�B�(����������$����G��
5�������
�����
�������������(������������9<=���������
���
�����������������!��������""����C�

• ������������!��������C�+��&��������������������������� ���������������������
�����
���!������������� �����!���������������������&������������&������""�"����'��&�!�
��������
���� 
�������� ��������C� ��������������"��������� 
�
�������� �������������!�����
��
��
�"�����������""��� ������!���������!�����!�"��������������!�����(�-����"�����
��� �������������!������������������"��������� �������!�����������������������!������
���� �&������������ ������ ��������� ��� �������� ��� (�������� ��������� 9������� ���
���������� ������
����� �2���������� �� 9������� ��� B�����""�"������ )�
������ ��
���������� �@� �'/�
� ��3R�%%3�� !������
� �� ��� ����!�� ���!��� !��� ��� +� ������
����������'�

• ���� �������!��������C�+� �&��
��������������

�������!���������!�����������-����������
!��
�������������
�����������
!����"������������-���������!���������&�
��
�"������������� �����
�!!��������������
�������!�
Q� ��� ���������������������������� ���"�������'�/������ ����
 ���������
���������� ��
�� �&���"�����������!����������!���������������
����� �X
!��������C� ��
����� ��� ���!������ �"�������� ���� ����� ��� -���� ������ �����
��
�"����� ��
��--�
����� ����&��-������ �� !��������� 1�����C� �������� !��������� ��� ��������
���!������������
����� ��!��������������� ��� ��������!��������������!����������������
�����!������!���������������
����� ��!��������5M�



��

:%�

• (�-����"�������!�����!�"����C�+� ������!�

�� �
�������������

�!������ �&�!!��������
�����
�� �� ��!!�������!�����!�"����������� ��-����"������"�������'����� ���������
���&��-������ ��-����"����������9��������������������������
����� �2�������������������
��������!��������
��
��������/������;�R�%%:���
!����������������������!�������������
!�������������
��
�"���������&��-������ ��!��������'�

• ���� ���� ��� ������������C� +� �&��
����� ������ ���� ���� ��!�

����� ����  ���-�!���� ��
 �������� �������!������� �&��������""��� ������� ���� ��� �--�!�!��� ���� !���������
�������'�

(����
��������)�
������������
!��������9<=���'�'�'�+���
!������������=���"�����
����� �����

�!�������'�/����!����������������!!������������������
!����������2!�������!��������� �'�
���� ��� ��
���� ��� �
��� ���� !�
�� 
��  ���-�!�

�� ����� � ����� 
�� �������� ��� 9������� ���
B�����""�"������)�
����������������������
��
�������'/�
'���3R�%%3��-�����""��������� ������
���!����

��������
��!�-�!���-����
��!�������������������������������������������!�������
�������� �� ��������
������
�����������������"������R�� ������"���������������R��!�������������
����&������

������ �����������������!����'��

��9<=�� �--���� ���&4�
�	��"�
 !�
 :�
���	��
 ��� !������� ���  �������� �&��������""�� ���
�--�!�!�������9�������
��

����

���������
���������!���!���������� ������������������!�.�
���  �������� 
��� -��"���������� �� ��� !�������� �

�� ��"�� ���� �����!����� ��������'� ���
����!�"����� ��� ����� ������
��� ��� ��!����� ��� �����
�� ������� ����������� ��� 9�������
��3R%3� ��� ��������� ��� 
��������� ��� !��������� �� ���
����� ������ 
��

�� ��� -��"����� ������
� ���"������������ ����� �������� ���������� �����'��

��������������������������9������� ������--����������������
��!�-�!��!�����!�"�������
������������������������������M����!���
����!�����������������������
��������������!���������
 ��
�� -��������� ��� ����� �� 
�� �"�� ��� ������ ���� 
��!�-�!�� �������� ��� ����!�� ���!���
������!����
���
����G����"�������'��

���&�������� ���� ����!�� ���!�� 
���� ��-������ ��  ������ �� �� ����!���� ���!�� ��� !��� ��� )������ 
��
��
��!!���� �� ��� ������� !�������������� 
�� �� ���� �
������� ������ �� 
�������� !��� �� ������ ���
)��������9<=�������'�(������������������������������������������������ ��������������
-����"�����+����
���������������-��
��!�-�!�����&������������9���������3�!������������
���� �������-����"����������-����"�����
 ���������!��-�����������������������������������"�����
���9�������
��

���!������������
������-����"�������������
���!�������������2����������
!�����
�R���
��������������������������-�����'��

��9<=�������!�����-�����������������9��������������������������
����� �2�������������
!��-������������/������'��;�R%:����&������������������
��������!�������������������
������
������
!��������!������������������������"�����������!�

�������-������ ��-����"�������!����
���������������������
�
��������!������������������"�������'�

� �



��

:3�

(��������!����������!�����������������!�����!�����)����������������
�!�����!�����������
��������� ������!��� ��� !�����
��� ���� ��
!���� ��� !����"������ ��� �����!������ ���������� ���
!��!���"����������������������!��������!��������-������!�����������'��������!�������
��� 
�!����� ���� )������  ������� 
������
��� ��� ���� ���� ��� (�������� ��������� ��� -���� ���
�!!������������
�����������-��"��������������!������������
!���������������!������
��

�'�

"	�������%	���������������������
 �'����

����� !��-������� ��!��� ����NB�����
��� ��� 0������"��� ���� +� ���� 
����� ����
������
���&����������������!�������9<=���'�'�'��.����&��������������
���!�������������!�����������
!����"������.�+�����
�����-�������!����
������"��������������'�

� �



��

:��

�	

���	��	����%�
	�����������
����

+�
%���	�������
���
��

/�� 
��!�-�!������������������ �� ��������������!������������������������ 
��!����""������� ���
��!�

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

��������������� ���������!�����!�����
!����������������������������!����!�
��
�����������-��������'�B������ �������9<=��+������������
������� ��� ��
!���� ���� ����� ��� �����  �
�� !����"�� ��� -��������� �������� ���� !��������
��!��!�����	
������������������ ������
���������!�
���������������������������"�������
��!��!������������� �'�

��9<=��  ������ !��� �����"����� !��� ������ ���� ������� !��� ����� ������ !������ ��� -����������
��������������

������
������������������������ ��������������������������!���������������
��������������
������������ ��������������-����"������"������!����������� ���!����
���

�!����� �� ��� ����� ������-�!���� ��� !��� 
��� ���
����� ���� ��������� 
��
��������  ��
�� �����
������!��'�

(�����
������������������������
!���!�����9<=����
������

����
��������
���C�

• ��
!�������� ��������-���������!���������
������������������������������
��������
��� 
�
����������� ����������� �� ��� !��� ���!�

�� �������� �� ������ �--����� ���� �����

���&��������M�

• ��
!�������� �������� -���������!�������
�������������������!�������!�������!��������
��!���
�����������!������������ ������!���� ��
�������������������������������� 
��������

�!���������
���������
���

M�

• ��
!���� ��� !��� ���������� ������ ��!����� ��� ����� ����!���� 1!����"����5� ��� ������ ���
���
�������"�����������!������!�����!��������-��������'�

���-���������� �������������
!������)��������9<=���������������������������!��������
��!���

�����!��� �������� ����"����������
����� ����"������������������ �� �����������������������������
������ �����������
����������&�����������!�����
��������!����"����'�

)��������������!������������-�����������!��������������������
���!��������

��� ���&���
�������
�����
��������������!�����!�������9<=���������!����
���
�����
����"������'�(�����!������
������
��� ������� ��� �
��� ���� ����!�� ���!�� ��� !���� !��
�����"�� �&���������� �������� ����
!���������������� �!���������������� ����������������

���'�

�	�����
�%�	����
�%�
	������������$()*+(�

/N�����  �������������������)�������  ��������!��-������������!��������������������
�����������N���-�������������������� ��������N���� ��������!�.����!��-�������������-������������
����������������� ���������
�������������!�������!������������������&��������'�

#�����
��!�-�!���&>--�!����!���
���������!�������������� ���������� �������"�����-������������
��
�������������!�

����������  ���������������-���������������������9<=��!�������� �����
!�������������-������������������ ������������������������'� �



��

:��

I������������"�����-�������������&�"�������
������
�� �"��
���������������� �������
������
������
��� ���!��
�� ��� 	�����-�!��� ���"����� ��������� �&�� ��� ��� ���� [!��!
��
�� ���  �����"�����
��� ���� �[� ����������������������!���!��������-���������
��

����
����
-�����������������
����
�������!���
��'�

(�������!�������
��!��!��������������� ����"�����!���!��������-�������������������������!�

��
���
��������!������������
�����������
�
�������������������������
�����
����������!�������!��
�����!����������!���
��������9<=��������������
���������������������������������������!����"�����
��������
��������
�!���������
���������
���

��������������������	������������
��������'�

�� ��+���

������� 
�������-������$���������!������������
�
����������
�������������������
������
�!���""����
�����������
���������������"��������������

�

�����!����-�!�"����'�

/�� ��-����"����� ��!!����� ��� ���
��� -�
�� !��!������� ��� ��
������� -������ ����N����� ���
�������"���������-��������'�

���� �������� ����&�������"����� ���� -��������� ��

���� �

���� ������������ 
��!�-�!��
������  ����� ��  ���-�!���� ��� !���������� ���� ��
������ ���� ����!���� �� ������ 
�������� ���
�����-�!�"������ ��� ��������� �� 
�� ��� =�
���
������ ��
����� )�
������ (��������� ��� ���
=�
���
������ ������ $��"����� �!���
��� ��� ���������� ��!�

������ ��

���� ��!��������
�&�--�����"����� ��� ������ 
������������ ���� !�
�� ��� !��� ��������� ��������� !���
!��������!���� �� ��������!�����������  �������� ��� -�
�� ���  �����"������ ����� 
!���� ���
����������������������
!���!����

�'�

/��!��-������������������� ��=��!����  �������
�
��������������������
������������
�
���"��
!����!����+� ��������������������������������G��
�-��G���-������""������� �����"�������
����� �"���������������!����������������  �������������������������
��

�'�

>�&����
���� ���!������ ��������""���� ��� ��!�� ��"����� ���������!�� ������ �!����� ���
��!���""��!��
���������������������!�
����������&��
���
!��"��������
!�����
��

����
����������
!�������
���������������������""��������������������--��!�.�� ���!�
�������!�

�����
��

�����

����������������!��
������'��

/N��!�� ��"�������� ������!����N��
���������������������������N�����""��������������������C����
�������������""���������������������������""��������������������""�������������������!�� ��"�����
!��������������������������� ���������������!����������!���""������������������� ���

����
��!���
������-����������N����������������������!������"�����1 ��������-�

�������������5'�

/���������������������������  �������������  ��������������"�������������������������
>�� �� !��� ���� !��
�������� ��
�"����� -����"������� ��������� !���!��
���������� ���������
!�������������
!���!����

�������
-����������������������������!������
��������������--����"��
���������������������������!�������������'�

��9<=�� �'�'�'� �����""�� ��� 
������ ���&�������� ���� ���!�

�� �������� ��� !��� �������� ������
!���������������������������"������������ �����������"�������!��-�����'����-�������� ������
�����
����"��������9<=�������!�
�������������� �����������-����� �� ������ �����	���-��!��
9������
�M� (�� �!!����� !��� ������� �--������� ��������!�� ���!�� ������������ ����!���� ���
��
���
�������� 
�!�������������� ����������
!������"������ ���)��������9<=�� 
�� ����������
����������!��������������!���
�����
�����	!��-��!��$����'�� �



��

:7�

"	�������%	������������������

$()*+(����� 0�)� !�!�� !���� !����

���
�������N�����  ������������ P� :;'3�J':�%� ;;';34'�D�� JJ'77�'DD%�

!�
���
!�
#��	�����
������
 P� �J';4D'D3D� 7:'�;4'JJJ� ::':47'3%%�

"	�%	�
���	���%��	�
���
�
��	� E� ��>� E� ��>� E� ��>��E�

�

$()*+(��
�� 0�)� !�!�� !���� !����

���
�������N�����  ������������ P� 3�'��J'J7J� 37'7�;'3D3� 3:'�3J'44:�

!�
���
!�
#��	�����
������
 P� �'477'%�%� �'34J'J��� �'D3:':3D�

"	�%	�
���	���%��	�
���
�
��	� E� !:>��E� !!>� E� !�>��E�

�

$()*+(��-+�� 0�)� !�!�� !���� !����

���
�������N�����  ������������ P� J'�3%'%%J� D'3D:'%�D� J'4�J'7D4�

!�
���
!�
#��	�����
������
 P� 3'�33'7�3� 3'3:�'3%D� 3'��J'��3�

"	�%	�
���	���%��	�
���
�
��	� E� ��> �E� ��>��E� ��>��E�

�

$()*+(�(
��F����0� 0�)� !�!�� !���� !����

���
�������N�����  ������������ P� J':;:'��4� J'44%'%:�� J'3%�'444�

!�
���
!�
#��	�����
������
 P� ;�J'�J�� 7�;'4�D� :�4'3���

"	�%	�
���	���%��	�
���
�
��	� E� �>�!E�  >:�E� �>� E�

�

$()*+(���.�� 0�)� !�!�� !���� !����

���
�������N�����  ������������ P� 3�'3JJ'3�J� 3%'D33'D3;� 3%'4�D'�4J�

!�
���
!�
#��	�����
������
 P� D�4'7D;� 3':77';J%� �':D�'47:�

"	�%	�
���	���%��	�
���
�
��	� E� �>��E� ��>:E� !:>�E�

�

$()*+(�&�%,� 0�)� !�!�� !���� !����

���
�������N�����  ������������ P� 7'JD4'4;D� J'%%4'%�;� D'�4%';%��

!�
���
!�
#��	�����
������
 P� J�%';3D� J4:'�:7� :34'D;;�

"	�%	�
���	���%��	�
���
�
��	� E� � >��E� ��>: E� �>!�E�

�

�����!��
��������-�����������!������������
�����!������� ����+���!���""����������
��

��
��"�����������
�!���������)��������9<=��!���
����-���
!���������������������'�

� �



��

::�

�	

���	��	��
	����	���	�	���
%��	��

+�
%���	�������
���
��

��9<=��+�
���������������
������������������������ �������!����������������������������
���!���������������
��������!������)�����������M��
�
�����������������
!����������!������
������
������ ������� �� !��� �����!�

����� ��� �������� ��� �����"����� ��� 
��"����� �� �������� ���
������"����'��

���-�������� ����������������� �
��������������������� ������ �������!�����9<=��+�
��������
��� +� !�������� ��� ����������� ������ !���  �������� �� ��

������ �������R������������ 
���
��
���

������)��������%�%��+�
������
�����������	>--�!����--����/����������!����������)��������
I����>--�!���
���!!������!������!������������!��
�����������������!������)������
���  ��������
 �������
�����!���+����
������������������������!�������!������������� ��������)�����'�

���� 
��!�-�!�� ��������������������� �� -�
!�������9<=������� ����

���� ������ ������� ����
�����������!�

��������-��������������������������������
��������������������������������
��������������� �M�������-����������
�!���������)������+�������""���������������� ����
��&��������� ��
������ ������
����� �� �� -�
!���� �� �� ����� ��!���� !��� ���
������
������
����� ����������������

�������
�������
�!�����!�����������������
���  ����������
!��������"��������!��
�������-�
!���� ��!���������������

���������
�� ������������������
����������������������������������� ��-�
!������������
�������
��������!������)�����������'�

�	�����
�%�	����
�%�
	������������$()*+(��

��9<=��+����)����������
����������!������� ��������!������
�������!����������������"������
�����"������� ��������������������������M� ��� 
!��������� ���
���� �� ���)������������+�
����������� �����"����������
���

�������������� ��-�
!���'��

(� ����������)������
�������������!��������������
������������
�
���������������)���������
!��

�!����� �� ����������&���
���������&������������������
����������&���� ���� -�
!������

�����
!��
��� ����!��� ��������������� ��������� ��������!�
�����
!����������������!������ -��������
!�������"����������
 ��������!�����!����
�!������������
�����!��������'�(�!�������"��������
��� G��
������G���� ���� )������ ������� ��

���� �

���� �����""���� ��!��� ���� 
���������
� ��������!����!��������
���������"�������� ���-�!��
�����!��������������������!��������!������
���������!��������
����!�����������&��������������&������""�"����������������-�
!���'�

I��������
�!���������)�������� ������
���������������!�����������������������!�������������
��������� ��� ����
��"����� -�
!�����������
�� ���!��� ���)������+����
����M����
������ -�������
����������!���
������

�� �������������������
������������
!����!���������������&������������
��� �������������������������������������!�"����'�

(��)��������������������������������!� ����
����!���"����������!��������������������������

��
�������� ����������� ��� ��

�"����'� A������� !�6� �� �

�� �  ������� ����� 
������"�����

������������������������-��"������"�������������
����������
������������!�������!��
�����
��������-�
!���'��



��

:;�

/������"�����!���������������-�
!����
����������������������!�������!�������""������
������������

��!�-�!��������� �������!�������!��
!�����������
���� �����)������������������'����

���������������!������)����������
 �������!�������� �������	�� �!�!8�������������-�
!���'�

"	�������%	������������������

• +	���%��
�����	�����

	���	
	��	����	
	�����
 �)���


� ��9<=������ ��9<=��)��F� ��9<=��/��� ��9<=������� ��9<=���/>� ��9<=��(�!�

-

�#�
��
�������� ����
!�����!�����

������!�����
�������� ����
!�����!�����

������!����� ������!����� ������!�����

�,����	��	�
�� 7:�� :D� 3%:� ��� 7�� �3�

7������������	���8� � � � � � �
+�%�#�����

#	���
	���
	��	�
���
��

P�J�':JD� P�3:':DJ� P�3;';DD� P�4'::J� P�33'3%J� P�3%';�%�

+�%�#��
������������

P��J'D�3� P�J:� P�3':3D� P�34�� P�:� P�7��
0
��	G�	���
	�
��
	�����

	�

P��3'�3J� P��D%� P�3'JJ�� P��J4� P�;;;� P�:4:�

-

�#�
����
	������ P�J7'3%D� P��'D��� P�7'777� P�7%:� P��':D�� P�:�3�
&���

	�
���

�	���
��%��
	����
%�

��

P��':3D� P�3::� P��;D� P�3;:� P��%%� P��%�

&���

	�
���
�	���
��
��

�
���G�	���
	�
P�7'4�;� P�D� P��;D� P�3�D� P�3J:� P�3�;�

�
�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�



��

:J�

5�
���	
�������%��

/����!�����"�����!��
�����������!������������2-����"����������)��������9<=��+� 
�����
����������� 
��
�������'/�
'� �:7R�%3;��� 

'��'��'��� 
�!�����)=(� ��
����������8�=���������
��������
� ������!���� ���� �%3;� ������ )������ =��������� (������� �� 1)=(5� 2� �����!!��� ���
�!!�����!��X�����'��

)��� ���������)=(���� ������!��� �����!�����"�����!�������� ��-����"����� ������ �������
�
�����������������������������!�.���

����� ������������
����-�!��� �������&������""�"�����
��������������� �
����!�����!����������������
�!��������������������-����"������������

�
���"�������� �����"������������!�
�����������
��
�������'�

/����!!������������������������-����"��������-����������
��
�����������
�������!��������+�

����� 
 ����� ������ �� ��
�� -��"����� �"��������� 
�!����� �� 
�������� ����!���� �
���

�� ������
���������)=(C�

• �!!�����""�C���������������-����"�������!��
����������!�����"�����
����
����� ���-�!����
���� ��
����� �� ��
���
������ ��� -��"����� ����� 
!���� ��� !�� �������� �&�!!�����""�� ��
�������!���M�

• �����
�� ���C� ��� ��!�����"����� !��
�������� ��� !��������� ���� -����"������  �����
������!�������������������!��!������"��!������=���"�����$����"�������������M�

• !������������� �� !�����""�C� ������ ����"����� ������ ��!�����"����� !��
�������� ���
!��������� ���� -����"������ +� 
����� �����""���� ��� ����������� !������ �� !��!�
��
��������������������������-�!�����-��������

�!����������!������
�����������������
������ ���� 
��
�������'� /�� ��-����"����� ��!��
�� ���� ������� 
�� ��-���
!���� ��� ��������
!�����
�� ���� %3R%3R�%�%� �� �3R3�R�%�%'�B �� ��
���������� 
���� 
����� ���������� �� �����
������ �� ����� �
��!�"�� ���!�������� ����� 
!���� ��� !��
������� ����  �����"�����

���&�������������������� ��������)��������������!����������������������������'�
/&� �������� �

��"�� ��� ����� !��-������ +� ��� ����������� ����� ������� ���� ��"��
����&��������������������������&����

�������������!�������������-����"����������� ��
����� ����� ���!������'� (�-����� ���� ������� ��������� ��� ��-����"����� ���������� ��
���������� ��������!�����"��������� ��������� +� 
����� -����� ��!��
���������� 
������ �����
����������+����������������
��������������� ��
��!�������M�

• ����������C���������������-����"�������!��
����������!�����"�����
����
�����������
�������
�������������
��!������������������ ����!������ ��-��������������-�����!������)������
��������������������!����"����M�

• �--���������C������!�����"�����!��
�����������!�������������-����"������+�
�������������
���������������� �� ����-������������!�� ��!����������
����
����� ���� ��������������
�� ��
�� -��"������"������������)�������� 
�� 
�����!!��������� �������� ��!���������
������ ���������
����� ����������!�������"�'�(����!�������-�������������
���������""���
+� 
����� ���
�������� ��
!�

�� �� ����� ���� ���&�������� ���� ���
������ ���
������
���"�����������
���&33�9��"���%�3'�� �



��

:D�

/����!�����"�����!��
�����������!������������� -����"������+� 
����� 
������
������
����
������������������������
�!���������� �
�������������������T��'�'�'�

��� ���� ��
������� ����!�������&����������� ����� !��������� �� ����� �� ��� ��-����"����� ������
���
�������!�����"�����
����-���
!�����������!�����-�!���������������)��������9<=�������3�
��!�������%�%��!��
�������������������������N��������������=���"�����-����"�������������'�
����� �
!��
�� ���� ���������� ��� �����!����"������ ���� ������� ��������� �� 
���� �
������
�����������������--�!����������""������������������""��������-���������
!��
� �������!�����!������
��������������������������
�����������!����������+����� ����'�

���&�������� ���� ��!�������� �� �� ��!�

������ 
���� ���������� ��!���� ����� 
��!�-�!���
������ �����������-�!���
�������������� ������%3D����%34'�

(�� )������ ��� �����
��
��� ���� ���!������ -������""���� ���� ��� ����"����� ������
��!�����"����� !��
�������� ��� !��������� ���2-����"������ �� �� 
���� ��-������ �������
��
���
�������� �� ������������ ������ ��!!����� ������ ��-����"����� ���� ��� 
��
���� ������
��!�����"�����
��

�'�/�����!������+�
���������� ������#� �������%�%'�

/�����
���������-�����������������#$������������'�'�'�
������<��
!������ ���������

�����4�
+� /����� 0������� 1�����' ������^!�����'!��5�� !����� ������ �#$� �%�%� +� ��
��������� 
��� 
����
GGG'!�����'!���

��� 
������� !��� �&������� ��!������� ������!����� ���!������������ ��� ���
�����
��!��������+������!�����"��������
�������������������������$����"������1�#$5��%34'�

<��
!����33�9��"���%�3�

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

�����������������������	2�2�2�

.	�4������
�����1���
����
�����5�	��
���

6���


�����

��

�

�

�

�

� �



��

:4�

-""(53&$&�

6�.	�������%���	������	�
�����
	�����
	������$()*+(�	������
�	

���+&�

�� �� �� "	���	
����	��������

��

I��������
�'/�
'�

�:7R�%3;�
6	�����
	����	��

6���%�
�	%���%��+&�
�
�������

&���

����
	����
����������

&���

��	

	��������������

�����������

)�
������������
��������������

)=(��%3�X�9��������� � �

�--�!���"��
��������!��

)=(��%��X���������

I��������)������
1��������!������
��9<=��������
��9<=��/��5�

$���������

)�
������������
�!������������


!���!���
)=(��%��X��!����

)�
������������
���

�����

)=(��%:�X����

�����

��������!����
��
������������
!���

)=(��%J�X���������!��
�����������

)�
������������-�����
)=(��%;�2�=�-�������


!���!���
)�
������������

�--���������&���� ����

���&�!�
�
�����

)=(��%7�2�<���� ��
�����
��9<=��������
��9<=��/���

�

��!�����

0�������!�����!��
�������������
���������

)=(��%3�X����-�����!��
�!�����!��

I��������)������ �

0�������!�����!��
�� �������������
���

)=(��%J�(���
��� I��������)������ �

��������!����
��
������������
!���

)=(�734�X���������!��

�!����!�����!��

I��������)������ �

���������
�!���""��
������!���������

)=(�73;�2����������

�!���""��������!���������

I��������)������ =������� �������

���!����������
���������

)=(�73J�X�9��
���������
���!����������

I��������)������ =������� �������

��
�����������������
!���������-���������

)=(��%7�X�������!������
�����  �������������

I��������)������
�

�������������
���
������

)�
������������
��
��
��������

)=(�7%3�2�B!!���"�����
)=(�3%��2�(�-����"�����

���������

I��������)������ �

$����"�������

 �����������
���
������

)=(�7%7�2����!�"�������
-����"�����

I������������
�� ��
����

)=(�7%:�2��� ��
������
�����������������

)=(�7%;�2�#���
��
!������"�����

���������
�!���""��
������ ��������

)=(�7%��2����������

�!���""�������� ��������

I��������)������ $���������

=�
������
������������
������

��������������
)=(�7%;�2�#���

��
!������"�����
I��������)������ $���������

/����������
!����"�����

���!��������
������!���

����!����"�����
)=(��%:�2�����!����"����� I��������)������ $�����������=������� �������



��

;%�

(�������������	)� �����!��
�
����������+����
 ��
����������������������������'/�
'��:7R�%3;�
������������)=(���������
��� �����������������������
�������!�����"�����!�����-��������������
)���������
!��
����3%�23D'�

(�� �����	=�!��!���� 
 ������������������� 
�
���������� ��
����� �� �!�� �&���!�� ���������)=(�
���
��������&���������������#$'�
/�������!����"���������+��
��
����������������
���������)�����'�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�



��

;3�

6�.	�������%����
����	�����+&��
������
��

�+&��
������� 3�
%��
��	� 3	
%������	� "������ 4��

�����D�5�
	�

)=(�3%��2�
)�������

��
!��
����
3%�23� #��������N������""�"����� ���������� ��

� 3%�2��
���� ����
 ���������!����

�����������
�� �"��
;2J� ��

� 3%�2�� >��!�"�����
����!�������� =����!��������� ��

� 3%�27� >��!�"����������������"����� D� ��

� 3%�2:� ������������-������������!�� 3%� �

� 3%�2;� 9��!����
�� ���� 3323�� ��

� 3%�2J� �����
���������N������""�"����� 4� ��

� 3%�2D�
(�-����"�����
����������������

������������ ��������
�427�� ��

� 3%�24�
��
!��"�����������!���������

-���������
:�� ��

� 3%�23%�
������������
����-�!��� ��
����N������""�"�������������


���!���������-���������
J�

#���
�����  ������
 ����"�����
����-�!��� ��

����N������""�"�����

� 3%�233� ����!�����������"����� 37� �

� 3%�23�� (��"���� ���
������ �J� �

� 3%�23�� ���
���������

�!��"����� �D� �

� 3%�237�
��!�����"����������������

����������
�27� �

� 3%�23:�
(����������
!�����������������

!��� ��
3723:23;��:4� ��

� 3%�23;�
0�����������!�����
����������
���������!�������������

�27��;� ��

� 3%�23D� ��������������� ����� 3%� ��

� 3%�27%�
����!����������������


��
��������
3J234� �

� 3%�273�
O������������!����������

!���������!������� ������� ����
�7� ��

� 3%�27��
(��� ����"�������
���"�����

������
��
��������
3J� �

� 3%�27��
9�����������!��� ����������

������
��
��������
3J234� �

� 3%�277�
I������!����!����!��� ��


���� ����
342�3� �

� 3%�27:�

���������!��
�����������!���
-����"������!��
��������������

��!��
�����������������
-����"������

2�
#��� ��
������--����"��

�������������

� 3%�27;�
��-���"���������!�������������

�������������������������������
:D� ��

� 3%�27J� /�
���������������������� 342�3��:4� ��

� 3%�27D� =� �
�������������-����"����� :D� �

� 3%�274�
���������������������

������������������ ������������
�342�3��:4� �

� 3%�2:%� �������������!������� :J� ��

� 3%�2:3� �����������*���!������������ :4� ��

� 3%�2:�� �������!������������!����"����� �2� ��������



��

;��

�+&��
������� 3�
%��
��	� 3	
%������	� "������ 4��

�����D�5�
	�

� 3%�2:��
���������������!��������

��-����"��������������������
�������

:4� �

� 3%�2:7�
��!�����"��������!�������!��

�����
��������)=(�
:J� ��

� 3%�2::� (���!��)=(� ;3� ��

� 3%�2:;� �

����!���
������ ;:��
=���"���������� �
�����

������
�!�����
�������������

)=(��%3�2�
���-�����!��

�!�����!���%3;�

3%�23�
3%�2��
3%�2��

�����!!����������
������ 3����%2�3� ��

�%323�
0�������!�����!����������

�������������
���������
3�� ��

)=(��%7�2�������!������
�����  ������������

�%3;��

3%�23�
3%�2��
3%�2��

�����!!����������
������
�%2�3��:�2

:��
��

�%723�
���!������������!���
������

-�����������!����
:7� ��

)=(��%:�2�
����!����"������%3;��

3%�23�
3%�2��
3%�2��

�����!!����������
������
�%2�3��742

:%�
��

�%:2��
=���� ��
��!����"�����

!��-����������"�������������
��
:3�

#����%�%����� ��
����
!�
���!!����������

!����"�����

)=(��%J2��
(���
����%34�

�

3%�23�
3%�2��
3%�2��

�����!!����������
������
�%2�3��::2

:;�
�

�%J23� �����!!��������-�
!������ ::2:;� �

�%J2��
)� �����!��-�
!�����!���������

����
������������
!����
::2:;� �

�%J2��

���� ����������������

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

-�
!����

::2:;� �

�%J27�
=����!����"��������
������

���
��
:;� �

)=(��%3�X�9���������
�%3;�

3%�23�
3%�2��
3%�2��

�����!!����������
������ �%2�7� �

�%323� 9��������������""���� �:� �

)=(��%��2���������
�%3;��

3%�23�
3%�2��
3%�2��

�����!!����������
������ �%2�7� ��

�%�23�
��������!��
�������������

�N������""�"�����
�;� ��

�%�2�� (����
������������!�� �J� ��

)=(��%��2��!����
�%3D��

3%�23�
3%�2��
3%�2��

�����!!����������
������ �%2�7� ��

�%�23�
(�����"�����!����&�!����
!������
��
��!���� �
��

�J2�D� �

�%�2��
)�
��������������������

!��������������
!���!������!����
�J2�D� �

�%�2�� �!��������� ���� �J� ��



��

;��

�+&��
������� 3�
%��
��	� 3	
%������	� "������ 4��

�����D�5�
	�

)=(��%7�X�<���� ��
����
�%3;�

3%�23�
3%�2��
3%�2��

�����!!����������
������ �%2�7� �

�%723�

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

1������!�������5������
��������������������� ����

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

��2��� �

)=(��%:�2����

�����
�%3;�

3%�23�
3%�2��
3%�2��

�����!!����������
������ �%2�7� ��

�%:23�
���

������������������
��--�����


�����1�!����(5�
�D� ��

�%:2��
���

��������������������
�
�--�����
�����1�!����((5�

�D� ��

�%:2J�
#�@����@������������

�����


����-�!��� ������N�����
���� ����
������������������
��

�4� ��

)=(��%;�2�=�-������%3;��

3%�23�
3%�2��
3%�2��

�����!!����������
������ �%2�7� ��

�%;2��
=�-����������������������������

���
�����������
�%2�3� ��

)=(��%J�2�
��������!��

������������%3;��

3%�23�
3%�2��
3%�2��

�����!!����������
������ �%2�7� ��

�%J23�
0����"����������������

�����������������������
2��

#���!��
�������%�%�
����
����
�����

���� ���� ����"��������
��������������������

�����������

)=(�7%3�2�
B!!���"������%3;��

3%�23�
3%�2��
3%�2��

�����!!����������
������
�%2�3����2

�7�
��

7%323�
#�� �������������

�������

����� ���
7%273� �

)=(�7%��2����������

�!���""������

�� ���������%3D��

3%�23�
3%�2��
3%�2��

�����!!����������
������
�%2�3��772

7;�
��

7%�23�
7%�2��
7%�2��
7%�27�
7%�2:�
7%�2;�
7%�2J�

�����!!����������
������ 7���7727D� ��

7%�24� (�-�������
����� ���� 7;� ��

)=(�7%7�2����!�"�����
��-����"������%3;��

3%�23�
3%�2��
3%�2��

�����!!����������
������
�%2�3���72

�J�
��

7%723�
B������������-����"�����

�������������� ��������
7�27�� ��

)=(�7%:�2��� ��
������
�����������������

�%3;��

3%�23�
3%�2��
3%�2��

�����!!����������
������
�%2�3����2

�7�
��



��

;7�

�+&��
������� 3�
%��
��	� 3	
%������	� "������ 4��

�����D�5�
	�

7%:23�
�� ��
��������������������

�� ��������������!������������
����������

�4273� ��

)=(�7%;�2�#���
��
!������"������%3;��

3%�23�
3%�2��
3%�2��

�����!!����������
������
�%2�3����2

�7�
��

7%;23�
(�!�������������
!������"�������

�"�����!������� ����������
��
2�

#���!��
�������%�%�
����
����
�����


���������!�
�����
��
!������"�����

)=(�73;�X����������

�!���""��������
!����������%3;��

3%�23�
3%�2��
3%�2��

�����!!����������
������
�%2�3��7:2

7;�
��

73;2��
��
���������!��-����������
��������
��������
�!���""��

������!���������
2�

#���!��
�������%�%�
����
��
���� ���-�!����

��!���������������
!��-�����������

���������

)=(�73J�2�
���!����������

���������

3%�23�
3%�2��
3%�2��

�����!!����������
������
�%2�3��7:2

7;�
�

73J2��
#���!��-���������-����"�����

���!������
2�

#���!��
�������%�%�
����
��
���� ���-�!����

����!��-�������

)=(�734�2�
��������!��
�!���
�!�����!���%3;��

3%�23�
3%�2��
3%�2��

�����!!����������
������
�%2�3��7:2

7;�
��

73423��
#���!�������!��!�����������
����������������������
�!��2

�!�����!��
2��

#���!��
�������%�%�
����
��
���� ���-�!����

!�
�����!������
������
���������������
�!���

�!�����!��

6	��������+&�� 3�
%��
��	� 3	
%������	� "������ 4��

�����D�5�
	�

=�!��!����
 ����������
���������
�
����������

3%�23�
3%�2��
3%�2��

�����!!����������
������ �%2�7� ��

�

�

�

�



EY S.p.A.
Sede Legale: Via Lombardia, 31 - 00187 Roma

Capitale Sociale Euro 2.525.000,00 i.v.
Iscritta alla S.O. del Registro delle Imprese presso la C.C.I.A.A. di Roma
Codice fiscale e numero di iscrizione 00434000584 - numero R.E.A. 250904

P.IVA 00891231003
Iscritta al Registro Revisori Legali al n. 70945 Pubblicato sulla G.U. Suppl. 13 - IV Serie Speciale del 17/2/1998

Iscritta all�Albo Speciale delle società di revisione
Consob al progressivo n. 2 delibera n.10831 del 16/7/1997

A member firm of Ernst & Young Global Limited

EY S.p.A.
Corso Magenta, 29
25121 Brescia

 Tel: +39 030 2896111
Fax: +39 030 295437
ey.com

Relazione della società di revisione indipendente sulla dichiarazione

consolidata di carattere non finanziario ai sensi dell’art. 3, c. 10, D.Lgs.

254/ 2016 e dell’art. 5 del regolamento Consob adottato con Delibera

n. 20267 del 18 gennaio 2018

Al Consiglio di Amministrazione di
Cembre S.p.A.

Ai sensi dell’art icolo 3, comma 10, del Decreto Legislat ivo 30 dicembre 2016, n. 254 (di seguito
“ Decreto” ) e dell’art icolo 5 del Regolamento CONSOB n. 20267/ 2018, siamo stat i incaricat i di
effet tuare l’esame limitato (“ limited assurance engagement ” ) della dichiarazione consolidata di
carat tere non finanziario di Cembre S.p.A. e sue controllate (di seguito  “ Gruppo”  o “Gruppo Cembre” )
relat iva all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2020, predisposta ai sensi dell’art . 4 del Decreto e
approvata dal Consiglio di Amminist razione in data 11 marzo 2021 (di seguito “ DNF” ).

Responsabilità degli Amministratori e del Collegio Sindacale per la DNF

Gli Amminist ratori sono responsabili per la redazione della DNF in conformità a quanto richiesto dagli
art icoli 3 e 4 del Decreto e ai ‘’Global Report ing Init iat ive Sustainabilit y Report ing Standards’’ definit i dal
GRI – Global Reporting Init iat ive (“ GRI Standards” ), da essi individuato come standard di rendicontazione.

Gli Amminist ratori sono alt resì responsabili, nei termini previst i dalla legge, per quella parte del
controllo interno da essi ritenuta necessaria al f ine di consent ire la redazione di una DNF che non
contenga errori signif icat ivi dovut i a frodi o a comportament i o event i non intenzionali.

Gli Amminist ratori sono responsabili inolt re per l’individuazione del contenuto della DNF, nell’ambito
dei temi menzionat i nell’art icolo 3, comma 1, del Decreto, tenuto conto delle at t ività e delle
carat terist iche del Gruppo e nella misura necessaria ad assicurare la comprensione dell’at t ività del
Gruppo, del suo andamento, dei suoi risultat i e dell’impatto dallo stesso prodotti.

Gli Amminist ratori sono infine responsabili per la definizione del modello aziendale di gest ione e
organizzazione dell’att ività del Gruppo, nonché, con riferimento ai temi individuat i e riportati nella
DNF, per le polit iche prat icate dal Gruppo e per l’individuazione e la gest ione dei rischi generat i o subit i
dallo stesso.

Il Collegio Sindacale ha la responsabilità della vigilanza, nei termini previst i dalla legge, sull'osservanza
delle disposizioni stabilite nel Decreto.

Indipendenza della società di revisione e controllo della qualità

Siamo indipendent i in conformità ai principi in materia di et ica e di indipendenza del Code of Ethics for

Professional Accountants emesso dall’International Ethics Standards Board for Accountants, basato su
principi fondamentali di integrità, obiet t ività, competenza e diligenza professionale, riservatezza e
comportamento professionale. La nostra società di revisione applica l’Internat ional Standard on

Quality Control 1 (ISQC Italia 1) e, di conseguenza, mant iene un sistema di controllo qualità che
include diret t ive e procedure documentate sulla conformità ai principi et ici, ai principi professionali e
alle disposizioni di legge e dei regolament i applicabili.



Responsabilità della società di revisione

È nostra la responsabilità di esprimere, sulla base delle procedure svolte, una conclusione circa la
conformità della DNF rispet to a quanto richiesto dal Decreto e dai GRI Standards. Il nost ro lavoro è
stato svolto secondo quanto previsto dal principio “ Internat ional Standard on Assurance Engagements

ISAE 3000 (Revised) - Assurance Engagements Other than Audit s or Reviews of Historical Financial

Informat ion”  (di seguito “ ISAE 3000 Revised” ), emanato dall’Internat ional Audit ing and Assurance

Standards Board (IAASB) per gli incarichi limited assurance. Tale principio richiede la pianificazione e
lo svolgimento di procedure al fine di acquisire un livello di sicurezza limitato che la DNF non contenga
errori signif icat ivi. Pertanto, il nostro esame ha comportato un’estensione di lavoro inferiore a quella
necessaria per lo svolgimento di un esame completo secondo l’ISAE 3000 Revised (“ reasonable

assurance engagement” ) e, conseguentemente, non ci consente di avere la sicurezza di essere venut i
a conoscenza di tut t i i fat t i e le circostanze signif icat ivi che potrebbero essere identif icat i con lo
svolgimento di tale esame.

Le procedure svolte sulla DNF si sono basate sul nostro giudizio professionale e hanno compreso
colloqui, prevalentemente con il personale della Società responsabile per la predisposizione delle
informazioni presentate nella DNF, nonché analisi di documenti, r icalcoli ed alt re procedure volte
all’acquisizione di evidenze ritenute utili.

In part icolare, abbiamo svolto le seguent i procedure:

1. analisi dei temi rilevanti in relazione alle at tività ed alle carat teristiche del Gruppo rendicontat i
nella DNF, al fine di valutare la ragionevolezza del processo di selezione seguito alla luce di
quanto previsto dall’art . 3 del Decreto e tenendo presente lo standard di rendicontazione
ut ilizzato;

2. analisi e valutazione dei criteri di identif icazione del perimetro di consolidamento, al fine di
riscontrarne la conformità a quanto previsto dal Decreto;

3. comparazione t ra i dati e le informazioni di carat tere economico-finanziario inclusi nella DNF ed
i dat i e le informazioni inclusi nel Bilancio Consolidato del Gruppo Cembre;

4. comprensione dei seguent i aspett i:

o modello aziendale di gest ione e organizzazione dell’att ività del Gruppo, con riferimento alla
gest ione dei temi indicat i nell’art . 3 del Decreto;

o polit iche prat icate dall’impresa connesse ai temi indicat i nell’art . 3 del Decreto, risultat i
conseguit i e relat ivi indicatori fondamentali di prestazione;

o principali rischi, generat i o subit i connessi ai temi indicat i nell’art . 3 del Decreto.

Relativamente a tali aspett i sono stat i effet tuat i inolt re i riscontri con le informazioni contenute
nella DNF ed effettuate le verifiche descrit te nel successivo punto 5, let t . a).

5. comprensione dei processi che sot tendono alla generazione, rilevazione e gest ione delle
informazioni qualitat ive e quant itat ive signif icat ive incluse nella DNF.
In part icolare, abbiamo svolto interviste e discussioni con il personale della Direzione di Cembre
S.p.A. e abbiamo svolto limitate verifiche documentali, al f ine di raccogliere informazioni circa i
processi e le procedure che supportano la raccolta, l’aggregazione, l’elaborazione e la
trasmissione dei dat i e delle informazioni di carat tere non f inanziario alla funzione responsabile
della predisposizione della DNF.

Inolt re, per le informazioni signif icat ive, tenuto conto delle at t ività e delle carat teristiche del
Gruppo:

- a livello di Gruppo

a) con riferimento alle informazioni qualitat ive contenute nella DNF, e in part icolare a
modello aziendale, polit iche praticate e principali r ischi, abbiamo effet tuato



interviste e acquisito documentazione di supporto per verif icarne la coerenza con le
evidenze disponibili;

b) con riferimento alle informazioni quant itat ive, abbiamo svolto sia procedure
analit iche che limitate verifiche per accertare su base campionaria la corret ta
aggregazione dei dat i.

- per il sito di Brescia della società Cembre S.p.A., che abbiamo selezionato sulla base della
sua at t ività, del suo contributo agli indicatori di prestazione a livello consolidato e della
sua ubicazione, abbiamo effet tuato incontri da remoto nel corso dei quali ci siamo
confrontat i con i responsabili e abbiamo acquisito riscont ri documentali circa la corret ta
applicazione delle procedure e dei metodi di calcolo ut ilizzat i per gli indicatori.

Conclusioni

Sulla base del lavoro svolto, non sono pervenut i alla nostra at tenzione element i che ci facciano
ritenere che la DNF del Gruppo Cembre relat iva all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2020 non sia stata
redatta, in tut t i gli aspett i significat ivi, in conformità a quanto richiesto dagli art icoli 3 e 4 del Decreto
e dai GRI Standards.

Brescia, 24 marzo 2021

EY S.p.A.

Stefano Colpani
(Revisore Legale)
Stefano Colplpani
(Revisore Legale)



 

  


