
�

�

�

�

�

�

�

�

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

�

�

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

�

�

�

�

�����	�����
��������	�����

������	����������������	�	�������
�

�

�

�

�

�

�

�

�

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

���
�
�
�	
��
��
��������������
���

���
�
����
�
�����
�
��	
�����

���
�
�
�	
��
��
��������������
���

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

'���
�������()�*
�������
� ������
����
����+

������
���
����+

�������!��!���&%�

)  �������������,��  
�)��
�����
�
�'��������� �
�
�	
����
���
��
����()�*
���
�,��  
�)��
�����
�
�����!�-��

�
�
��.��
����������(���
�
�.��
��
��+

������

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

�



�

-�
�

�

�

�



�

��
�

�

��

��	��

��

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

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

/
��
�0���

���/
���������/
��
�0���

���) ���
�!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!�#�

�
�
��.��
�����

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

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

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

�
���+

�������/
��
�!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!���

'���
�����
���
�
�
�
����
���+
��

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

2
�������

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

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

"�
����	���	�#���	
���������������������������������������������������������������������������������������

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

/
��������3�
�
*�

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

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

/
�������$����
��!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!�-&�

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

/
�������4
�����
����!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!����

5 ���+

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

��
��+

��� �����
*
�������������

���!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!�%�

�����
��
������
��
 
�����1
����������6�����
+

�!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!�%�

$����%�������	#������������

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

0)�7��)���$�������
��
�1������������
�!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!�&�

0)�7��8�9�$�
���
��
�������+

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

0)�7��$���$�
���
��
��
 ���
���
��
��
��
���
�!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"%�

0)�7��:���$�
���
��� �
���������
������ ��������
�������
�
���
�����
� �
����
�������

�
� 
��+

������� �
� ���
��������
� 
�
+

������������
������� ���
�
�

�����

�
��
�!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"%�

0)�7������$����
�
����
�
���
��
��
��
���
����!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!"%�

����	�������	�'���	�������������������������������������������������������������������������������������()�

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

����
�0���
�
�
������/�����
��������
�!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!�"��

$
��
���
�
�
�
���/�����
��������
�!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!�%��

;
���'�������
�����0������ ��
�
���!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!�%��



�

"�

�

�����	�������������	��+��	���#	�	���������������������������������������������������������������� ,�

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

����
�0���
�
�
������/�����
��������
�!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!�#-�

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

;
���'�������
�����0������ ��
�
���!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!�#"�

�����	�������������	��+��	���#	�	����������������������������������������������������������������)��

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

����
�0���
�
�
������/�����
��������
�!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!�&#�

$
��
���
�
�
�
���/�����
��������
�!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!�&&�

;
���'�������
�����0������ ��
�
���!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!�&��

�����	�������������	��+��	���#	�	����������������������������������������������������������������*&�

�	��
��
�"����	���������������������������������������������������������������������������������������������*,�

����
�0���
�
�
������/�����
��������
�!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!����

$
��
���
�
�
�
���/�����
��������
�!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!����

;
���'�������
�����0������ ��
�
���!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!��-�

�����	�������������	��+��	���#	�	��������������������������������������������������������������!���

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

����
�0���
�
�
������/�����
��������
�!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!�����

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

;
���'�������
�����0������ ��
�
���!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!���%�

�����	�������������	��+��	���#	�	��������������������������������������������������������������!!��

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

�	��
��
�/	�����	����������������������������������������������������������������������������������������!!(�

����
�0���
�
�
������/�����
��������
�!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!���%�

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

;
���'�������
�����0������ ��
�
���!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!���&�

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

%����
��	#���
����������	�	�	�+���������������	����#	�	��	����	��	���������������!�)�������������������������������������

�



�

%�
�

���	�������������
�

�



�

#�
�

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

'��</
��
�0���

���/
���������/
��
�0���

���) ���
=���
�����
�
����
�
�
�</
��
=�>����/
��
�

0���

���) ���
�
��
��
�
���
�����
�����(���!��-�����:�����
�2��
����
�
�%��
���*���-��%���!�-%-���

�������
����
�
�
��+

�
���� 
������+

�
�����/
������� '�����
����
� 9� �
�
��.��
�����

�������

�
� ���

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

$
�
 �1���
�
�������  �
���
�
�����
������
�����/
��
!�2������

���>����������
����
�������"�

�����

�����!�

2(���
�
�.��
�����

�������/
��
�>������
�������
��������
������?�����

�-��������/
�������	
���

�! !)!��$
� ���
���
����
����+

�������,��  
�'��������� �
�
�	
�������
�
++�������(�����
+

�

���������
����+

�
��
��0�
����
����
�'�	)0��!�-&�#�����-%����+
�-���!��

'��/
��
�>��
��
��
�
�
���
�����
� ���
�
�

��� ����
�������
�
�
����(
�����
�������$
� ���
��

��� >� 
 ������� 
�� ���
��� �
� �
���
*�+

��� ���
�
����  ������
� �(���
�.� ������  �����+

���

 ���

�
��
���>�������
�����
�����+

����������
���
*�+

�����������������
��*������� �
��
 

�

�
��� 
���
++�+

��!�

2(����

������/
��
�>��
�
����
�����>��
�����
����
�
�
���
����
��
�
�����!�

'�� /
��
� >� �
���
++��
� ���(��
��+

��� �
� ����  ���

��� �
� ���������� �1�� �
� ���
����������

 �����+

�
� ���� �
������  ���

�
��
�
� 
**�
���
�

!� 7���� �
��� >�  ������
�
� ����
��
���
� ���

�
���� �������� @�
���
*��
A� ��� 
��������
���  �
����

��������� 
�� ��������
� �
���+
��
�

����(������
�
� 
��������� �� ���
��
� ��� 
��
��+

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

 �
 
�����1��
��/
��
�
����!�'�
��������� �����
 �+

���������
���� ���

�
��
�1���
� ��������
�

�
��
 �
����� ���� :�����
� �
������� ���()�������� �
� *����
�
���� �
� ��� ����������
� �
������ �
�

���
�����
��
���
*��
�������
����
�����
����
��
�����
�
��������� �����+

�
� ���� 
��!�

;����
��
�����(���
�-����/
�������	
����! !)!�1�����
��
���� �
����
��
����
�

��������� 
�
�
���

�
� 
�����
����
���
��
� ���
����
�
�*
�
����/
��
�� �
���
++��
���� 
��������� �(����
�
� �
���+
��
��

�
��3��������*
���������
�
�������
�*�
���
����
�����
��
�
���
���
��
�
� ���
�����(���
�
�
�

��,�@���
�
����������
�
�������,
��������A!�

7���� �
����
��
�
�����
����
��
����
*
�������� 
���*
����������������
�����+

�
��
��������

������ �
����
��� @��A� -��#B-�"�� @'5�0� -A� 
�� ��
� 
� ����
�
� ��,� �
�
� �
��
�����
�  ���
�
���������

�
��
�
���
�
�  ��� ���  
�
�
��� �(
�����
����
� �� 
� �
����
� �
� ����

��� ���� �
��1

� ������ �
����

 ���

�
��
�1���
� ��������
!�

2�� $
� ���
�� �
� >� �
����� �
� ����  
�
�
���  ��� ��
� 
�����
����
� �
����
*
�
� �� �
�
��������

��� 
���*
�
� �1�� 
������� 
� ����
�
� �
� �
����
*
�
�.� ������  �
 �
�� ������� �
� 
�����
����
� �� �1��

����
����
��
��1
����
����
�����(�� 
�
+

��������
�����
�
!��

)������
�����
������
���
��
�������

������� ��
����
��
�
�����
����
��������+
����������
�����
�


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

�����
�<��
�����
�

��
�
�
=��
����(���������� 
�
+

����
��
��1
��
��
����
*
�
�.���1�� 
���**��
����������
� ���
�

��������
����
����� �
�
��
!���

0���<�
��1
��
��
����
*
�
�.=��
� 
�����
�
�
��
��1
��
�����
�����������
�
������
��
+

����
��
 
�

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


� ���
������
�
�������
�
�
� 
���+
�����������
�������(
�����
����
!�

'��/
��
� �
��
���� ���� �����������������
��
�1�����������
��
�1����*
�����
�
� �
�
��
���
��1C� 
��



�

&�
�

�
� ���
��
� ����
��
�*�
����
����������
�����
�����()��!����������!����-���B-����@�/:�A�����
��

1���
���
*
���
�
�
�����
����
��
����
*
�
!�

)�� ��� �
���*���� 
�� /
��
� �
�������  ������
�� ���
�
���
� 
�� #� �
� ���
� �
� ����

���� 
����
�

��������
++��
� ��� �
�������
�  
�
�
�1�� �(
�����
����
� �� �����
�
�  �
�
�
� �
� �
��1

!� ���
� �
�
� �
�D�

���
�
���
��

/
��������
����++��� @�
� ���
�
**�
��+

���

� ��
AE�

/
��������3�
�
*�

�� @�
� ���
�*
����
��
AE�

/
�������	��
���� @�
� ���
��+

���

AE�

/
�������$����
���� @�
� ���
��+

���

AE�

/
�������,����+
��� @�
� ���
�������
�
AE�

/
�������4
�����
����� @�
� ���
��+

���

A!�

'��/
��
���������������

����
�
�������4���
�
� ���
��
����
���(
�������*��������� 
F� �
�
�
�

�
� ����

��� �1�� 
����� �(
  
����
�.� �
� �����
���� �(
�����
����
�  ���
���+
����  
F� �����
� �����

������� ��� ����� ��������
��
�1��  ���
���
� ����()�������!� �����(���
�
�� 
�����
�� ���(���
�

����(����

���� �����
�� ��
� 
�  
F� �
� ���
� 
�� ��
� ���� �
����
��� 
� ���������
� �
���
*��
�
�� �
��

���
��.��
��
�
�
������������ 
����������
��+

��!�0�G��
�
�������
���
�������� �
 �
�� 
�
+

���


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

�
��
�
�
� �
� ��� ���
� ����(
���
+

���


����
� ����(���
��� �
���
��+

��E� 
�� 3����
� ���
� 
� ���������
� �
���
*��
�
� �������
�
� �
�
�

����
�
�
�������*������������
��� ���������
��
���������(���
��������
���
��+

��������
������
������

�
� 
�
+

��!�

2(
����
�
��
���� 
���*
�������/
��
�>����
���
�������
��!����$�
��
���2
��������1��>�
�� 
�����
�

��
� ��3�
�
�
� �
� 
��
 �����+��� 
�
��*
�
�.� ��  �
����

���
�.� �
�1
���
� ���� :!� 2��!� �!� -%-� ���� %�

�
���*���-��%���
�
�
���
��������������!�-�������-&��
���*���-��#!�'���
����
����
��������
�


������
���
�-�--�>�����
��
��
���
��
�
��������
���
�-�-%!�'���
��
�
�1�����������
����������>�

�
��
��*
�������1�����
��������� ����
�� 
F��
������
�����
������
�������!�

'����� 
���*
�������/
��
���
������� �
 �
�����
�
�.�
���
�
����
�
�
����
��
 ��������������

$
� ���
�!� 	
�
��� ����(
�������+�� ������ �
����
��� �� ���� ���
������
� �
��1C� ���� �
� ���
�

������ *�
���  ���
�1�� �� ��
�  �
��
 
� �
� �
������� ���
�
����+

��� ���� /
��
� ����(������
�
�


�������������
�)������
!�

�



�

��
�

���	��+��	�����	����

/
�������	
����! !)!���
����������(���
�
�.��
��
��+

������

��
������
��
�'��������� �
�
�	
���

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

�-�������>�
���
����������
���
�������'� ������
��
���

��� �!� �����"#����� ��� ���()�*
� ������ '� ����� �
� )��
����+

��� �� �
���
����+

��� ��� �����
�

�!���&%����>��  �������������,��  
�)��
�����
�
� '��������� �
�
�	
���� 
���
��
����()�*
���
�

,��  
�)��
�����
�
�����!�-�!��

/
�������	
����! !)!���
��������������������
�
����
�
�����
�
�
���
����	
�����

���
�
�
�	
��
��
�

�!����������
��� �(���
�
�.��
�����

�������/
��
��
��������
������?�����

�-��������
�3����
��

����(��*
�
� ����  �
����
� �
� �

����
++�+

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

��� �
�
�>���*�����������'��������� �
�
�	
����! !)!�@�
.����
+
�	
����! !)!A�����������

���

����/
��
� ���������
����� ����+

������
������
����
����
��
�������
��(�+
��������'������

��� �
�
�	
����! !)!������
����
�/
�������	
����! !)!� 
�����
�
���
��
������
� ���
���+
��
�����

/
��
�0���

���/
������!�

'���
����
����
��
����
��(�+
������
 ���
���
�>�����
����
�
++��
�����('��
���
� ������	
�
���+��

������ )��
����+

�
� 0�
����� �� �
� '��������� $
�����
�
� 
�� ����� -%� ���+
� -���� �
��  �
 �

�

0�
����
����
��!�-&�&!��

2��$
� ���
��1�� ���
�����
��(�����
+

�����(���
�
�.����
�����
������
���
�����
�����
����
��
���


��
���
� ����(���
�
�
� -�� �
���� �� ���� :!���!� �!� -��� ���� &� ������*��� -��%� @$
�
��� ������

)��
����+

�
�0�
����A������������
�
�.������
���������
��
��+

���������������

����������
�����
�

���
����+�����
���
�����
� ���
���+��
�������
������
��
�
�
����������
��
+

�
����*
�
�
������������!�

������ 
�
������  �G��
� 
����� ���� �
� ���
��������
� 
�
+

�
� �
� ������� ��� 
 ���+

�
� �
���+
��
���

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

�
� ����� �(�����+

��� �
�  �����
 �+

�
�� ���1�� �
� �
���
��
�� 
�� ������ 
� ����� 
�� '���
�� ���

���(�����
��
�� ���
�
������
�����
�������
�
��.��
�)��
����+

������
���
����+

������
���+
��
�!�

2���������������$
� ���
��>��
�������
�
��������
���*���-�%�!�2(�����
+

��
�
�����
��1
����
�����

�
���*����
�
��
����
!�

'���� 
������
�
�����
��
���
��
��
�����������������
��>� ��
����%&!""#!��#�������
����>� 
������
�

 ����(�����H����'��������� �
�
��! !)!��� ���
�������H����/
���������'��������� �
�
�0�
�����

8��I
����! !)!���
�����
�
��**���
����/
��������! !)!!�

$
���
���
����
������:��
*����$
�
 �������������

�-�-���/
�������	
����! !)!�1����
����
�
��

�
�������
��
����
��
�
����

������
��
�������<:
����
���
�������
���
��
����
��
�
����

=�
����
�

>�������
���
�
������(�  
�
�����+

��������
����
�/
��
� ���

���) ���
�
��
��
�
��������
�
��.E�
��

�
������
�>����

����
��
�����3���+���������!�

�

�

�

�



�

��
�

�������	��0��������	���������������
�����
�

'��</
��
�0���

���/
���������/
��
�0���

���) ���
=�>��
��
���
�������$
� ���
������
���


��
�����
��
�����
�
��
 
����
��

• /
��������! !)!���
��������������
��7
�
�
���0
�++������$���
���%#�����������
�
�����
���


���
����0
�++����,
��

�:
�1�������

• 'J�0�
�����'������������
�
��.��
�'�������
�+

���4
*
�
�����! !)!���
����������������

���
�
�����
���
��4
���
��	
��4
���*���
����

��1���
� �
����
�
��
������������
��
���
�.��

• 
���������
�
������� ��� 
�� ����
�����
� �
 �
��
�������
� �
���+
��
��*
�
���
����(
���������
�
�

����E�

• 
������� �� �
����+���  ��� 
�� ����
��� ��
�  �
 �
� �
�������
� �
���+
��
� �*
�
���
� ���(
������� ��

�
����+��� ���
����� ��� �  
�
���  ��
��� K�*� @KKK!�
������!
�� ��

KKK!����*��
!�
������!
�A� �
��1C� ����
��� ��� �  �
��+

�
� �
*
�
� @<�  =A� ������ ��

�
� 
�
+

���������8����!�

�



�

���
�

�����	�����
��������	����
�

�



�

���
�

�

�	�
��	��������������

)���� �1
������ ����(�����
+

� -�--� �
������
� �!� �"%!���� ����

�
�� �
� ��
� �!� �-!%"#� ���
���
�
�

�
 ������
�� �!� #�!-#"� ���
���
�
� ���
�
�
� 
� �
*��
�  �
����

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

 ���

���
!�

2������

��� ���
���+
������
���+
��������
�������(�����
+

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

���
��
�D�����
�
�
��

�

�

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

��
��
�������
� ���
��(
�����
����
�>�

�
 
����
������������������*������

"�
����	��1	�#���	
���� �

���������������������	
��	� 2��
��3�����
$

����������.
���

�	��������
�������.
���

�
����++� �%!#&�!-&� ��%�H %!"&#!-�-�#�# �%�#""

�3�
�
*�

 #%-!&��!��� -&���H ��!���!-�&���� ������

	��
�� %%%!&#"!&#& -��-"H ��!%&�!����&%� ����&�

$����
�� ��"!���!��# ���-"H %�!��"!��#�"�- �&����

,����+
� �-!%"-!�%" ��"%H #!��&!�&-�"%� �����-

4
�����
��� ���!��-!��- "���H �-!�##!�����#� ��--&

3����� ���,!�!*(��,� !��4��2 !(��(((�&�&4��* �

,�
�
���
��
�����

���� �����
�
����(�����
+

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

�������
��
��

�

�

�

�

�

�

'���	�������#	����	��� �	�
����� -.
	�	��	� ������ "����	�� '�����	� /	�����	��� 3�����

$
���
*��
 �#!#-�!�#� ���!���!��% �#!��-!--" �"�!���!&�� -�!%&�!�#" %"!#�"!�&- "%#!%��!#&#

)��
�
 �+

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

7������
����
����
�����
 9�!--�!��# 9--!#�%!%�� 9�%!�#&!��� 9-�!%��!&�" 9#!%&-!�-" 9�!�%&!��� 9&�!�-&!�"�

7����
���+

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

��
��+

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

0���
� ��������+
��������
�
� 9�!&&� 9�&!��" 9�%!�&� 9�-#!%%� 9-!#�# 9�-!"�� 9--�!%&"

����������	�������#	����	��� ��*)!�!�& *�� )���� )���!(�))� !!�� , ��,, *�**,���!  ��)&��)�� ��*�,�!��&)

5���	��	�����	��� �%
������

�
����++� 9�!���!�-%�

�3�
�
*�

 9�!%��!#�&�

	��
�� 9��!#�#!�"��

$����
�� 9�&!"�-!"���

,����+
� 9&��!"#%�

4
�����
��� 9�!"-&!"&��

3����� 6(!�� *�&(,�



�

�-�
�

:
� ����
�
� �
� �
��
���� ���� ��  �������+

��� �
� ����
��� ����6
��
���+�� ����
� 
���
� ����

 ���
�
�

���
��
� ���
�����
��
���
*��
�����(���
!�

�

�

)������
���*���-�--�
���
��
��
���
����
��������������
��������
��
��
��3�������
���
��+

��!�

�

�

"�
����	��1	�#���	
����
	��	��������
�����	#��

�
������	
��	�������

	��	��������
�����	#���
��

����	
��	��
��	�

	��	��������
�����	#���
	�

�����	�
�	�����1����

�
����++� ���#H ��-�H ��#�H

�3�
�
*�

 ��%�H ��"�H ����H

	��
�� ����H ���#H ���"-H

$����
�� ���#H ���%H �"���H

,����+
� ���&H ����H "�%�H

4
�����
��� ��%-H ��&-H -���H



�

���
�

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

7��������	��
���������
	���

��
�
��
��1������-�--���������
�������0'2��
��
�����
�������� ��
����-�&H���
 
�
���
�*��+
�����

#��H� 
�������
� ���� -�-�!� )��1�� �(�� ���

��� ���� �
�����

� �
��
���� >� �
��
��������

����������!� '�� ���
� �
� ���
�
�.� ������ �����
��� >� ����
� ��
����
�������� �
��
� �
����
� �� 1��


���������
��
�������
�
�
������+������
��3��������������
!�'��$
��������
���
�
�.�����(��
�
�
��

>� ������ ����������� ������  
�
�
�1�� �
� ����

��� ������ ��
�
�  �����
��!� 2�� ��
�
� 
������
��� �
� >�

�����

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

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

 ���
�
��������� 
�
�
����
�����
��������/���>��
���������� 
�������������
��
��������
��
�����

-�--��
�
+
���
���������������
� 
����
��������
������
������� 
F�����
*
�
��
�����
��
�
����������

�
�������
����+

�
����
���+
��
!�'����������
�����
���
�����������>�����
� 
����
������
��
�����(���
�

����9��-%H���"�-%9"�%�H�����>����������
���������
��+

������� 
����
��

��
� �
�
�
� �**�
�
���

 �
���
��������
�������*����������������
 
�����������
��
�����������
�����������
����+
!�

;��� -�--�� �(���
+
��� >� ������ �
� 
��� ����
� ������
� �
� ��� �

����
� �
����
� ��
�  ��++
� ���� ����

���������� �
�����
� ����(
����

��� ������ ����(����
��� �� ���� �
���������� �����

������
� ��
�

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

������
 ���������
�!� 2(
������+

���3���
� �
�����������


� 
���+

�
� �
� ���� ������ ����
�� >� ������ ����
������ �
�� ���� �
�*
��+

��� �
� �
��+

��� ��
�

�
����
�� ������
� ������  �
��+

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


� 
���+

�
��������
� �
��
�
�
!�������� �������
��1�� ��
��
����
� ���������
�.��
� ��+

������
�

�������
��
����������
��1����
���
�����
�
�
�
�������
���
� ��++
�������������������
����
 �
!�

'�������
�
� ���

������
������� ���

�
��
� ����*

��
���
��������
�
� �
�>� �
�����
� 
��������
��
�

�
����"� ���
� ���������
���������
��
�����
������������
!�2(
� ���
�������
�
�����
��1
�I�>�

����
�  ��G� 3���
� ���� ����
� �
� �����
� ������ �
�����  �**�
�1�� �
� �
�����
� �� ���
��
�� ���


� ����� �� ���� ���
� ������  �
 ���

��� ���
�� ��� �
� ���

� ������ ���
��
�� ����
� 
� �
����
�  ��9

 �����
�
!�:
��
�������+���
��0'2�>������
��
��������H�����-�--��*����
 ��������
����
������
���

 
���+
���!�;���-�--��(
����+

���>����
������
����
��� 
��������� ��

�
���3����
� ���
��
�������
�

���� �
���������������!�2�����
�+

������
��������>������� ��
����(��"H!�,���� �������������

��


��������
�>�����
*�
*
������
�������
��
����
���
��
����
������
����
�����������������������������
�
�

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

����(
����+

����
��
������!�

'��'���
����
���
����1����������
�������0'2�����-�--��
�������� ��
�������H��B����
������++
� ���
�

���
��
�3����
� ���
��
� �
���������������!�2���
��+

��������������
���>��
�������������
�
�

 ���

������
�������*
����
���
�����
����@ ��
�����1�� ����('���
������
����"� ���
� ���������
�

����0'2�����-�--A���1�����(
�����
��
�>��
�����
�
��������
���������
�
����������������
��
��@�(
����+

���

>� ���
��� ���(��-H� ��� *���� �����A� �� 
�� ���  ���

������
� ������ ����
�
�
�.� ������ 
� ����!�

2(
� ���
��
�����>�����
��
�
���
�����
������
����
�@�
��+

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


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

����
���������
� 
����
��
��
��
��
� �
���������!A���

������ �� 
�� �
��+

��� ������  �
 ���

��� ���
�� ��� �
� ���

� ������ ���
��
�!� '�� ����
� �
�

�
�
��� �+

���>������
����(��-H!�$
G��
�
����������������
�������0'2�>�������������������������

�����
��
�����-�--���� 
���**����������������
�����������������
������*�����
��
���������

���
���-�--����������������(
���*
�
����
������� �
��+

���
������
����������(���
�
�.���
��!�;���

-�--�����
���
�����
� ��++
�
��
*
�
��
�>��������
��
� 
�
�
���
������
�
��
�
���
�����1�����
��


���*
�
����
��� ���
������� ���+
���
��������3����
� �(
��
��� '����� ���
����������������
�����

���H��B���
�����
����� 
��
��
�%�-H��������
��
���
������!�2('���
��1������
���
�����
���
�
*
���
�
�



�

�"�
�


�������
� ���
��
�����0;����
�������
��
��*�
��
��
���������������1���
� �������
� ���
����

���� 
��
!�7�����
������� ����������
���>��
��������
����

�����3������
�
+
����������
����!�

2��8�����$�������� ���
 ���1����+��
� �� 
�������� 
� ����
� ���
�
��
� �� ���
������� ����

� -�--��

���
���
�����������
������
+

����1���
���������.����1������� �
��� ���������-�-�!�2
���
��
�

���
��
�>��1
��
��
���������
���
��� 
�
�
�@:/�A����-���H����������
�������
 ���+

�
� �
��
 ��
��
�

�
�
���+
�����
� @���
A� ��� -�%H!� )���� �
��

��� �
� �
��� -�--� ��� 8$�� 1�� ���
���
� �1�� 
� �
��+
�

�
��
�������
��� ���
��
������
���
� �
�
����
�����-�-�!�0���3����
��
�����������
������
��

�
����+

���
�����8$��1��
�����
��
����
������+
���
���3�
��
�����
������
���� �
��������
���
�

�(�������+�� �����
��� @0�00A������ �
����
���
�3����
� ���� �
�������)00!�)�
��
*���� 1��

������D� ������
��
��
�
�
�1�� ����� �
��
+

�
� ������ 
 ���+

�
� 727�5� '''� �
�D� ��� 
�����
����� 
��

�
�*
��
� ���
�
 ��
� ���  ����� ������ *���1��  ����
��
�
!� )�� �
��� �
� �
������ 
�� �
��1

� �
� ����
�

���*
���+�� ��
�������
� �
���
� �������� ��� ����� �
� �����
+

����
�����
��� ��� 8$�� 1�� ���
�
� �
�

��
�����
��� 
�� �
�
� �����
*
��� ��� ������+�� ����  
����
��

� 0�00� �� 1�� ������
��
� ��� ��
�
�

��������
�� 
��7�����
��

��0�
����

��'����������@70'A!� '��70'� 
��.�����������
���
����
�����
��
�

�
��
��
+

�
��1���
��
��
�
��������
��
+

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

 �**�
�
����
��3�
�
*�
�����
��
�
�
�
�����1���
� ���
�
���
�
� ���
�������
��
��
��0;��!�

2(������
���
�����
��
�������
�����(���
+
���1��
�� ��������
�
 ��
���������
+

��������� 
�
�
���

�
�����
�!� '�� ����
�
�� ������
�
�.���
� �
��+
���
� ����
�8$��>� ������ �������� 
�����������
���
���

�  
���
����
���������������
�����
!�'�����
���(������
���
�����
��
� ���
�����
���*���-�-��>�����
�

 ��
� �� �
���� ��"� ���
�  ���������
� ������ ������+�� '���*
������������ �
�
� -�#�  ���
� ���3������

���������!�2(
������+

�������
���3�
��
�����
��
��
�
�
��
���
��+
���
�����
���
�� ���

������
�������

 �
� ���
����
������
���1���
��
��
��
�������� 

������������
���
� ���
� ��� 
�� �
��1

���
�

870��
���
������+
����>����
�
���
��-�� !*!������
���*���-�-�������� !*!�������
��
 
!�2����
�
��
�

�
����
���������+

�
�����������*���-�--�1���
�������
��� ���
����������

�����

�
�����������
�

������*
�
� �**�
�
�����������

����
�
� ���
�����
�
�����
�
�
������
!�2������

�
��
�
��
��������

����(���
�
�*
���������
� ��
�������(��
���+���1�� 
�� ��
�
��
����
� ��������
�����
� 
�
�
�1��

�
����
� ������
����
� ����
���������
�����
��
���������
�����+

�
���!�

2(��������
� ��
� ������
� �������
� 1�� �
����
�
� ������ ����

��� �
���
�
�.� �
� �����
��� ������ ��

�
������+
��
� �
� ����
!� '�� ���*

� ���
B�
����
� >� ����
� ��� ����� �
�
� �� ������ ���� �����
�  

�

����(���
�
�*
��������
�
������#!������
�����
���
�
�.�1��
���������
����1����������
���*�
����
�����

�
�L����
�  
����!�

�

%�
�����	���	����	��

'�������
��+

���
� 
������+

���
�1���
� ���
�����
����� ������+���
� ����
�������� �
*���
����

����-�--����
�����
�� �������+������1
�I���
���
������
�3���
�������������������
��������
�������

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

�
� 
����+

�
��
�1��� ���  
�
�
�1�� �����
��
��� ��
������ ������

*���1���������
�������
 �������
��
����
�$5	':�
��$
��!��

'�� �
�
����������1���
��
�������������
��������
�����(������

�������
��1

���
���
  

�������

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

�1��
���
�
��
�����
�����������
��
�
������++��������

 �
� ���
��� �
��
�������
� �� ������ �
�
��.� 3�
������ 
��  ���
�
����� ����(����� ����(���
!� :
 
�

�������
����
�
��
�
�
�����(���
����
���������*������
� 
��
�
��+

���
�1���
� 

� ��+
��������

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



�

�%�
�

2(�  �
��

� 
F��
������
�
�����
�
�����
�
�
�>�����
���
���
��
�� �
�
���
�
������
������
���
�������
�

�����
� ����
� 
�
�
�
�������
��
 ������������������
������
�
��.�3�
�����
������
��
��
��������
�

 �
 �
�����
�
��
�����
�
�
�.���
�
�����������
�����
�
 ����
�
���
�����E�
�����
��
���
�
�����

��������1���(
����+

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

2(
��
��� ���
� ��
MM� 1�� �1
��
� �(���
� 
�� ���
� ���� 9���-HE� 
�� $)$� "�� 1�� ������������

�
��� ���
����
��1
�����
��
��9���H���������
��:)N�1�����
�����
�����
*���
�����9���%HE��('8�N�

�%� 1�� �
��� ���
����
�� �1
�����
� �(���
� �� 9"�%H!� )�� �
� ��
�
� ����(����� ���
�� �(
��
��� ����

������
���
++��
��4'�1���1
��
�
�� ��

�
���9�%�&H����������(
��
���/7�������
���O�1������
���
�

�(���
�������������
�� 
�
�
�
�@P��&HA!��

'��������
� �+

���

� ��)� 1�� ���
�����
� ������������ �����

���� �(
��
��� �Q0� %��� 1�� �1
��
� 
��

 ��

�
���9-��#H����������(
��
�����
��
�
�
�����
�
�
�
�;)�:)��$
� 
�
���1���
��
 ���
����
�

@9�"�&HA!�)��1��
� �
��
 ��
�������
��+

���
�
��)�
��1���
����
�����
��
*���
���(
��
���;'OO�'�--%�

1���1
��
�
��-�--���9��"H����������(
��
�������������
��
���������$
� 
�
���1���1
��
�
�� ��

�
�

��9�%�%H!��

'��������
��+

���

�
���
��
�1�� ���
����
������
� ����
�
���
�����
��
�*���1���I�����(�����

���
�� �(
��
���/7���4'8�1���1
��
� �(���
��� 9�-�-H�� 
�� �
�����
�� �(
��
���/7��� '���
��)��� �1���� @9

����HA!�'��
�
�
������
���� 
���
++�+

���1���
��
��
 ���
����
���1
�����
�
�� ��

�
�
���
*���
�

����9-&�&H!�

�

%�
�����	�����	���	����	������������

;
�
������� ���  ��+
���� ���� ��
� ����
++��
� �������� �(���
���  ����� ����(���
�� 
� ������
�


**�
��+

���
��
� 
��������
 �
�1���
��1
��
�
��-�--������
����������
��
� ���
�����
��1

�

@�
�����
��
����������K� �� ����9)�JA�
���
����������
!�

2�� 
�
�
�1���
�����
��������*���1���������
��
�
�����������
� �
��
 ��
���
���������� ���
�������

�
�������
��
������������
������

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

���� �����

������ 8$�� 1���
�  ����
� ����(��������
� ����
� � ����!� '�� ����
����� ����
� 
�����
�
�
� >�  

�

 �
�����
��������  ���

���
� �� ������ ����(�������

��� ����(����
��� ���  ����� ������ ����
���

������ ��
��� �+

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

��
�  ��++
� �1�� 1���
� � 
��
� ��� 8����� $�������� ���
 ��� �� ��� /������� �������� ��� ���

������
�����
� 
F��������
�
�
������
�
��
�����
!�'��3����
��
�����
����
�� �����1���
�����
���
�


��
�
�����
�
�������
�������������
���
������
�>�����
�������������
����+
����������������� �
���

���� ��+
�������� ��
�����
++��
�����������
��
���*���@
��
���
8
MM�',����
�$
� 
�����A!�

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

�
�#���
� 
�
+

����
���
 
�������
����
���� 
��
�����#����
����
���
�-�--!�;����
�
����1��

�(��������
���
��
�
�
�R
�1�S
������
��� �����
�������
�����"-&� ���
�*�����
� ���
��
������
�
�
+

�

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

������������
��
�
�
��
�9�
���+
��
�@
��
�
�

'R��4��I
��
8
MMA!�

'��������
� �
���

�1���
����
�
�����(������
���
�����
��
� 
����������
�������
����+

���������

��
�����
��

�
!� '��3����
��
�����
�����
��
�
����
� �
��
�
����8�

�*����� �����
��

�
� �������

����� �
���+�� �
����
*
��� @��,A�1���
� ���
�����
�������
�����-&H� �
� ���
���� -�-�� @���
����-%��

�
�
���
� �
� ���
A� �
 
� ��� �
��
���� �����
��� ��
���+
���� ����
� ���
�
� ���
!� 2
� � �����
�  ���

�
 
�
�
���
�
**�
��+

�
�
��
����1��
�����
�>�����
��
���
� �
��
 ��������������
�
��+

�����
�

�
�
�
��
�
���@9#&H��
� ���
����-�-�A��������
��*
�
�L92
�I���@9"&HA��������� �����
��

�
��
�,�����



�

�#�
�

*
�����
�
��
���������
����+
��������
���
�����
���(���
� ����������@�
���������
�
���
��
����
A!�

2(������
���
�����
�1������
����������
����1��
������
�
��
� ��++
��
��
��
������
���
��
�
�
�

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

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

�
��������������������
��
�1������
�������
������
���,�@�
�
�����
�<�����
��=A!�

�

%�����	��
������	�

%���	���������
	�������	�����	����

:
 
�
��
��
��
�*��+
���*D�
�����-�-���
�0���
���������
�1���
���
���+
��
��
�
����

������
�����

�
��
��
��� ���

����1���
��
�
����
������
��
 �������
����� �
�
���
�����������-�--������������

���
��
���
��������
��
�
��������
�
��
��
�������
������
�
��
���
����
�
� ���
�����(
����

���������

����6����
��!�'�����

�
�������
�����0'2��
��
�
����
�����
�����
�0���
���������
��������
�
�
��
��

�
���
���
��  
�@���
��
�
��/4'���&H������
�������-�--A���
���������
�� ��G��1���������������
�

����0'2� ��
���
�������"H�����-�--� ����
������
�������
�������������!�0
F� �
�������� ��� ��
����
�

�����
�������/4'� ���4��

�5�
�������)�
�����������@%��H�����-�--A��������� 
F��
������3������

���������

�����*9��1��
��������()��
���@P��#HA!�

;��������

�
��
���
���
������'�0����
��
������
���
����

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

���+
���
�������-�--����
��
��
��������������
�����0'2�����"��H��
��������(���
 ��$����
�������

5�
�������@$��B���A������������

����
�
�����
��#H�����(���
 ��5�
�������@��A���
�������
���
���

���
����
��
��
��
�
� ���
��
� ���������
��P��&H�
����
����1
����P%��H�
��$�
�+
������ �
�
����
��

������
��9��&H�
������
����
��9����H�
������
�����������+
���
������!�2�������
����������+
���
��������
�>�

�
������� 
F��
��������
�������������������
 ����
� ���
�������
��
!��

;���-�--���
�������
������
���
��
� 
������
����� ��� �
�����
�������
������������ �
 �����1���
�

� 
��
� 
��
��
������������
�� �
����������
�1���� �
����
� ���
����
���
��������
�������
����1��

����(
����+

���� �
��  ���
�
����� �
���
����
� �
� 0���
� ����(���� ���
 �� @��A� �
��� ��
� ���
�
� ���
�

�
� 
�
*
�
��
�����
�
��������
��� ��

�
������H!�;��������

�
��
���
���
������'�0������
���
���

��
� ��++
�����
����
�����-�--�>����
���
�����
��������#H�@����"�%H�����(���
� ���������A�
��

�����$����
��������
 ��@$��A��������������
 ��@���A�@�
�����
�
��
� ���
�����
��#�&H�����()�*��
��

��
���%�&H��������� �**�
���$���A�������"�%H�����#��H�����-�-��
���������!�'����
��
�����
���
���

��
� ��++
�1�� �
 ���
��� ���
��� �������
����P����H����P%�-H�����-�-�!� '���
��
�0���
� 
� ����
��
�


����+

����
�
�����
���
�
�����(
��������
��������������*���1���������
!�

�

7�����	�	���
������	���

2���
������� ���
�����
������������)��
�
�.��������
� ����
����������
�������
���
�
�
�
�������

 �����
�� �� �
�������� 
��  ���
��
� �
� ���� ��
� ���� �
��
� ��
�
�
�
� 
�
+
��
� ��� �������

���������������
�
����� 
�������
�0���
!�$
���
���
����
��
�0���
��
���
���
������ '�0��>�������

���
��������������
��
��+
���
�����
��
��
���
����
��
 �������
� ����(���
 ��5�
���������������������

�
�����
� �
� �������� 
����+

���� ������� 
�
+
�� ��� �������  �
�����
�������� ��
�
�����

�(�**
������� �
3�
�
�.�  ��������������� 
�
������� ���� �
������  ��� ���� ��
���� ��� ���
� ��
�

�
����
�������
�
�����
����
!�

'��3����
��
�����
�� ��� 
�
�
�1���
�����
�� �
�
�������
�
������������ �����
+

��!� '�����1��
�� 
��

����
��
� 
�
�L�>�����
� 
����
������H�����-�"H��
�
�
+

�-�--E�
��0
�
�
������8�������+

�����1��

��������
� 
����
��
� 
�� ����
� �
� �
���
����
� ��� #�&%H�  ��� ��� 3������ �
���� �
������
��� ������



�

�&�
�

�
��

����
������

�-�-�!�;���(���
����
��

�������-�--����8�����;�+

����������1����������
�


������
��
��
���
����
����&��H���
������
�����
����
�
��������
���
���������

�-�-�!�'�����*
����

)�*��
��
�����
��
��
���
����
��
�
��
� ���
�����������%�-%H���-�&%H!�'������
������*��������������

@$8�A���
 
������ 
����
�
������
��
� 
�
�L����-�H�
��-����**��

�-�--��1��
�
+
��
����
����
��
�����

 ���
�*����@����&HA�
��� �
������
�����
�#��� ���
�*����@���6��HA�
���������
�������

!�)��6
�
+

��
�

�
���
�����$8��1���**�����
���
��������
������
��
��
���
����
�� 
�����
�
������%H�� 

����6���H�

������

���
��
������&�%H���������*��!�'��4
����
������*��������������1����������
�
������
��
�

�
���
����
���
��
��������-�--���
��!%��� *�� 
�����
�
����-��%H�� ��� 

��**������
����
���*���

���-���H!��

'����
��
��
��
�������8����������������
 
��������������
�
����
��
�
������
��
� 
�
�L�����-�-����
�

1����������
��������+
�-�--��
����� *�@������-%HA��
������

��
�-��� *�@����-�-%HA���
�����
�-���

 *�
��
��
*��������"�-%H����
��
����
�����* ����
���*�������&�-%H!�

�

%�
�����	��	����	��	��

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

�
���+
��
��
�
�����
� �(
�
+

�
����**��

������
���
��
��
�
����������������
�����(����
���� 
�� �
�����
�

��������
�
�
�.������������������� �����
���
�$
�
���
�������1�����
���
��
�������
�������

��  �L��1�
������ �
�����
������������
� ��++
������������
*����@
�� ���
�
������������
� 
������

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

��
� �
���� 
�� ����
�
��
� 
�
�
�1���
�����
��

������ �
��
 ��
�*���1���������
� �

�
���
�������
� ����������
 
�������(
����+

�������
�
��
����
�

����������������
��
��
+

�
��
���+
��
���
�������
����
����
���
�
�� 
���
��1

��
���� ��

�
��
�

������+

��� ����(��
�
�
���
��
���!� 0���
�
��������� 
�������
� ���� ����
����� 
������+

�����

������
����
������++���1�������
��
�
���� ���
��
��
������
���������$
����
��3����
�9��
�
�������


�������
������������
��������
�
����
������
�������
��������
��
����
�9���� �
���������������
��

<+��
�$
�
�=���
���������0��1
�
�1������
�������� �
���������
������
�
�
���
��
���!�

$
���
���
����
����������
��+

���

���
���
��
����
�>�����
�
���������
�����
�������
���+

�
����

�
*���
���
� ��++
�@
��
���4�$'�J
����9���"#H��4�$'������
���4��I����9--��&HA!�'������+

������

 ��
��������
���������
��
���������
� ���
�������
�
��
�
�4�$'������������
 ��@9�-��#HA����)�
��

�M�T� ���@9-��%"HA����������3����
��
���
�
����2��
��)���
���>��
����
��
� ����
�����������*
���

@9���&HA��3������
�������+���
��
�
����
������
�
��
��
�����
������
��
���
����
!�2(
��
����3�
�L�

�
���
�
� ���(���
 �� ����(���� 1�� ��
����
� 
��  ���
�
����� �(���
��
� ������ ����

�
� ��
�  
�
�
�1�� ��

�(�������

���
�
���������4
������O
��!�2(�+

���

���
��
�
�>�����
� ����
++��
� ���
�
���������

����  ��
� ������  ���
������� �����
��� ���
������� ������ $
��� @9-��#�HA!� �����
�������� ���

�������
����
�������������
���������
�+

��� 
�
�
�������8���
���@P��##HA�����������
��
��������

���� �
��

������
� ������ �
���+

��� ���
���
�� �� ����
� �  ��++�����
� ������ �����
��  �
����

����(����
��
��
+

�����������
��(
������++�� 
�
�
��� ���������+

�
� ���
���+
��
��
��
���
��
*���

��
����������������
���+

���������
�
��
����
��
���
����� ���
������2���!��

;�
�0���
��
���
���
������'�0��
������$��B�������3�
��+

�
��+

���
��1���
��
��
�
�
��
��+

�
�

 ��������������������
��������������+

��� ������8
��
����+��
�
���@P&�#-HA��� ���������*
��

@P-�"�HA!�7���
��� ��++�����
��
���������
�
�� ���
�
�����3����
��
���
�
����(���1��
��@9���&-HA�������

0
�
�
��@9-��-�HA���������
���
��@9-%�&�HA���������� �**�
���$����@9���%#HA!�/�
�
����������

���

$��B������������
�����(��
��
�1���
��
�����
����1(���
����
���
��
��
��
� ���
�����������������H�

�� ���� -%���H!� '��  ���
�
������  ��� 3����
� �
������� 4
����� >� �
��
�  �
*�*
��� �1�� ���

 ���
������������
��� ����**��
� ������ 
F��
� 
���� 
�������+���
��
���
��
���
��� 
���
��� 
��

���
��
�������
����
�����(
 ����
�
�.��
�8
������� �����������8�������������������!�



�

���
�

�����
���������
�������
� �������
�� 
��;
�
���� �����
���4��I�����
�
�
���:
����� '���M���1��

�� �
����(��������
��������������������
�������
� ���
������� ��
�����
����������������
���
�>�

�  ��++��
�
�� �����+���
��
��+
������
��
����������
���� �����������/����������������������
�

���� �
��
� ���� -�--�� �
�
������� 
�� �
�����
�����
� �1�� 1�� ��������
++��
� ��
� ���
�
� ���� ���
�

����(���
�����(
 
���
��
����������������
�����
�
��������
� ����
�� ����
++����������
��������

�(��
�
�
�!� '�� *
��
���
� ������ 1�� ���
�����
� 
� 
�����
� �������
� �
� ���
� ����� 2
��� ������

@P"���"HA�� �
��
+

����� �����
�������� ��
� �
��1
� �����
� ��� ����  
�
�
��� �
�����
��

���
�
�������
�
��������(��������
����+

��!�'������+

�����������������
��
�1���
���������
�
�

����
�+�����
� �������
� ��
� �
���
��
� ���� ����
�*
� �
����� @P��%�HA� �� ������ �� 
�� 
��
����

@P�����HA!�'����  
��
����������������
�
����
�����>�����
��
��
�����
��������
�+�����
�����0��
�

������
�
�@P&-���HA����
�
�*
��
�@P���-�HA���
������
�
  
��
������
����
�
���*
�
����
�

��
��
���
��
����������*���
�
��
�@9%���HA������0��
�����
���
�@9"��"HA��������
�� ����
��
�@9

"�%&HA!�

;�
�0���
��
���
���
������'�0��
����������
���
����
���)��
� ���
������*�
�����
�>��
����
� ����
�1C�

��
��
����
��
�������
����@9-�&#HA���
�
��������(�� 

��� ��++�����
���������������������������
�


����**��

!�)����� �
 
�
�
��
�����
����
��������
�������
����>�����
����� ����
�
��������
� ���
!�

;������
��
��������������(���
��
�>����
��
�
��������
�
����
���������!�7���
� ���
�$���������

�
��������
� ���������(���
+
�����
���������
���
��  ��++�����
��1������
�������
������
 ���

1�����
�����
�����
����,�
��
������
���@P-����HA��
��/

�
�
����1������@P���"HA����
�U�
�L� 
����
�

@P-���HAE��
��
���
�������
��� ��++�����
��
�
��������
���
��
���
��
�����2�I���*������@9%�"&HA�

��������$
�
��������@9-��&HA!��
����+
�����������*
���>��
����
��(���
�����:
���
����*
������2���

*�����
����
���
���
��1C��������
�
�����
����
���
��������(����

������(���
+
����� ���
�������

 �
�
������

�����-�-�!�

2(������� ��� ������ 
������+

������
��
����
� �
��+
���
� ����
��(
��������� ��� ��
�����
���� ��� � 
����


����+

�
��
�1�� 1�� ������
���
� �������� �
� ��
��
� ���
� ���  �
�����
�
� 
����+�����
� ��
�

����
����
������

���������
�����
��!��
��
�
�
������������
�+

�
��
��������
�����
�
�����
�������

$
��� 
���
��
����+

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

���
�
������  ��� ���
�
��� ��� �
��
+

�
� �
� �����
��� ����(��
�
�
�!� ����
����
�� 
������� 
��

�
��
����������
� ���3����
��
����������7���1
�!�

�

%��
����������#	������

;�
� �
�
��
������
�����-�--����0���
���+��$
� �����������
������
�
��
�/
��
�0���

���) ���
�

��0
��
�'��
�
����
�0���

�
��
�
��1������
���
�
�%�%��
�

�
��
�
���
��
��
�������
���������"H��
� ���
���

������*���-�-�!��

;��� ��

�
��
��
�����
�@�����

�9�������*���-�--A� 
�������
��
� ����
�
��
� 
���
��
��
�/
��
�

0���

���) ���
� 1�� ����
���
������
�

�
��
��������
�� 
�������
������� #�"H� �
� ���
����
� �����
�

 ��

�
� ���� -�-��� ������� >� ���
�
� �� ��&� �
�

�
� 
�� �����
� �
� �������
� �
� 0
��
� '��
�
����
�

0���

�
��
�
���1��1���
�������
����
��������
��������H��
� ���
����
������
� ��

�
�����-�-�!��

0��� 
�� ��� �
�����
� ����
���
���� ��
� ������ 
�����
�
� ������  ���
���+�� �
� ���������� �
�

�
�������
� 
�� �������������
��E��� ������*���-�--�1���
� �
���
++��
�&��%��
�
���
��
����
� 
��

������
��������H��
� ���
����
������
� ��

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

�

>����
���
�0
��
�'��
�
����
�0���

�
��
�
��1��1���
����
�����
����������
��������H��
� ���
���

������*��� -�-���������� 
� /
��
� 0���

��� ) ���
� 1���
� ���
�����
� ��� ���
� ���� ��"H� �
� ���
�

������*���-�-�!�



�

���
�

'������
�
��
��������
� �
�
��
���
�
�����
����
��
����
*
�
������
�
������
�
���� ��� 
F��
��������

������ 
�
�
�1���
� 
�����
����
�����
�
 ����
�
� ���
���+
��
���1�� 
�����
�
� 
���
���
���,�������

���
�

�
��
�
�����
����
!��

�

�



�

-��
�

"�
����	���	�#���	
�����

'��/
��
��
����
�
�����
��������
���
��
� ���
��
�
�����
����
���
�����
���������
++��
��������

� ��
�
��� 
�
�
����
�����

��!�

2���
�
�����
�
�
���������������
������/
�������)�����4����������@'������A�����������
� ���
�

��
���
���
��
����
��+

�������
�
�����
����
����
�
�
�������$
� ���
���1���
������
��
��
����
��

��� 
���*
�����
��
� ���
��
�����

��!�

2��$
� ���
��>��
������
��������+

����
�����

�����
� �
��1
��1���
� 
����
� ��������
� ���

�(����
�
��������
��1

�
�.���
� 
����
��
���
��
���
�� ������
����1�����
�����
�
!�7��
���������
��
�
�

���1������
����
� 
�
+

������������+

����
�����

�����
� 
����
��
�����  
��
�����(���
�
�.��
�


�����
����
!�

�

�	��
��
��	�
������

2�� ����

��� ������ �
�
���� >� �
�
���� ������
�������� ����
� ��������
� �
���+
��
� �
� �
 
�

**�
��+

���

������
���� ���
�����6��������
����������
�
�����
���
!�)��
����
�
 ����
�
������
�
��
� ���� -�--� 
�� ����� �
� 
�����
����
� 1�� �
��
 ����
� 
� �
�
�
� ������ ������ ����
�����  ���
 ���������������

������
�����
�
����
��
��+
������
�����
��
�
�����������
���
�������
��
� ����

�
�

����+

�
��
�1�� ���
������� �
 
� �
� ��
  

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

�����
����
�1�� �
����
�
��
��� 

��1
��
������ 
�
+

���3����
�>�����������(
�����

�����
�

����
��
�
��������������� ������������������(���
!�;
�
�������
���
��
�������
����
�
�1����
��
�
�
����
���� �����������*���1���������
��
�� ��
���
��
��1
�������
�
��
��1������3�
��
++��
�
��������
�

�����
����
� �1�� 1��  �����
�
� �
�� � �
��� �����

�
�  
�
+

�
� �
���� �������
�1�!� '��  
����
��

�
�
� ����
�
��� �
������
�1����������
�������������	 
�� �
�����
��3����������*���1���I��
�
�
���
����
!��
;�������������
�����

����
��������
��
*
����
�����
�����
�
��*���1���I���
�>������
��
��
����1��

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

� ���� �
��1

� ����� �
��� �
� 
��
� ����!� )� �
����
� �
�
 ���
������������-�--�� 
���
� ���
�1�����
�����
� �
������
������
�
� 
�� ����
�
����
���
������1��
�
� ���
����*���1���I�����������
������������+

�
��
��
�
�
��1���
��1���
�����
��(��
�
�� ����
!�

'���
� ���
�</
��������
����++�=� �
� ���
�����
��������������� ��� 
� 
�����
��������� 
�����


�����
�
�
���
����+���
�����*���
� �
�
�
��
��
��1

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

 ��

�
��
�������
����������
��
���+
��
��
��
 
�
**�
��+

���

��
� �
�����
3�
��*
�
�.������
����

����
�
����
����
��
� 
������+

���
��
��������
���
�����
��
��
���
� �
���
� 
�����+

��������� �
�
�

�
���+

�����
�
�
�
9�
���+
��
����������
����

�������������
��
����
+
�*
�
�.���
��
�
��
�
�
���

�������
�
��� ���+

���
�������������
�
���
� �
��
 ��������
����
�.��
��
��
�����/
��
!��
�
�

������
���
� 
�����
����
� 
����������
��
���+
��
��
��
 
��+

���

!�0��� �(�����������
� 
������
��

������� ������� ����  
����
��

�  
��
�
�  
��
� 
�� ������� ����
�1�� �
� �
 ������� ���� �
��1

� �
�

���*

!� '�� �
� ���
�  �G� 
�����
��� ���1�� 
�� �M�1����� 7������ /����� @�7/A��  ���1>� 
� �
�
�

 �
�����
���
��
�
�
��
�
�����
����
��
��
��
� ��
*
�
��
��3����
������
� ���
!�0
��
�
�������D�

������� ��
�
++��
� ��������
� ���
���
� �
� �
�
� �
� �
 ������� �� �
� ����

��� ���
����������� �
�
���� ����

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

�
� ���
�  ��� ��
� ���
�
� �
��
�����
!� '�� �
� ���
� ��
���� ����  
�
�
��� �
� 
�����
����
� �1��

 �
��
�����������
��
�1����*
�����
�
��
�
��
!�

'�� ����
�
��
��
�����

���>� ����
� ������
� 
�����
����������
����
�
��+

������� /
��
�� ������

�
������+���
���*
�
���������
���*���-�--!�

)�����1
����������(�����
+

�-�--��
������
��!�%!�"%�����

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

���!�-!%&�����
���
�
����
�
�
�
��
*��
� �
����

�
��
E��
�
�
�
����� ������
��!����� ���

���
!�



�

-��
�

'� �
���
*��
� �
��
� 
�������
� ���
����
� �� �#!#�"!�"%� ���
E� ���
���� ��� �
��
��

�
� �� ���
�
�

����(����������  ��
� �� #%!#�-� ���
�� 
� �
���
*��
� ����
�  ��� ���  �����+

�
�� ���
� �
� 
�
*
�
�  ���

�(
�����
����
��������
���*���-�--��
������
� ��
����#!#-�!�#�����
!��

2(���
�
�.��
�����

����
���+
��
������
��  
��
��
���
*��
�
�1�� �
�
��
�����
������
������
�
� ���

��!&��!-������
!�

'������
�
��
���
���+
������
�����
� ���
�
�
����������
�
�����
�����
���
������ �����+

�
� ��
�

���%!#&�!-&�����
��
��
� 
������������%�H������
������
���
�
����(
����
��
��
!�2���
��
� 
�����
�

3�
���
����������
������
��!�%!"&#!-�-�#�#!�

2�� ����
�
�� ������ ��������� 3�
��� >� ���
����� �� ������ ������� 8��I� '�������

���� ,�*R� ��

�����������'���
���
��3���
�.��
�:� 
�
���

!�

,�
�
�����
����
������
� ���
��
����++��1���
�����
����
�����
� �
��
 ���������
�
�
������
�

�������
�
����
����
��
�
������+

���
� ���%%!��"!�%-����
�����������
��
���+
��
�3�
���
��
��
 
�


**�
��+

���

� ���-"!""&!#%�����
!�

2������

���>�����������������
� ���
��������
����
����
������
�������
���
��
���
��
��(
���������

���
�� ��
�
�1���
� 
�
+

�
��
����
������
!�

,�
�
���
��
�����

����
�
��
� 
��
��������
��
��

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

�������� ����� $
��
��

��� �
� 	
�
���+�� ��
� /
��
� 0���

��� @$
�
 A� �� ���� �
� ���
� ���

��� 
���*
�������/
��
!�7��
�
���
��
�
� ��
����!���!�-%����
��
����(
��
���+������(���#H����

*���������� ���� ���
�
�

������
� ���
�������(��#�H� ���� �
�������
��
���
*��
� �
����
�
� ������

�
��
��� 
�
+

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

������ ���
�
�

����

��
� ��

�
��
�

��
���+
����(
��
���+������(��-�H!�

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

�����������������(���
��
�����

���

��������
��
��

������
�
�����
����������1������
��������
�
���
��
�����

����1���
�����
�

��(
��
���+�� ����(����H� ���� �
����� �
���
*��
� �
����
�
� ������ �
��
���  
�
+

�
� �� ����(���"H� ����

 ���
�
�

����

E� ���������
� ��� �
��
��

��� ���� �������� �(
��
���+�� ��
� �
��
� �
� ��������

���(����H����� ���
�
�

����

!�

:
�����
�
��
�����
 
����
��(
��
���
����
����
�
���
��
��
�������
���������
������
�����(���
� ���

�������

����
���+
��
��������
�
�����
���@�������+

�������
�
���
��
��
��
���
+

��������
�
���
�

�
�����
���������
+
�+

�����
��
�
�
����
�3����
��
����
A����� ���
�
�

����

������
� ���
��

�

2(��������
��������
���������3�
���>�
��������
������������������*����!�

�

3�����-8����������	��93-�: ����

5���
��
�����

����
���+
��
� !4�*2

�9��
���
� ����
��
��

�
��
�����

����
���+
��
� 
��
�

�9��
���
� ����
��
��

�
��
�
�����
� 
 �����

)���
�
���
��������
����� ���
�
�

 ����H

7
�����
���
��
�����

����
���+
��
��������
�
���
��������
����� ���
�
�

 !4�*2

5���
��
����������������
�
�����
�)������
 ���%H

3������ !4��2

;��� �������.
���
������
����

!�����

������
��������	�	�	��

�������
����

��B�-B-�-- �%�#"" 9�����H %#�""H

��B�-B-�-� ����"" 9����H ���""H



�

--�
�

�

�

:�������
�� ��

�
�����
���
��
�����
���������3�
���������1�����
�����
�������������
� ��
����

�����H!� ;���
� �����
�  ��

�
�� 
�� *���1���I� ���� �
� ���
� �(
�����
����
� 1�� ����
� ����

 ���
������� �����
��� ���� �-�#�H� ��� ����
� ����
� 
���
� �
����
!� 2�� �
���
�
�.� ��� ��� ���
� ����

�
� ���
��(
�����
����
��
������ ��
����#���H���������3����������*���1���I�>� ��
����#�"�H!�

2�������������*�����
��������
�����
����
����
�����
������
� ���
��
���
����
��
��
�����
����
�

���
�����
�����*���1���I!�

�

�

�

�

�	��
��
�-.
	�	��	��

)� �
����
� 
 ����
�
�� ��� �
� 
������ �+

���
�� 1�� �
���
*�
�
�
�� ���
����  
�
�
��������
 ���
������������
� ���
!�
2���������
���+

���
������
����
��
����������
���

���>�������3�������
��
��
 ����������
� 
������
�+

���
�� ��� �������

�� ���������-�--���������
���1��1���
���
*�
�
� 
�
�
���������
�������

 ���
����������
������1�������
��������
� ���
!�
2������+

�����
��
�
�
�1����  
����
���� ���
�������
�� ���
�
�������
�����
�
��������������R����1�
$����
������1��$
����
���

������
���!��
)��1�� 3����(���
� ������  ����� �
�  
����� ��� �������
�� �
������� �
� >� �
����������
 �
��
 �����������
 ���+

�
� �
�
����
�� ������ 
����� @���������	�������A�3���
� 
�� �
��3�
��
��
�
�+

�
� @��������A!� ��� ��� ������  ����� �
�  
������ ��� �������
�� �
� �
��+

��� �
� ��
��� >� ������

��������
++����
�
+
������������
���
���<�����=���

>����
�����
����
�
���
�
��.��
�
����
���
��1

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

� ���
����� ����
� ��� �
��� ����(���
�� ����
� ��
��� <������=�
��������
++��
����
�����
����
�
���
�
��.�
���
���
���
��  
��1�� ��������
�����

���
��1

����
 
F��� 
�� �
� ���
����
������
��!��
0���3����
��
���������� ��������
 ��������������
��>�����������

���������������
++��������
�

��
���<�����=���������
�� ��

�
����
�
�����(���
��
�
����������
�������*���3����
�
��������
�

�����
����
�1����
���
������
�������
���
���<�������!��
0���3����
��
���������
�����
���
�
�
�����
�
��1��1���
�
��
�
�����

�����������������+

�����
�
�
�
�
� ��� ��������� ������
� 
�����
����
� �
�
� ����
� 
�� ��  
��
� �����
�
����
� �
���
*�
�
� ��� ��
�
�
�������
��
����  
��
�����
����������
�����
����
�
��
�
����
��
����������  
��
������� 
�����
�����
�
���
��������
!���

2�� ���
������������� ������+

���
��>������� 
�
�
������+
���
�����
�
��
 �������
��
! �
0���3����
��
�����������
� 
������
**�
��+

���
������
����
�
 ����
�
�������
��
�����-�--�
��
������
�
�����
����
�1���
��
 ����
�
��
�
�
�����������������
����� ��� ���������������

�����
�
�����
�
����
��
��+
������
�����
��
�
�����������
���
�������
��
� ����

�
�
����+

�
��
�1�����
�������
�
 
��
���
  

����������������������
���������
��!�'��������
�
�����
����
�1�� �
����
�
��
���
 

� �1
��
� �����  
�
+

��� 3����
� >� ��������� �(
�����

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

�������������(���
!�;
�
�������
���
��
�������
����
�
�1����
��
�
�����
���� �����������*���1��
�������
��
�� ��
���
��
��1
�������
�
��
��1������3�
��
++��
�
��������
�
�����
����
��1��1�� �����
�
�
�
�� � �
��� �����

�
�  
�
+

�
� �
���� �������
�1�!� '��  
����
��

� �
� ����
�
� �� �
��� ���
� 1��
��������
�������������	
���
�����
��3����������*���1���I��
��
���
����
!��
2����������
�����

�������
�
��
��
����1�������
�
�
����

������
��1

���������
���� ��
�
�
�

��
���
�
�3����
���
�
� ���
�
��������� 
�� ������
� �
*
����
�����
�����*���1���I������ �
����
�


��
�����!�
)��
����
��
� ���
������������-�--��
���
� ���
�1�����
�����
��
������
������
�
�
������
�
����
���
���
���1���
� ���
����*���1���I�����������
������������+

�
��
��
�
�
��1���
��1���
�����
��(��
�
�
� ����
!�

'���
� ���
�</
��������3�
�
*�

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

����	
����

�����	

����	
����

 ����	

����	
����

!�����	

�	�
����� 9"�%�H 9����H ��-%H

<���0
��= 9��%-H 9��-�H ����H



�

-��
�

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

����

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

�

 ��

�
�� 
������� 
����������
� �
���+
��
��
��
 
�
**�
��+

���

������
��������
�
����
����
��
�


������+

���
��
��������
���
�����
��
��
���
� �
���
�
�����+

����������
�
��
���+

�����
�
�
�
9

�
���+
��
����������
����

�������������
��
����
+
�*
�
�.���
��
�
��
�
�
����������
�
��� ���+

���
��

�����������
�
���
� �
��
 �������� 
����
�.��
��
��
�����/
��
���� 
���
������
�
���@�
�
�
�

-�H�9�����
�
�"�HA�� 
�� ��������
� �
���+
��
��
� �
 
��+

���

��
���
�����
� 
���
��
���������
!�;���

������
���������
 ���
+

�������
�
�����
����
�
����������
��
���+
��
��
��
 
��+

���

�����
��
����
�

������
� �
��
��
����� 
�� �����
�
� ��
������
�����
� 
������+

������� ��� �
3�
�
�.�����
� �����
!�0���

�(�����������
� 
������
�������������������� 
����
��

� 
��
�
� 
��
� 
�������������
�1���
�

�
 ������������
��1

��
����*

!�'���
� ���
� �G�
�����
������1��
���M�1�����7������/�����

@�7/A��  ���1>� 
� �
�
�  �
�����
� �� 
� �
�
�
� �
� 
�����
����
� �
��
� �
� ��
*
�
� �
�� 3����
� ����

�
� ���
!�0
��
�
�������D����������
�
++��
� ��������
����
���
��
� �
�
��
��
 ����������
�����

���

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


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


�����
����
��1�� �
��
�����������
��
�1����*
�����
�
��
�
��
!�

'�� ����
�
��
��
�����

���>� ����
� ������
� 
�����
����������
����
�
��+

������� /
��
�� ������

�
������+���
���*
�
��������
���*���-�--!�

)���� �1
������ ����(�����
+

� -�--� �
������
� �!� �-!&"�� ����

�
�� �
� ��
� �!� ��!���� ���
���
�
�

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

�
��
E��
�
�� 
�
������ ������
��!�-�-�

 ���

���
!�

'� �
���
*��
� �
��
� 
�������
����
����
��� ���!%��!��-����
E����
���� ����
��
��

�
������
�
�

����(����������  ��
� �� %�%!%%&� ���
�� 
� �
���
*��
� ����
�  ��� ���  �����+

�
�� ���
� �
� 
�
*
�
�  ���

�(
�����
����
��������
���*���-�--��
������
� ��
������!���!��%����
!�

2(���
�
�.��
�����

����
���+
��
������
��  
��
��
���
*��
�
�1�� �
�
��
�����
������
������
�
��
�

��&!�&&!%%#����
!�

'������
�
��
���
���+
������
�����
� ���
�
�
����������
�
�����
�����
���
������ �����+

�
� ��
�

��#%-!&��!�������
��
��
� 
����������-&���H������
������
���
�
����(
����
��
��
!�2���
��
� 
�����
�

3�
���
����������
������
��!���!���!-�&����!�

2�� ����
�
�� ������ ��������� 3�
��� >� ���
����� �� ������ ������� 8��I� '�������

���� ,�*R� 9�

�����������'���
���
��3���
�.��
�:� 
�
���

!�

,�
�
�����
����
������
� ���
��3�
�
*�

�1���
�����
����
�����
� �
��
 ���������
�
�
������
�

�������
�
����
����
��
�
������+

���
� ���-&�!��-!-������
����������
��
���+
��
�3�
���
��
��
 
�

�+

���

�  ��� ���!-�"!�"�� ���
� �� ��������
� �
���+
��
� 3�
���
� �
� �
 
� 
**�
��+

���

�  ���

���!#��!%#�����
!�

2������

���>�����������������
� ���
��������
����
����
������
�������
���
��
���
��
��(
���������

���
�� ��
�
�1���
� 
�
+

�
��
����
������
!�

,�
�
���
��
�����

����
�
��
� 
��
��������
��
��

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

�������� ����� $
��
��

��� �
� 	
�
���+�� ��
� /
��
� 0���

��� @$
�
 A� �� ���� �
� ���
� ���

��� 
���*
�������/
��
!�7��
�
���
��
�
� ��
����!%��!#�&����
��
����(
��
���+������(��%�H����

*���������� ���� ���
�
�

������
� ���
������� ����H� ���� �
�������
��
���
*��
� �
����
�
� ������

�
��
��� 
�
+

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

������ ���
�
�

����

��
� ��

�
��
�

��
���+
����(
��
���+������(��"�H!�

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

�����������������(���
��
�����

���

��������
��
��

������
�
�����
����������1������
��������
�
���
��
�����

����1���
�����
�



�

-"�
�

��(
��
���+�� ���� ���-&H� ���� �
����� �
���
*��
� �
����
�
� ������ �
��
���  
�
+

�
� �� ����(��%%H� ����

 ���
�
�

����

E� ���������
� ��� �
��
��

��� ���� �������� �(
��
���+�� ��
� �
��
� �
� ��������

���(��%�H����� ���
�
�

����

!�

:
�����
�
��
�����
 
����
��(
��
���
����
����
�
���
��
��
�������
���������
������
�����(���
� ���

�������

����
���+
��
�������
�
�����
���@�������+

�������
�
���
��
��
��
���
+

��������
�
���
�

�
�����
���������
+
�+

�����
��
�
�
����
�3����
��
����
A����� ���
�
�

����

������
� ���
��

�

2(��������
��������
���������3�
���>�
��������
������������������*����!�

�

:������� 
��  ��

�
�����
���
�� 
�� ���
���������3�
��� ������ 1�� ���
�����
� ������������
�����

���&�H!� ;���
� �����
�  ��

�
�� 
�� *���1���I� ���� �
� ���
� �(
�����
����
� 1�� ����
� ����

 ���
������������
���������H��������
�����
�
���
��
����
!�2���
���
�
�.����������
������
� ���
�

�(
�����
����
��
������ ��
�������%H��
���
�����
��
��*���1���I�� ��
����(��%�H!�

2�������������*�����
��������
�����
����
����
�����
������
� ���
��
���
����
��
��
�����
����
�

���
�����
�����*���1���I!�

�

�

�	��
��
��������

)� �
����
� 
 ����
�
�� ��� �
� 
������ �+

���
�� 1�� �
���
*�
�
�
�� ���
����  
�
�
��������
 ���
������������
� ���
!�
2���������
���+

���
������
����
��
����������
���

���>�������3�������
��
��
 ����������
� 
������
�+

���
�� ��� �������

�� ���������-�--���������
���1��1���
���
*�
�
� 
�
�
���������
�������
 ���
����������
������1�������
��������
� ���
!�
2������+

�����
��
�
�
�1����  
����
���� ���
�������
�� ���
�
�������
�����
�
��������������R����1�

$����
������1��$
����
���

������
���!��
)��1�� 3����(���
� ������  ����� �
�  
����� ��� �������
�� �
������� �
� >� �
����������
 �
��
 �����������
 ���+

�
� �
�
����
�� ������ 
����� @���������	�������A�3���
� 
�� �
��3�
��
��
�
�+

�
� @��������A!� ��� ��� ������  ����� �
�  
������ ��� �������
�� �
� �
��+

��� �
� ��
��� >� ������
��������
++����
�
+
������������
���
���<�����=���

>����
�����
����
�
���
�
��.��
�
����
���
��1

�

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

� ���
����� ����
� ��� �
��� ����(���
�� ����
� ��
��� <������=�
��������
++��
����
�����
����
�
���
�
��.�
���
���
���
��  
��1�� ��������
�����

���
��1

����
 
F��� 
�� �
� ���
����
������
��!��

3�����-8����������	��93-�: ����

5���
��
�����

����
���+
��
� !4()2

�9��
���
� ����
��
��

�
��
�����

����
���+
��
� 
����

�9��
���
� ����
��
��

�
��
�
�����
� 
 �����

)���
�
���
��������
����� ���
�
�

 ����H

7
�����
���
��
�����

����
���+
��
��������
�
���
��������
����� ���
�
�

 !4(*2

5���
��
����������������
�
�����
�)������
 ���%H

3������ !4 �2

;��� �������.
���
������
����

!�����

������
��������	�	�	��

�������
����

��B�-B-�-- ������ 9���&�H �����H

��B�-B-�-� --�-"% ��&&H �--�"%H

����	
����

�����	

����	
����

 ����	

����	
����

!�����	

-.
	�	��	� 9-���H 9��-#H -��-H

<���0
��= 9��-�H ��#-H ���-H



�

-%�
�

0���3����
��
���������� ��������
 ��������������
��>�����������

���������������
++��������
�

��
���<�����=���������
�� ��

�
����
�
�����(���
��
�
����������
�������*���3����
�
��������
�

�����
����
�1����
���
������
�������
���
���<�������!��
0���3����
��
���������
�����
���
�
�
�����
�
��1��1���
�
��
�
�����

�����������������+

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

��������
!���
2�� ���
������������� ������+

���
��>������� 
�
�
������+
���
�����
�
��
 �������
��
! �
0���3����
��
�����������
� 
������
**�
��+

���
������
����
�
 ����
�
�������
��
�����-�--�
��
������
�
�����
����
�1���
��
 ����
�
��
�
�
�����������������
����� ��� ���������������

�����
�
�����
�
����
��
��+
������
�����
��
�
�����������
���
�������
��
� ����

�
�
����+

�
��
�1�����
�������
�
 
��
���
  

����������������������
���������
��!�'��������
�
�����
����
�1�� �
����
�
��
���

 

� �1
��
� �����  
�
+

��� 3����
� >� ��������� �(
�����

��� ��
� ����
� �
� 
��������� ������  �����
�������������(���
!�;
�
�������
���
��
�������
����
�
�1����
��
�
�����
���� �����������*���1��
�������
��
�� ��
���
��
��1
�������
�
��
��1������3�
��
++��
�
��������
�
�����
����
��1��1�� �����
�
�
�
�� � �
��� �����

�
�  
�
+

�
� �
���� �������
�1�!� '��  
����
��

� �
� ����
�
� �� �
��� ���
� 1��
��������
�������������	
���
�����
��3����������*���1���I��
��
���
����
!��
2����������
�����

�������
�
��
��
����1�������
�
�
����

������
��1

���������
���� ��
�
�
�


��
���
�
�3����
���
�
� ���
�
��������� 
�� ������
� �
*
����
�����
�����*���1���I������ �
����
�

��
�����!�
)��
����
��
� ���
������������-�--��
���
� ���
�1�����
�����
��
������
������
�
�
������
�
����
���
���
���1���
� ���
����*���1���I�����������
������������+

�
��
��
�
�
��1���
��1���
�����
��(��
�
�
� ����
!�
�

'���
� ���
�</
�������	��
��=��
� ���
�����
� ����
�������������� 
�����  ��++�����
�����

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

����

9���
!�'��
���
� ���
�
++
��
�

��� 
���
��
����

9����
� ��

�
�� 
�������
����������
��
���+
��
��
��
 
��+

���

��
���
�����
�


���
��
���������
����
�
���
���������������
���
�@�
�
�
�%�H�9�����
�
�&�HA����
���
������
�
����


����������
��
���+
��
��
��
 
�
**�
��+

���

������
��������
�
����
����
��
�
������+

���
��
����

����
� ��
�����
� �
��
���
�  �
���
� 
�� ���+

��� ������ �
�
� �
���+

��� ��
�
�
�
9�
���+
��
��� ������

�
����

��� �� ���� ����
� �
� ���
+
�*
�
�.� ��
� �
�
� �
�
�
� �� ������ �
�
� �� ���+

��� 
�� ��������

���
�
���
� �
��
 ��������
����
�.��
��
��
�����/
��
!�;���������
���������
 ���
+

�������
�


�����
����
� 
����������
� �
���+
��
��
� �
 
��+

���

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

 ��
� ���� �
�����
� 
������+

����� �� ��� �
3�
�
�.� ����
� �����
!� 0��� �(���������� �
� 
������ 
��

������� ������� ����  
����
��

�  
��
�
�  
��
� 
�� ������� ����
�1�� �
� �
 ������� ���� �
��1

� �
�

���*

!� '�� �
� ���
�  �G� 
�����
��� ���1�� 
�� �M�1����� 7������ /����� @�7/A��  ���1>� 
� �
�
�

 �
�����
���
��
�
�
��
�
�����
����
��
��
��
� ��
*
�
��
��3����
������
� ���
!�0
��
�
�������D�

������� ��
�
++��
� ��������
� ���
���
� �
� �
�
� �
� �
 ������� �� �
� ����

��� ���
����������� �
�
���� ����

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

�
� ���
�  ��� ��
� ���
�
� �
��
�����
!� '�� �
� ���
� ��
���� ����  
�
�
��� �
� 
�����
����
� �1��

 �
��
�����������
��
�1����*
�����
�
��
�
��
!�

'�� ����
�
��
��
�����

���>� ����
� ������
� 
�����
����������
����
�
��+

������� /
��
�� ������

�
������+���
���*
�
���������
���*���-�--!�

)���� �1
������ ����(�����
+

� -�--� �
������
� �!� ��!�&�� ����

�
�� �
� ��
� �!� ��!�&-� ���
���
�
�

�
 ������
����!���!%�&� ���
���
�
����
�
�
�
� �
*��
� �
����

�
��
E��
�
�� 
�
������ ������
��!�����

 ���

���
!�

'� �
���
*��
� �
��
� 
�������
� ���
����
� �� �&!��-!%-�� ���
E� ���
���� ��� �
��
��

�
� �� ���
�
�

����(����������  ��
� �� %��!��%� ���
�� 
� �
���
*��
� ����
�  ��� ���  �����+

�
�� ���
� �
� 
�
*
�
�  ���

�(
�����
����
��������
���*���-�--��
������
� ��
����#!��-!--"����
!��

2(���
�
�.��
�����

����
���+
��
������
��  
��
��
���
*��
�
�1�� �
�
��
�����
������
������
�
��
�

�&!��-!�������
!�



�

-#�
�

'������
�
��
���
���+
������
�����
� ���
�
�
����������
�
�����
�����
���
������ �����+

�
� ��
�

��%%%!&#"!&#&����
��
��
� 
����������-��-"H������
������
���
�
����(
����
��
��
!�2���
��
� 
�����
�

3�
���
����������
������
��!���!%&�!����&%�!�

2�� ����
�
�� ������ ��������� 3�
��� >� ���
����� �� ������ ������� 8��I� '�������

���� ,�*R� 9�

�����������'���
���
��3���
�.��
�:� 
�
���

!�

,�
� 
�����
����
� ���� �
� ���
� 	��
��� 1���
� ����
� ��� 
�����
�  �
��
 �������� ��������
�

�
���+
��
�3�
���
��
� �
 
��+

���

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


������+

���
�  ��� �-�!-"�!�"#� ���
� �� ��������
� �
���+
��
� 3�
���
� �
� �
 
� 
**�
��+

���

�  ���

"�!���!�������
!�

2������

���>�����������������
� ���
��������
����
����
������
�������
���
��
���
��
��(
���������

���
�� ��
�
�1���
� 
�
+

�
��
����
������
!�

,�
�
���
��
�����

����
�
��
� 
��
��������
��
��

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

�������� ����� $
��
��

��� �
� 	
�
���+�� ��
� /
��
� 0���

��� @$
�
 A� �� ���� �
� ���
� ���

��� 
���*
�������/
��
!�7��
�
���
��
�
� ��
�����!#�#!�"�����
��
����(
��
���+������(����H����

*�������������� ���
�
�

������
� ���
����������"-H����� �
�������
��
���
*��
��
����
�
� ������

�
��
��� 
�
+

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

������ ���
�
�

����

��
� ��

�
��
�

��
���+
����(
��
���+������(���#H!�

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

�����������������(���
��
�����

���

��������
��
��

������
�
�����
����������1������
��������
�
���
��
�����

����1���
�����
�

��(
��
���+�� ���� ����#H� ���� �
����� �
���
*��
� �
����
�
� ������ �
��
���  
�
+

�
� �� ���� -��"H� ����

 ���
�
�

����

E����������
�����
��
��

����������������(
��
���+����
��
��
��
������������

-��-H����� ���
�
�

����

!�

:
�����
�
��
�����
 
����
��(
��
���
����
����
�
���
��
��
�������
���������
������
�����(���
� ���

�������

����
���+
��
�������
�
�����
���@�������+

�������
�
���
��
��
��
���
+

��������
�
���
�

�
�����
���������
+
�+

�����
��
�
�
����
�3����
��
����
A����� ���
�
�

����

������
� ���
��

�

2(��������
��������
���������3�
���>�
��������
������������������*����!�

�

:�������
�� ��

�
�����
���
��
�����
���������3�
���������1�����
�����
�������������
� ��
����

�"�#�H!� ;���
� �����
�  ��

�
�� 
�� *���1���I� ���� �
� ���
� �(
�����
����
� 1�� ����
� ����

 ���
������� �����
��� ���� ���"�H� ��� ����
� ����
� 
���
� �
����
!� 2�� �
���
�
�.� ��� ��� ���
� ����

�
� ���
��(
�����
����
��
������ ��
��������"H��
���
�����
��
��*���1���I�� ��
����(����-"H!�

3�����-8����������	��93-�: ����

5���
��
�����

����
���+
��
� !4, 2

�9��
���
� ����
��
��

�
��
�����

����
���+
��
� 
�� �

�9��
���
� ����
��
��

�
��
�
�����
� 
 �����

)���
�
���
��������
����� ���
�
�

 ����H

7
�����
���
��
�����

����
���+
��
��������
�
���
��������
����� ���
�
�

 !4,&2

5���
��
����������������
�
�����
�)������
 ���#H

3������ �4��2

;��� �������.
���
������
����

!�����

������
��������	�	�	��

�������
����

��B�-B-�-- ����&� 9�"�#�H ���&�H

��B�-B-�-� -��-�# ��-&H ��-��#H



�

-&�
�

2�������������*�����
��������
�����
����
����
�����
������
� ���
��
���
����
��
��
�����
����
�

���
�����
�����*���1���I!�

�

�

�	��
��
�"����	���

)� �
����
� 
 ����
�
�� ��� �
� 
������ �+

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

 ���
������������
� ���
!�
2���������
���+

���
������
����
��
����������
���

���>�������3�������
��
��
 ����������
� 
������
�+

���
�� ��� �������

�� ���������-�--���������
���1��1���
���
*�
�
� 
�
�
���������
�������
 ���
����������
������1�������
��������
� ���
!�
2������+

�����
��
�
�
�1����  
����
���� ���
�������
�� ���
�
�������
�����
�
��������������R����1�

$����
������1��$
����
���

������
���!��
)��1�� 3����(���
� ������  ����� �
�  
����� ��� �������
�� �
������� �
� >� �
����������
 �
��
 �����������
 ���+

�
� �
�
����
�� ������ 
����� @���������	�������A�3���
� 
�� �
��3�
��
��
�
�+

�
� @��������A!� ��� ��� ������  ����� �
�  
������ ��� �������
�� �
� �
��+

��� �
� ��
��� >� ������
��������
++����
�
+
������������
���
���<�����=���

>����
�����
����
�
���
�
��.��
�
����
���
��1

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

� ���
����� ����
� ��� �
��� ����(���
�� ����
� ��
��� <������=�

��������
++��
����
�����
����
�
���
�
��.�
���
���
���
��  
��1�� ��������
�����

���
��1

����
 
F��� 
�� �
� ���
����
������
��!��
0���3����
��
���������� ��������
 ��������������
��>�����������

���������������
++��������
�
��
���<�����=���������
�� ��

�
����
�
�����(���
��
�
����������
�������*���3����
�
��������
�

�����
����
�1����
���
������
�������
���
���<�������!��
0���3����
��
���������
�����
���
�
�
�����
�
��1��1���
�
��
�
�����

�����������������+

�����
�

�
�
�
� ��� ��������� ������
� 
�����
����
� �
�
� ����
� 
�� ��  
��
� �����
�
����
� �
���
*�
�
� ��� ��
�
�
�������
��
����  
��
�����
����������
�����
����
�
��
�
����
��
����������  
��
������� 
�����
�����
�
���
��������
!���
2�� ���
������������� ������+

���
��>������� 
�
�
������+
���
�����
�
��
 �������
��
! �
0���3����
��
�����������
� 
������
**�
��+

���
������
����
�
 ����
�
�������
��
�����-�--�
��
������
�
�����
����
�1���
��
 ����
�
��
�
�
�����������������
����� ��� ���������������

�����

�
�����
�
����
��
��+
������
�����
��
�
�����������
���
�������
��
� ����

�
�
����+

�
��
�1�����
�������
�
 
��
���
  

����������������������
���������
��!�'��������
�
�����
����
�1�� �
����
�
��
���
 

� �1
��
� �����  
�
+

��� 3����
� >� ��������� �(
�����

��� ��
� ����
� �
� 
��������� ������  �����
�������������(���
!�;
�
�������
���
��
�������
����
�
�1����
��
�
�����
���� �����������*���1��
�������
��
�� ��
���
��
��1
�������
�
��
��1������3�
��
++��
�
��������
�
�����
����
��1��1�� �����
�
�

�
�� � �
��� �����

�
�  
�
+

�
� �
���� �������
�1�!� '��  
����
��

� �
� ����
�
� �� �
��� ���
� 1��
��������
�������������	
���
�����
��3����������*���1���I��
��
���
����
!��
2����������
�����

�������
�
��
��
����1�������
�
�
����

������
��1

���������
���� ��
�
�
�

��
���
�
�3����
���
�
� ���
�
��������� 
�� ������
� �
*
����
�����
�����*���1���I������ �
����
�

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

���1���
� ���
����*���1���I�����������
������������+

�
��
��
�
�
��1���
��1���
�����
��(��
�
�
� ����
!�

'�� �
� ���
� </
������� $����
��=� �
�  ���
���� �
� ����
������� ���� ��� 
� 
�� ����
�
�

�  ��++�����
� ���� �� 
����� 
�����
�
� �� ��
���� �
� ���  �
�
�
� �
� �
��1

� ���
!� '��
���
�  ��� ���


�
++
������� 
���������
��
�������
����������
��
���+
��
��
��
 
��+

���

��
���
�����
�
���
��
����

�����
�@�
�
�
�#%HA���
����������
��
���+
��
��
��
 
�
**�
��+

���

������
��������
�
����
����
��
�


������+

���
��
��������
���
�����
��
��
���
� �
���
�
�����+

����������
�
��
���+

�����
�
�
�
9

�
���+
��
����������
����

�������������
��
����
+
�*
�
�.���
��
�
��
�
�
����������
�
��� ���+

���
��

�����������
�
���
� �
��
 ��������
����
�.��
��
��
�����/
��
!�;���������
���������
 ���
+

���

����	
����

�����	

����	
����

 ����	

����	
����

!�����	

������ 9��&�H ���"H ��%%H

<���0
��= ���%H -�-"H "��#H



�

-��
�

����
� 
�����
����
� 
�� ��������
� �
���+
��
� �
� �
 
� �+

���

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

�����
�
� ��
������
�����
�
������+

�����������
3�
�
�.�����
������
!�0����(�����������
� 
������


�� ������������������ 
����
��

� 
��
�
� 
��
� 
��������� ����
�1���
��
 ����������� �
��1

��
�

���*

!� '�� �
� ���
�  �G� 
�����
��� ���1�� 
�� �M�1����� 7������ /����� @�7/A��  ���1>� 
� �
�
�

 �
�����
���
��
�
�
��
�
�����
����
��
��
��
� ��
*
�
��
��3����
������
� ���
!�0
��
�
�������D�

������� ��
�
++��
� ��������
� ���
���
� �
� �
�
� �
� �
 ������� �� �
� ����

��� ���
����������� �
�
���� ����

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

�
� ���
�  ��� ��
� ���
�
� �
��
�����
!� '�� �
� ���
� ��
���� ����  
�
�
��� �
� 
�����
����
� �1��

 �
��
�����������
��
�1����*
�����
�
��
�
��
!�

'�� ����
�
��
��
�����

���>� ����
� ������
� 
�����
����������
����
�
��+

������� /
��
�� ������

�
������+���
���*
�
���������
���*���-�--!�

)���� �1
������ ����(�����
+

� -�--� �
������
� �!� %�!��%� ����

�
�� �
� ��
� �!� -�!-�#� ���
���
�
�

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

�
��
E��
�
�� 
�
������ ������
��!�--��

 ���

���
!��

'� �
���
*��
� �
��
� 
�������
����
����
��� �%�!��&!�#&����
E����
���� ����
��
��

�
������
�
�

����(����������  ��
� �� �-#!-"�� ���
�� 
� �
���
*��
� ����
�  ��� ���  �����+

�
�� ���
� �
� 
�
*
�
�  ���

�(
�����
����
��������
���*���-�--��
������
� ��
����"�!���!&������
!�

2(���
�
�.��
�����

����
���+
��
������
��  
��
��
���
*��
�
�1�� �
�
��
�����
������
������
�
��
�

�#"!�&�!�-"����
!�

'������
�
��
���
���+
������
�����
� ���
�
�
����������
�
�����
�����
���
������ �����+

�
� ��
�

����"!���!��#����
��
��
� 
�������������-"H������
������
���
�
����(
����
��
��
!�2���
��
� 
�����
�

3�
���
����������
������
��!�%�!��"!��#�"�-!�

2�� ����
�
�� ������ ��������� 3�
��� >� ���
����� �� ������ ������� 8��I� '�������

���� ,�*R� 9�

�����������'���
���
��3���
�.��
�:� 
�
���

!�

,�
� 
�����
����
� ���� �
� ���
� $����
��� 1���
� ����
� ��� 
�����
�  �
��
 �������� ��������
�

�
���+
��
�3�
���
��
� �
 
��+

���

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


������+

���
�  ��� #&!---!&"�� ���
� �� ��������
� �
���+
��
� 3�
���
� �
� �
 
� 
**�
��+

���

�  ���

-�!#%&!#"�����
!�

2������

���>�����������������
� ���
��������
����
����
������
�������
���
��
���
��
��(
���������

���
�� ��
�
�1���
� 
�
+

�
��
����
������
!�

,�
�
���
��
�����

����
�
��
� 
��
��������
��
��

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

�������� ����� $
��
��

��� �
� 	
�
���+�� ��
� /
��
� 0���

��� @$
�
 A� �� ���� �
� ���
� ���

��� 
���*
�������/
��
!�7��
�
���
��
�
� ��
����&!"�-!"������
��
����(
��
���+������(���#H����

*�������������� ���
�
�

������
� ���
��������"H������
�������
��
���
*��
��
����
�
��������
��
���

 
�
+

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

������ ���
�
�

����

��
� ��

�
��
���
���+
��

��(
��
���+������(���%H!�

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

�����������������(���
��
�����

���

��������
��
��

������
�
�����
����������1������
��������
�
���
��
�����

����1���
�����
�

��(
��
���+�� ���� �"�##H� ���� �
����� �
���
*��
� �
����
�
� ������ �
��
���  
�
+

�
� �� ���� -��"H� ����

 ���
�
�

����

E����������
�����
��
��

����������������(
��
���+����
��
��
��
������������

-��-H����� ���
�
�

����

!�

:
�����
�
��
�����
 
����
��(
��
���
����
����
�
���
��
��
�������
���������
������
�����(���
� ���

�������

����
���+
��
�������
�
�����
���@�������+

�������
�
���
��
��
��
���
+

��������
�
���
�



�

-��
�

�
�����
���������
+
�+

�����
��
�
�
����
�3����
��
����
A����� ���
�
�

����

������
� ���
��

�

2(��������
��������
���������3�
���>�
��������
������������������*����!�

�

:������� 
��  ��

�
�����
���
�� 
�� ���
���������3�
��� ������ 1�� ���
�����
� ������������
�����

�"���H!� ;���
� �����
�  ��

�
�� 
�� *���1���I� ���� �
� ���
� �(
�����
����
� 1�� ����
� ����

 ���
������� �����
��� ���� ����&H� ��� ����
� ����
� 
���
� �
����
!� 2�� �
���
�
�.� ��� ��� ���
� ����

�
� ���
��(
�����
����
���3����������*���1���I��
������
���
� ���
�������������-���H�������

���-"H!�

2�������������*�����
��������
�����
����
����
�����
������
� ���
��
���
����
��
��
�����
����
�

���
�����
�����*���1���I!�

�

�

�	��
��
�'�����	��

2�� ����

��� ������ �
�
���� >� �
�
���� ������
�������� ����
� ��������
� �
���+
��
� �
� �
 
�

**�
��+

���

���������
����
�����

�������������
���
���!�)��
����
�
 ����
�
��
���
� ���
�1��

��������
����� 
�
+

����
��
��
 ��
��
� ���
��
��
�
�
��������������
�����
��
���
���������
��
�
����-�--!�5�����������
 ��������
���� 
�
+

���<�
���=��
��������
�
�����
����
�1�����1�� 
��
�
��
�������
 ���+

�
��
� �
 
�
+

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

��
���
��!�$
G�>� �
��
 ���������������
������
����
������
��
�
���
��
�
�
��1���������
��
��
�
��
��������+�!�
2�� ���
������������
� ���
�����-�--�>������������
����
� ���
����*���1���I��
��
���
����
��

���������
�����+

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

'�� �
� ���
� </
�������,����+
�=�����
*�
�������(
���
��
�� ��� ���
�
����
� �
� ������
���
� �����
�� 
��

�
�
��
�������
���� 
��

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

��!�

2(
� 
��
��
�
�
�������
�
�>� ��
�������
������
��
���
*��
�����
�������
�����
� ���
��
�����
���
�

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

�
��
�����


����������
����������
� ���
����
�����
����������
�
 �+

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

 ��+
��
�������
�
 �+

�
!��(�
��
���
� ������
�
++
������� 
�����*����!�2�����
�
�.������
� ���
�

�
�
��
��
��
��������������
��
���+
��
��
��
 
�
**�
��+

���

���*���
��
��1

�����
�
���
�
����
�.�

3�����-8����������	��93-�: ����

5���
��
�����

����
���+
��
� !4, 2

�9��
���
� ����
��
��

�
��
�����

����
���+
��
� 
�� �

�9��
���
� ����
��
��

�
��
�
�����
� 
 �����

)���
�
���
��������
����� ���
�
�

 ����H

7
�����
���
��
�����

����
���+
��
��������
�
���
��������
����� ���
�
�

 !4, 2

5���
��
����������������
�
�����
�)������
 ���&H

3������ �4��2

;��� �������.
���
������
����

!�����

������
��������	�	�	��

�������
����

��B�-B-�-- �&���� 9�"���H &����H

��B�-B-�-� -����& ���"�H �����&H

����	
����

�����	

����	
����

 ����	

����	
����

!�����	

"����	�� ��#�H ����H "�%&H

<���0
��= -�-�H ��-"H #���H



�

���
�

�
��
��
�����/
��
�����
� �
�����
3�
��*
�
�.��������������
��
���+
��
��
��
 
��+

���

��
�
����

�%H� ������ �
�
���� ���� �
� ���
!� '�� �
� ���
� �
�  ���
����� 
�
������ �
� �
�����
��� ����

 �����
 �+

����
� �
������
���
�������
��+

���
� 
������+

���
!�0��� �(�����������
� 
������ 
��

������� ������� ����  
����
��

�  
��
�
�  
��
� 
�� ������� ����
�1�� �
� �
 ������� ���� �
��1

� �
�

���*

!� '�� �
� ���
�  �G� 
�����
��� ���1�� 
�� �M�1����� 7������ /����� @�7/A��  ���1>� 
� �
�
�

 �
�����
���
��
�
�
��
�
�����
����
��
��
��
� ��
*
�
��
��3����
������
� ���
!�0
��
�
�������D�

������� ��
�
++��
� ��������
� ���
���
� �
� �
�
� �
� �
 ������� �� �
� ����

��� ���
����������� �
�
���� ����

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

�
� ���
�  ��� ��
� ���
�
� �
��
�����
!� '�� �
� ���
� ��
���� ����  
�
�
��� �
� 
�����
����
� �1��

 �
��
�����������
��
�1����*
�����
�
��
�
��
!�

'�� ����
�
��
��
�����

���>� ����
� ������
� 
�����
����������
����
�
��+

������� /
��
�� ������

�
������+���
���*
�
���������
���*���-�--!�

)�����1
����������(�����
+

�-�--��
������
��!�"!�%������

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

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

�
��
E��
�
��
�
������ ������
��!���#� ���

���
!��

'� �
���
*��
� �
��
� 
�������
� ���
����
� �� -�!#"�!#��� ���
E� ���
���� ��� �
��
��

�
� �� ���
�
�

����(����������  ��
� �� #�!-"#� ���
�� 
� �
���
*��
� ����
�  ��� ���  �����+

�
�� ���
� �
� 
�
*
�
�  ���

�(
�����
����
��������
���*���-�--��
������
� ��
���-�!%&�!�#"����
!�

2(���
�
�.��
�����

����
���+
��
������
��  
��
��
���
*��
�
�1�� �
�
��
�����
������
������
�
� ���

���!%%#����
!�

'������
�
��
���
���+
������
�����
� ���
�
�
����������
�
�����
�����
���
������ �����+

�
� ��
�

���-!%"-!�%"����
��
��
� 
������������"%H������
������
���
�
����(
����
��
��
!�2���
��
� 
�����
�

3�
���
����������
������
��!�#!��&!�&-�"%�!�

2�� ����
�
�� ������ ��������� 3�
��� >� ���
����� �� ������ ������� 8��I� '�������

���� ,�*R� 9�

�����������'���
���
��3���
�.��
�:� 
�
���

!�

,�
�
�����
����
������
� ���
�,����+
��1���
�����
� ���
�����
� �
��
 ���������
�
�
������
�

�������
�
����
����
��
�
������+

���
� ���&�!""�!"������
!��

2������

���>�����������������
� ���
��������
����
����
������
�������
���
��
���
��
��(
���������

���
�� ��
�
�1���
� 
�
+

�
��
����
������
!�

,�
�
���
��
�����

����
�
��
� 
��
��������
��
��

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

�������� ����� $
��
��

��� �
� 	
�
���+�� ��
� /
��
� 0���

��� @$
�
 A� �� ���� �
� ���
� ���

��� 
���*
�������/
��
!�7��
�
���
��
�
� ��
���&��!"#%����
��
����(
��
���+������
����&H����

*���������� ���� ���
�
�

������
� ���
������� "�%�H� ���� �
�������
��
���
*��
� �
����
�
� ������

�
��
��� 
�
+

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

������ ���
�
�

����

��
� ��

�
��
�

��
���+
����(
��
���+������(�H!�

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

�����������������(���
��
�����

���

��������
��
��

������
�
�����
����������1������
��������
�
���
��
�����

����1���
�����
�

��(
��
���+�� ���� "��-H� ���� �
����� �
���
*��
� �
����
�
� ������ �
��
���  
�
+

�
� �� ����(���&H� ����

 ���
�
�

����

E� ���������
� ��� �
��
��

��� ���� �������� �(
��
���+�� ��
� �
��
� �
� ��������

���(���%H����� ���
�
�

����

!�

:
�����
�
��
�����
 
����
��(
��
���
����
����
�
���
��
��
�������
���������
������
�����(���
� ���

�������

����
���+
��
�������
�
�����
���@�������+

�������
�
���
��
�����
���������
+
�+

���

��
��
�
�
����
�3����
��
����
A����� ���
�
�

����

������
� ���
��



�

���
�

�

2(��������
��������
���������3�
���>�
��������
������������������*����!�

�

:������� 
��  ��

�
� ����
���
�� 
�� ���
��� ������ 3�
��� ������ 1�� ���
�����
� ��� ���������
�

����(��##H!� ;���
� �����
�  ��

�
�� 
�� *���1���I� ���� �
� ���
� �(
�����
����
� 1�� ����
� ����

 ���
������� �����
��� ����
� ��#�H� ��� ����
� ����
� 
���
� �
����
!� 2�� �
���
�
�.� ��� ��� ���
� ����

�
� ���
� �(
�����
����
� �� 3������ ���� *���1���I� �
������
�� �
� ���
��������� ����
� ��&&H� ��

����
�����H!�

2�������������*�����
��������
�����
����
����
�����
������
� ���
��
���
����
��
��
�����
����
�

���
�����
�����*���1���I!�

�

�

�	��
��
�/	�����	����

2(���
�-�--�>�����
���
���
� ���

�
� ���
��������
��+

���

�����
����
�
�����(���
!�,�
�������
�1
�

������ �����
��������
�������
���
�
�
�
��������
������
��
����
����
������
�
�
�1�����

������
������������
���
  

������
���
��
�
������
���1���
� 
����
��(
����+

������
����
��1���
��

�
��������
���� 
F��
������(���
���
�������
���
��  ��
!��

2��*���1���������
�1���
��
� 
��
��
�����
�

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

���/�:��1��1�� 
����
�
���
��
����������
����
����
��� ��

�
����"H�����
�����
���
�
!�)���
���� 
��

���*
�����1�����
����� ������ �
����
����
���
����
����
�1���
��
�
��
��
����
�������3����1��

���������
���*
��++����
 
�����
�
���
����
�����
��
��
���������
����
��
�������!��

2�� �
�*
��+

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

��� 
��
������ ����������

����(������
� ��
� ����
� �
� 
���������� 1���
� 
� �����
� �
��������� 
� ����
�
�  
F� �� 
��
� �����

�����
���� �
��� ����(������
���
�����
��
�
����������� 

� ���
�������

������
�����
�������

�

����
��
�
�
�
�������
��
��
��1�� ����������������� ���������(���
����$
���1����������
�


�� 
��
���� 
�
�
�1��U��
�$
�
����
��������������
��� ���
���
�����

���
*���!��

2�� ���
������������
� ���
����������(���
�-�--�>������������
����
��
������
�
����
���
��1��

�����
�
�� 
��3����
� 
� ���
��
� 
�����
����
��
�
� ������
�
+

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

����
�
�
��� �
���
��+

�
� �� *��
� �
� �
����
�� ����
� �
��������� ��������
++��
� ��� ��
� ��
���

<������=���3�
��
��
�������������
*
�
����(��������
���
�����
��
�
��������!�)��1�� ���3����
�

�
������� ��
� 
�����
����
� � ��
�
�
� ���� �
� ���
�� �(������
� ���� �
��
� ���� �� 
����� >� ����
�

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

3�����-8����������	��93-�: ����

5���
��
�����

����
���+
��
� !4��2

�9��
���
� ����
��
��

�
��
�����

����
���+
��
� 
����

�9��
���
� ����
��
��

�
��
�
�����
� 
 �����

)���
�
���
��������
����� ���
�
�

 ����H

7
�����
���
��
�����

����
���+
��
��������
�
���
��������
����� ���
�
�

 !4��2

5���
��
����������������
�
�����
�)������
 ���%H

3������ !4� 2

;��� �������.
���
������
����

!�����

������
��������	�	�	��

�������
����

��B�-B-�-- �����- 9��##H ����-H

��B�-B-�-� �-���� 9����H -����H

����	
����

�����	

����	
����

 ����	

����	
����

!�����	

'�����	� 9��-"H 9����H 9��#�H

<���0
��= 9����H 9����H ����H



�

�-�
�

:�������
��������
�� �
���
�� 
����
��

�>�����
��
*
����
��
�
�����
�����
����+
����� ���������
����

 �
 �

������ �
���+

����
���*
��++������ �������������
++����� ��� 
�
�
����
� 
�����
����
�����

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

������� 
����
��

��1�� ��������

�
�����
�
++����
���� ��
�����
�
�
�.��
�����
��
�
����������
��
��*���1���I��������
����1���
��
���
�

�
��
�
��
�����
����� 
�
+

�������
�>��
�����
�
���
� ���
�� 
F����
�����
��
�3����
��$'7�����1��

�
� 
����
��
��
 ��
��
��
�
���
�
��
� ���
���������
��
�
�
�*�����1
 ����@�!�!�)  �����4
��
�
��A!�

�
�
� ���1�� ������ �
�
���� 
����������� ���  
�
+

�
� ���
��� ����  
����
��

�� 
���
������
� ����

�
�*
��+

����
��
�
�
����<������
��
�+

��=������ 
����
��

��
��
�
�
��
����������
��
�1���
�
�
�

������
������
���� 
��
�����
����������
����
�
��+

����
��
��1
�����
�
��
�������
!��

'�� �
� ���
� </
������� 4
�����
���=� �
�  ���
���� �
� ����
������� ���� ��� 
� 
�� ����
�
�

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

�
��
�������


����������
��
���+
��
��
��
 
��+

���

��
���
�����
�
���
��
���������
�@�
�
�
�&%HA����
����������
�

�
���+
��
��
��
 
�
**�
��+

���

������
��������
�
����
����
��
�
������+

���
��
��������
���
�����
�

�
��
���
� �
���
�
�����+

����������
�
��
���+

�����
�
�
�
9�
���+
��
����������
����

���������

����
� �
� ���
+
�*
�
�.� ��
� �
�
� �
�
�
� �� ������ �
�
� �� ���+

��� 
�� �������� ���
�
���
�

 �
��
 ��������
����
�.��
��
��
�����/
��
!�;���������
���������
 ���
+

�������
�
�����
����
�
��

��������
��
���+
��
��
��
 
��+

���

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


������+

����� �� ��� �
3�
�
�.� ����
� �����
!� 0��� �(���������� �
� 
������ 
�� ������� ������� ����

 
����
��

� 
��
�
� 
��
� 
�������������
�1���
��
 ����������� �
��1

��
����*

!� '���
� ���
�

 �G� 
�����
��� ���1�� 
�� �M�1����� 7������ /����� @�7/A��  ���1>� 
� �
�
�  �
�����
� �� 
� �
�
�
� �
�


�����
����
��
��
��
� ��
*
�
��
��3����
������
� ���
!�0
��
�
�������D����������
�
++��
���������
�

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

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

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

�
��
�����
!��'���
� ���
������������������
���
�
�����
����
������
�
�
�
�����������
�����
��1��


 ����
�
������
�
��
������
������ �������+���
��
����
������
���
����
��
���������,�����+

���

4
�����
�������1������
���� 
��
��
� 
��
�
��
���
���
��
�
�����
����
��
����
*
�������� 
���*
���

*����
� ����(������

��� �
� 3��
� ����
�
� 
� ����� 
�� ��
� 
� ���
� �
�
����  �G� ������� �
��
�����
�

�����
�
!� '�� �
� ���
� ��
���� ����  
�
�
��� �
� 
�����
����
� �1��  �
��
��� ��������
��
�1��

��*
�����
�
��
�
��
!�

'�� ����
�
��
��
�����

���>� ����
� ������
� 
�����
����������
����
�
��+

������� /
��
�� ������

�
������+���
���*
�
���������
���*���-�--!�

)���� �1
������ ����(�����
+

� -�--� �
������
� �!� ��!�%-� ����

�
�� �
� ��
� �!� ��!�"�� ���
���
�
�

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

�
��
E� �
�
�� 
�
������  ������
� �!� �%�

 ���

���
!��

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

�
� �� ���
�
�

����(����������  ��
� �� �#"!�"&� ���
�� 
� �
���
*��
� ����
�  ��� ���  �����+

�
�� ���
� �
� 
�
*
�
�  ���

�(
�����
����
��������
���*���-�--��
������
� ��
���%"!#�"!�&-����
!��

2(���
�
�.��
�����

����
���+
��
������
��  
��
��
���
*��
�
�1�� �
�
��
�����
������
������
�
��
�

-�!�"�!�&-����
!�

'������
�
��
���
���+
������
�����
� ���
�
�
����������
�
�����
�����
���
������ �����+

�
� ��
�

�����!��-!��-����
���
��
� 
����������"���H������
������
���
�
����(
����
��
��
!�2���
��
� 
�����
�

3�
���
����������
������
��!��-!�##!�����#�!�

2�� ����
�
�� ������ ��������� 3�
��� >� ���
����� �� ������ ������� 8��I� '�������

���� ,�*R� 9�

�����������'���
���
��3���
�.��
�:� 
�
���

!�

,�
� 
�����
����
������
� ���
�1���
�����
����
�����
�� �
��
 ��������� ��������
� �
���+
��
�

3�
���
��
��
 
��+

���

� �����!&%�!�������
!��



�

���
�

2������

���>�����������������
� ���
��������
����
����
������
�������
���
��
���
��
��(
���������

���
�� ��
�
�1���
� 
�
+

�
��
����
������
!�

,�
�
���
��
�����

����
�
��
� 
��
��������
��
��

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

�������� ����� $
��
��

��� �
� 	
�
���+�� ��
� /
��
� 0���

��� @$
�
 A� �� ���� �
� ���
� ���

��� 
���*
�������/
��
!�7��
�
���
��
�
� ��
����!"-&!"&�����
��
����(
��
���+������(��%-H����

*���������� ���� ���
�
�

������
� ���
������� -���H� ���� �
�������
��
���
*��
� �
����
�
� ������

�
��
��� 
�
+

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

������ ���
�
�

����

��
� ��

�
��
�

��
���+
����(
��
���+������(��&-H!�

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

�����������������(���
��
�����

���

��������
��
��

������
�
�����
����������1������
��������
�
���
��
�����

����1���
�����
�

��(
��
���+�� ��
������#�H��
�������
������
���
*��
��
����
�
��������
��
��� 
�
+

�
�������-��-H�����

 ���
�
�

����

E� ���������
� ��� �
��
��

��� ���� �������� �(
��
���+�� ��
� �
��
� �
� ��������

���(���-H����� ���
�
�

����

!�

:
�����
�
��
�����
 
����
��(
��
���
����
����
�
���
��
��
�������
���������
������
�����(���
� ���

�������

����
���+
��
�������
�
�����
���@�������+

�������
�
���
��
�����
���������
+
�+

���

��
��
�
�
����
�3����
��
����
A����� ���
�
�

����

������
� ���
��

�

2(��������
��������
���������3�
���>�
��������
������������������*����!�

�

:������� 
��  ��

�
�����
���
�� 
�� ���
���������3�
��� ������ 1�� ���
�����
� ������������
�����

-%�&�H!� ;���
� �����
�  ��

�
�� 
�� *���1���I� ���� �
� ���
� �(
�����
����
� 1�� ����
� ����

 ���
������� �����
��� ���� -��-�H� ��� ����
� ����
� 
���
� �
����
!� 2�� �
���
�
�.� ��� ��� ���
� ����

�
� ���
��(
�����
����
���3����������*���1���I��
������
���
� ���
������������������H�������

���--H!�

�

�

�

�

3�����-8����������	��93-�: ����

5���
��
�����

����
���+
��
� !4)!2

�9��
���
� ����
��
��

�
��
�����

����
���+
��
� 
��
�

�9��
���
� ����
��
��

�
��
�
�����
� 
 �����

)���
�
���
��������
����� ���
�
�

 ����H

7
�����
���
��
�����

����
���+
��
��������
�
���
��������
����� ���
�
�

 !4)�2

5���
��
����������������
�
�����
�)������
 ��-�H

3������ !4,�2

;��� �������.
���
������
����

!�����

������
��������	�	�	��

�������
����

��B�-B-�-- ��--& 9-%�&�H 9�&�&�H

��B�-B-�-� �����% ����%H ����%H



�

�"�
�

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

'��/
��
�0���

���/
�������9�/
��
�0���

���) ���
�1�� 
��
�
����������
����������
�
��.�

���� ,��  
� '������ ��� �
�
� 
 ���+

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

����(��*
�
�����(
��
���
�� 
 ����
�
�.!� 7��
� 
 ���+

�
� �
�
������������ �
����
� �
��
+

�
� �
�

������
��� ������*�����
� ������+

�
��
� ���
 �
����
����
��+����
�
�
��!�'�� /
��
��
��1��

 
��
� 
�� ������� ����  ��

�
� 
 ���+

�
� ��
 
�1�� �B
� 
������
� �C� 
�������  
�� �C� �
��  ���
�

�
����������C��
�����+
!��

'�����
�
��
���  
��
�
�������  
��
� ���
����1�����
�1���
��
�������
��

• ��  
��
� 
����������
� �
�� /
�������)�����4���������� '����������� ��� ������
�������
��������
�����

�������
����
�
����� /
��
��
����
���������
��
�
���!� '������
���
 ����
������*�����
� ���
����
�*�����M����

�������� �
� ���
������� 
�
�L���
��
���
��
��6
�������
�

��������������$� 
���  
�'��������� �
�
E�
�

• 
 ���+

�
��
��
� ������
�����
�
����� �
��
����
�K����������*
��
�� ����
���
 �����
/
��������! !)!!�

�

�

�

�





�

�#�
�

$����%�������	#������������

���
�

�

�



$����	�������	#������������

���������������	�����	��
��
�

�

�&�
�

���3-�����"�������	��	�0�����
��
���	�
�

"�������	��	�0�����
��
���	���������������	������������	��
��
�

'��</
��
�0���

���/
���������/
��
�0���

���) ���
=��
����
�
�����
� �������
� ��
��
� ���
�

�
�����
���������
++��
��������� ��
�
��� 
�
�
����
�����

��!�

�

�	��
��
��	�
�������

2�� ����

��� ���� �
� ���
� >� �
���� ������������ ���� ��� 
� 
�� ���
��� ���� �� 
����� 
�����
�
��

�
� 
�����
��������
���+���
��
�����
��1���
� ��
���
�
�� �
��
�
�.����� ���

������
�
��1��

1���
�����*����� �
 ���

�������
��1

!��(����
**�
��+

���

� ��
��
�����
�
++
������� 
�����

*�����@�
�
���%����
����� ���

������
A!��

�

�	��
��
�-.
	�	��	���

2������

��������
� ���
�>��
��������������������� ��� 
� 
�� ���
��������� 
����� 
�����
�
��

�
� 
�����
��������
���+���
��
�����
��1��1���
��������
���(
� 
���������+
��
�.����
���
���


��1��������
����� �
 ���

������ �
��1

����
��� �
������
���� 
�����
����
��3�
�
*���
� ����

������
� �+

���
� �� ������
� 
**�
��+

���
!� �(� ��� �
� ���
� *
����
��
� �
�� ��� 
�
++
����

��� 
��������

�@����%���������
����� ���

������
A!�

�

�	��
��
���������

2�� ����

��� ���� �
� ���
� >� �
���� ���(�  ��++�����
� ���� ��� 
� ���� �� 
����� 
�����
�
��

�
� 
�����
� ����� ��
���+�� �
� �
�����
� �
��  �
��
�
� ���  ���

������
� 
� �1��� �����
� ����

 �
 ���

������ �
��1

����

9���
�� �
������
� ���
  
����
�.��
� 
�����
����
���� 
���
���
��
�

 �
 �
���
�������
��+

���
!��(�����
� ���
��+

���

��
�����
�
++
������� 
��������

9����
�

@����������%����
����� ���

������
A!�

�

�	��
��
�"����	����

2������

��������
� ���
�>��
�����������
�
��  ��++�����
�������� 
������� 
�����
�����
�
��

�
� 
�����
� ����� ��
���+�� �
� �
�����
� �
����
� ����  ���

������
� 
� �1��� �����
� ��(�����

 �
 ���

�������
��1

���
������
� 
������������
  
����
�.�
���������
�������
��+

���
!��(����

�
� ���
��+

���

��
�����
�
++
������� 
���������
�@
������%����
����� ���

������
A!�

�

�	��
��
�'�����	���

2������

��������
� ���
�1���
����
���
�.��
�����
*�
������(����������������
�
����
��
�������
���
�

�����
��
���
�
��
�������
���� 
��

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

����

��!��
� 
�����������
���+���
��
�����
��1���
���
���
�
�� �
��
�
�.����� ���

������
�
�



$����	�������	#������������

���������������	�����	��
��
�

�

���
�

�1�� �
�� 1���
��������  �
 ���

��� ��� �
��1

!� �(� ��� �
� ���
� ������
�
� �
�� ��� 
�
++
����

��� 
�����*�����@�
�
���%����
����� ���

������
A!�

�

�	��
��
�/	�����	�����

2�� ����

��� ���� �
� ���
� >� �
���� ��� ����
�
� �  ��++�����
� ���� ��� 
� ���� ���
��� ����

�� 
����� 
�����
�
�� �
� 
�����
� ����� ��
���+�� �
� �
�����
� �
����
� ����  ���

������
�� �1��

1���
���(����� �
 ���

������ �
��1

���1�� �
������
� 
��������� ���
  
����
�.�
���������
�

������
��+

���
�
��1�����
�����
� �����
 �������
�����������
�����
����
�������
�
� ���
�

��*
���������
�
�������
��
��������!�2�������
�1����,�@���
�
����������
�
����,
��������A�

����
�
�
���
*�������� �
����
����
�

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

�
��
��1
���

��������� ����
����
� �
����
*
�
��� ����
� ����
��!� �(�����
� ���
��+

���

��
�����
�
++
����

��� 
���������
�@
������%����
����� ���

������
A!�

�

����
���	��	��	���	
�����

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

�
��1
��
�����
��
�
��
��
��
�
��
� ���
��
��
��3������
���
������
��
������
�����������

��!��
�
�

�
� 
��
����
��
���
�
��
���+
��
����*
���
�����
�����
����+
����
��
�������
�
++
!�0�����++
���
�

*���1���I� �(���������  �G�� 3�
��
�� ��������� 
� �
��1
� �� ��� 
  
����
�.� 
��
��� ����
� ��������
�

�(
�����
����
��
� 
�
*
�
���
��
����
�������
�
����
�
��
��
�
��
� ���
�
�����
�
!�

:
�����
�
�
� �������
������
�
�������
��
����
�����
�����

����

/
��������
����++��

�

/
��������3�
�
*�

�

�

/
�������	��
���

�

/
�������$����
���

'��� 
�
��������-!��!-�-�

%�H '$��8
�)����
�,
���������
�����


��H '$��8
�)����
�2�����$� �$
� 
�����
�����


-�H '$��8
�)����7������L�
�����


'��� 
�
��������-!��!-�-�

�%H '$��8
�)����
�,
���������
�����


��H 4�$'�J
����R������
�����
�'���M�@�����
����������A

-�H '$��8
�)����
�2�����$� �$
� 
�����
�����


�"H '$��8
�)����7������L�
�����


'��� 
�
��������-!��!-�-�

#�H 4�$'�J
����R������
�����
�'���M�@�����
����������A

-�H '$��8
�)����
�,
���������
�����


�-H '$��8
�)����
�2�����$� �$
� 
�����
�����


�H '$��8
�)����7������L�
�����




$����	�������	#������������

���������������	�����	��
��
�

�

���
�

�

/
�������,����+
��

'��� 
�
���������!�#!-��"

�%H T!0!�4
��������
�#��
��1�$��1�'���M�@�� ����
�
�����
A

%H 4�$'��4��'���M�
�����
�
���M�@�����
����������A
�

/
�������4
�����
����

'��� 
�
��������-!��!-�-�

���H 4�$'�J
����,�
K�1�R���������
�
�����

�

7��
�
��
�
� ��������
�����������
���������
��
�1���

9 4�$'� J
���� R������ 
�� ���
� 
���M� @���� �
���� ������A�� �
����� �(��������
� ��
� �
��
�
�

�+

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

����*

�
�����
E�

9 4�$'�J
����,�
K�1�R���������
� 
�����
���
����� �(��������
���
� �
�
�
�������

���

�����
���@��
K�1A���
��
��
�
��+

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

�

���*

�
�����
E�

9 4�$'��4��'���M�
�����
�
���M�@�����
����������A���
������(��������
���
��
��
�
��+

���
�

����(��������
E�

9 '$��8
�)����
�,
���������
�����
��
��
����
���+
��

��1���
������(��������
���
��
�
�
�

����
�����
�����(��������
����
�����
��  ��������
������������������+��@
������(���
AE�

9 '$��8
�)����
�2�����$� �$
� 
����� 
�����
���
����� �(��������
���
� �
�
�
��
� 
�����


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

�����%����
�

�
���
������(���
�

�
��
������
���E�

9 '$��8
�)����7������L�
�����
���
������(��������
���
��
�
�
��
������
�
������
�����7��
�
�

��)����
���
����
���)�������������������+��@
������(���
AE�

9 T!0!�4
����� ���
� #��
��1�$��1� '���M� @�� ����
� 
�� ���
A���
����� �(��������
��
� ���

�� 
�
�
���#����
�����(��������
!�

�

������

2�� �����
 �+

�����������
���� ���

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

�
��
� ���������������(���
�
�.��
����
�
����+

������(���
�
�.��
�����

������� ���
�
�

!�

)����
��
�3����
��
��
�����
�
�
� ����
��
����������������
��
�
�
������ �������
����� ���
�
�

�


�����
�
!�

'��� 
�
��������-!��!-�-�

��H 4�$'�J
����R������
�����
�'���M�@�����
����������A

��H '$��8
�)����
�,
���������
�����


#H '$��8
�)����
�2�����$� �$
� 
�����
�����


"H '$��8
�)����7������L�
�����




$����	�������	#������������

���������������	�����	��
��
�

�

"��
�

'��
���� ����+��������
������
��
�������
��
�1
��
�����������
�� �����

� �����
�����

���

• ����
��
� ��
���%�����
� �������
������
����
�������� �
�
��
���
*��
�������
!��

• �����
��
��

����
� ����

��� �
���� ��
� �� -�� ���
� �������������  �
�
��
���
*��
��
�

�
���������
!�7���� 
� 
��
�>�������
���-%����
�����
� �����
��������
��1���**
��
�

�
�1
���
��
����
��������� �����+

�
�������
�
�!�

� ����
��
����������������
�
�����()��������������������
��������
�

• ���� �
��
��

��� �
� ����

���� 
��  ����������� ����  ���
�
�

��  ��������� ���� ���
���

�
� ����
�
� ����
� �
� �
������ �
� ���
� �
�� �����+�� ����
����  ��
� ����� �������
�

 ���������
����*�����������

������H� ���
���
� ���
�</
��������
����++�=E�

����%�H� ���
���
� ���
�</
��������3�
�
*�

=E�

��-���H� ���
���
� ���
�</
�������	��
��=E�

��-���H� ���
���
� ���
�</
�������$����
��=E�

������H� ���
���
� ���
�</
�������,����+
�=E�

������H� ���
���
� ���
�</
�������4
�����
���=!�

�
�
�
�
����������
�
������
� ���
�� ���3����
��
��
� ����+������
� 
����������������� ����

�����
� �� �
��
+
��
�� �
�������� ����(������
�
� 
��������� ���� /
��
� �� ��
� 
���
� �
� ���
+
�+

���

���
����
� ����(���
�
�.� �
� 
� 
��
� ������ �
�
����� �
��1C� 
�� <�
���
*��
� �
� �
�
���+�=� �
���
�

������������ ����� $
�
 � �
� ����
� �
� ������ �� ��� � ���� �����
��� ����� ��������+

��� ��� ���
�

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

��� ������ $
� ���
�!� ����

�
� ���
��
������
�
���������������� �������
�
��
��
�3����
��
�������������
�
�������
��
���
+

���

������
�*
��
������� ���
��
�5'$����3�
����
���C�����
��
��

�
��
�����

����  �
���������(5'$��

�����
������
�
����
��
����
��� ���
��
�������$
�
 �
���  
�
���
����+

�
��
�������������������!�

� ��������
�������� ����(�����
+

��
� ���
���
���
��
�
����
�

• )��
�
 �+

���������������������������������������������������������������������������������������������������;
�� ���
����

• 7������
����
�����������
���� ���

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

• ����
���
�������
������ 
���������
�
 ����@�'7)A������-����
���� ��

�
�
�.�����
���

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

�
�
�.���
�����!�����

• �
�����
�����������������������������������������������������������������������������������������������������������;
�� ���
����

• �
���
��+

��������� 
�
+

���
��
�
��������������������������������������������������������;
�� ���
����

• �
���
��+

������������
��
���
*��
�
�����������������������������������������������������������;
�� ���
����



$����	�������	#������������

���������������	�����	��
��
�

�

"��
�

�

'���	�����

	�	�����	#��

2������

������
�
�����
����
������
�������/
�������	
����! !)!��
��������������
��	
�����

�

��
�
�
�	
��
��
������������
��!��

�

;����	���	��

2�� ����
�
�� ����  ���
�
�

� ���� /
��
� >� ���
����� �� ������ ������� 8��I� '�������

���� ,�*R�

�����������'���
����
��������������
��4
���
���	
��/��������) 
��
����!��

2�����+

�
��
�:� 
�
���

�����
�
�� ��G���� ������� ����
����������
�	
��;
++���-#-B%&�0���++
�

2
��
��
�9���-#�7
�
�
!�

2��$
� ���
�� �G����
����� 
��
��
��
����
� �(
����
�
����:� 
�
���

�� 
��3����� �G��������

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

�

"�������	��	���������	�����	����

2��$
� ���
��1���
����
�
���������
�����

����������
�
��������/
��
�0���

���/
������������

�
� ���
���
� �
�
�
��
����
����������������/
�������)�����4����������@'������A�����@�
�����
�
�

/)4'A!�

/)4'�>�����4����������$
� ��L��
��
�
��
�
�����������
���
���������/
��������! !)!��������

�
�����  �������������,��  
�'��������� �
�
��
�� 
�����
���
���3�
�
�
��
�����������*
�
�����

�������
+

��
�,���

���0���
�
�
����'��
�
��������,���

���$
�����
��������
� ���

!�

�
� �
 
����
� ������
���
��������
�������� 
���
����
�
���
� ���
�
�
�����
�
����������
�����
+
�

�
���������+������������

��������
� ���

������
� ���
��
���
���
��
���
��  
��
����
*
���@�
�
�����

��*
����������
��
����
�������
� ����A!�

2�������>�
��-���/�

��9�'�������

����R
�������R��*
���������0������'/�$�:�*�
�����:���O�/���

'������!�

5�����
��������������>� �(�����+

��������� 
�
�
�1���(
�����
����
������������� ����
�������

�
����� ���� �
� ���
� ��
� �
�
�
� �
� 
�����
����
�� �
��1C� ��
� ��
���
� �
� ���
��+

��� ������ �
�
����

�
���+
��
�������� �
�
�
��������
�
��������
��
����
�����
�
�����
����
� ���
�����������
������
�

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

'���
������
��
������������/
�������	
����! !)!���/)4'���

9 �
��
� �
�����������
���
�
��
�
��+

����
���� 
���*
�
�.��
�/
�������	
����! !)!���1��

������ �
�������������
� 
�
+

�
��
� 2����������3����
� ���
��
��������
������
�����

/
��
E�

9 1����������������������������

�-��%��
�����
�
��
��
�
��
����
�
�����
������
�����
�


���
�
��
��
�/)4'���
��
���
����������$
� ���
����
������������
���
�����
�
 
��
� ���
�



$����	�������	#������������

���������������	�����	��
��
�

�

"-�
�

�����������+���������E�

9 �
��
���������
��� 
��*���������3���
� 
�� �
�����
��������
��������������
���������������

����
�
�����
����
�������
��
��+

�
�
� ���
��� ��

�
�����������/
�������	
����! !)!���

�
��
�����
�������
� 
�
+

�
��
����
����
��1C�������
������
�����/
��
E�

9 >��
������
�
���
�
�������
�������
���
� ���
��������
� 
�
+

�
�
�������
���
��
���
��
��
�


�������
��
���
���
����
�������
�
��.����������������
�����
��������
������:� 
�
���

E�

9  ������� ��� �����
� �
������� �
� 
��
���+

�
� ������ 
 ���+

�
� ����������� ���� �
�����
�

�������
� �� /
������� 	
��� �! !)!�� �
��������
� �� 3����(���
��� �
� �
�
������

������������
�����
������� ���
�
�

���
��
� ���
�������
�
����
��+

��!�

�

��#	�	����������	���

$
�����
*���������*����������������+
�-�-���(
����
�
��
����
�

������������
��
��
�����/
��
�
0���

���/
�������� ���
��
��������
+
������
�
���� ��

�
�-�-�9-�-���>�����
����
���
����S�
�! !)!���
��������������
��	
��2
�*���
�������
��!�

�

�

���3-�<�6�"�	���	��	�#��
���	��������������	#	�+���

����	#	�+�����������
�

��	��	�	�������	�	�

;����� ����+

��� ���� ����
�
��
� 
�� /
��
� �
� ���
���� �
�  �
��
 
� �� ����� �
� 
�
+

�
� ������

$
��
��

����
�	
�
���+����
�/
��
�0���

���� 
�� ���
�
�������������
*���������&��
���
������

����������
�����
�<
��*
����

���
��
��
� ���

������������
� 
�
+

�
�
�������
���
��
���*
�
�.=�

�����������
*�����(
������+

�����������
���#������

�-��-!�7��
� �
��
 
��
���*
�
���1���
������
�


���
�����
��3����
���
�
++��
� ������ ���
� 
�
+

�����
� �
� ���
��������
� 
�
+

������������
���

���� ���
�
�

����� �
��
� ���

��� �����
�
���������
�
++�+

�
� ��

�
�1������������������
��
�

����(�����
+

���
�
��
� 
�
���
��
�����
�
!�

'������
�
��
�>��
� 
��
��������
�0���
�
�
��������$
��
���
�
�
�
������;
���'�������
���

 ����
�������
� ���
�����/
��
!��

'����
��� 
��
���������
�
��
��
�
��
� ���*
�
��
��3����
�����(�����
+

� ���������!�7��
���
���
�

�
�
�����
��  �
���
����� ����  
��
��������
��
��
�.��
����+

������
�����/
��
����
���
��
�
�


������++���1�������
�
���**
����� ��

�
��������
�
��
��-����
!�

,�
�
� 
��
��� 
��
�����
���1�����
�����
� ���
�
�
�����$
��
���
�
�
�
���;
���'��
����
���

�
�
��� ����
�
����
�.��
����
!�

'������
�
��
�>����
� �����
�����������+

�������
�)��
�
�����
�
�����������

�������/
��
!�

�



$����	�������	#������������

���������������	�����	��
��
�

�

"��
�

�

���	�����	����������������	��	�

,�
���3�
��
����������
����
���������
��
���+
��
����
����������
�
�.��
�
��
���*
�
++��
����� 
����
��

�

���� /
��
� ������*����������������
���������+

�������(
 ���+

���� 
��
 �������������������

������
����
������
�����(
 ���+

���������!��

2���
������+�� ���� 
� �
��
����
�  
������
� �
� ���
�
���� 
�  ��++
� �
�������
� �����
�������������

3����
�.�
�� 
����
��

�
�
�
���
��
��������+���B
� ��������+�!�,�
���
�
������ ���
����������
++
�

�
�����
�
� ��� �
������+�� ���� 
� �
��
� ���
�  
������
� �
� ���
�
� ��� 
�  ��++
� �����
�
� ����� ����
���

����(�����
+

!��

,�
���
�
������ ���
�������
++��
��������
����
��
�
���������
����
�
�
�
�
���
��������
������+������
��

���*

���
�
�
��
��
�����

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

���*

��
�����
�������1
�������������
� ���
��� 
�
+

�
!�

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

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

 �
��
 

��������
� ����+����� 
���������
����� 
������
�
��
�����������

���
� ����
����
�
���

 ���
�
!�

2������
*�+

�
�����
������������
�������3�
����
�
����
�����
����
�����
����
������
�����/
��
!�

�

"�	���	��	�#��
���	����

;�����������+

�
��������
��
�
�����
��
� �����
�
� �
��
 
��
���*
�
����
���
���
��
�������+

������*
�
�
�

������$
�
 ��

• ��
� 
�����
����
� 
�� ��������
� �
���+
��
� �
�
� 
���
��
� ��� ���
����
��������  ��
� ��� ���
����
�

������
�����(���
�
��

��
�����(�����
+

E�

• ����
� 
�
*
�
�.��
3�
�����
��� 
�
�
�*�����
��
�
����������������
����
�
����E�

• ��� ���
�
�.� �� ���  ���
�
�.� �1�� ��  ��������
� 
� ����
�
� �� 
� ��*
�
� �������
� ���� /
��
��

���
��
�
�� �
��
 

��������
� ����+����
�
����������������
����
�
����E�

• 
��
������
��
�����
��������3�
��
�������
����
��
�
����
�
��������
�������*������
����*
�

� 
���
��
��������
+

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

• ����
��
��

�
��
�����

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


��*����������
� ����+����� 
����!�

�
��
�
�� �
�
�
��
������
��/
��
�>��
�����
����
� 
�����
��
���
���������
� 
������
�����
�
�� ���
����

����(���!��&���
�����������:�����
�2��
����
�
�%��
���*���-��%���!�-%-!��

2(
� 
������������
������������������
����������-�H��>��  �
����������
������
�����
��������
�


���
������ ��

�
��(
� 
�����
�� ��� ���
��� ���
��������(���!����
����#-�����������
�������

2������
����*
�
�.�-��%�@2�����-���
���*���-��"��!����A!�

:���
��
������
��
�������
����
�������
��������
������� ���
�
�

�����
��������
�������(���
�����



$����	�������	#������������

���������������	�����	��
��
�

�

""�
�

�
��
� ����(
� 
���� �
��
���
���� ��������
� ������ ��
��+

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

�
�����
�������� �����+

�
� ���
���+
��
����������
�����������
�������������
���� ���

�
��
�1�����

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

�
��
�1����
��1C���
�

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

���� ���
�
�

�����
������
����(
�
+

�����(���
!�'�����
�
����
����
����
�����
����
�
��
**�
��+

�
�

�������
��
�
�
��
���
����(���!��������:!0!�!��!�#��B��&������3�
 ����
����
**�
��+

�
������������
�

����
� ����
������
� 
�����
������� �
�����
���
�����
������
�������
��
� ����
�����(���!� �#������ 7�'��

�
��
��
�
����
������
���
������
�����
��������
��������
���������#-�%H����������
�
����
�����!�

2(�����������
������
������
�
��������
����� ��

�
��(
� 
����>��
� ����
�
���
�
��+

�������

�
������
� ������ ����

��� ��
�  ��

�
� �(
� 
���� �������
�
�� 
� ��
�
++��
� 
�� ����
� 
� 
��  ������ 
��

�
�
��+

��������
������
��
�����

����
�����
��
� ���
��(
�����
����
�����
�
������
��
� ���

��!�

�

"0	
�
������
��������������	�	��

2���1
��������
��
��
����� /
��
����
���� 
�� ����
���*����
� 
��
����
E� ��� �(�����
+

� -�--� 
�

�
���
����
�3���
���
�
���3����
���
�
� ���������
�
++�+

�������
�
�����
����
�����/
��
��
�
������
�
�

�������
���*���-�--!�

�

������	����
��	��	�

'�������������+
�-��%�
��4
�
����
�����(��
�
�
����������/
���+��1���������
�
����
�
�
������
�
���

/
�������	
����! !)!�� 
��3���
�.��
��
�
��.� 
��
����
�������/
��
�0���

���) ���
�/
�������� ���

�
�
���
�.��
�����3�
��� ��
����
���"%H������� 
������
�
�����
�4��
 ��! !)!���
�
��.��
��
��
���
��

�����+

�������(���!�%����
��������������������!""�B���&�����
���
 
��
����
�
����
���
��  
���
�

�
��
� ���

������������
����
�
�.��
� �
�
+

������
���+

������(
��
�
���+

������
��
��+

���

�
��
����
��
��
���
����
� ������������+

����
���+
��
���� ���
���
�
�
����

����� 
����
��

���
�

�
��
!� $
��������������� ��� $
� ���
�� 1�� �
��
���
��
� �
�� 4��
 � �! !)!� ��� �
������
� �
�

�  ���
� �
� ����
+
� �� �
�� 
�� 7��
�
� ��� ���
��
� @ ���
�  ����
�
���A� �1�� ��� 
������+

��� ����

���
����
��
��
��+

����������+

�
��
������
�����
�������
��
�
�����
�4��
 ��! !)!��
**�
��������

�(����
�����$
� ���
�����������
�������
�
�
������
�
������+

�
����:
������
�����6��
�
�
����������

/
���+��
�����
��
�������
��
��
�
������
������
��
� �����+

����
�����
+
��
�����4��
 ��! !)!!���

$
G�����
�������B�-B-�--����$
� ���
�����
��������
�
�
������
�
���!������+

�
�4��
 ��! !)!� ���

��� ���
��� �
�
����� �
� "#�� ���
!� 7����
� �
��
� ������ �
�1
������ �����
�.�� �
�� 
�� ����� �
�

��3�
�
+

��� �1�� �
� �������
����
�� �
�� >� ����
� 
���
��
� ������ ���
���  ���
�
�
���E� 
�� ���
���

�
�
����� �� ��� �����
��� 3�
��� �
�
� ������ ����
�
��� 
��  ���
� �����
� ���� 
� #� �
� ���
� �� �
�
�

��  ������������
��
��
��(
��
�������/
��
����+

����1�����
��
����� 
�����1���
���
������
�

���� ������
�
�.�
� ���� ��� ���
�
�.����� �
��
������
���
�>���������

����
  
����
�����������

��
���+���
���*
��!��

�

�



$����	�������	#������������

���������������	�����	��
��
�

�

"%�
�

���3-�"���"�	���	��	��	��������	�����	���

�	�

�

'��
��
��
���
��
�
�����
��
 ���
�
��
��
��
�
��
� ���
�
�� �
 
�+

����
������
�
� ���
�
�
!�

�

���3-�;���"�	���	���������
���������������������	
��

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

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

����	
��	������������
�

'���
���
������ �
��������
���
�����
�
++��
� ����������+

������� �
� ���
��������
� 
�
+

���������

���
������� ���
�
�

������
��
� ���

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

�
��
��
��
�.� ���� ���
��� ������ 3�
��!� �
� >�  ������
� �����
� �
��
� ����
� 
���
� �� ��
�  �
����
�

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


���� ����+����� �
��
 

��������
� ����+����
�
�
��!�

�

���3-�-���"������	���
	�	���������	��	���	����
�

�

'� �
��
�  ���

��� � ���
� �
�
� �
��
 �
���
� ���� :!2��!� %� �
���*��� -��%�� �!� -%-� �� �������
���

�
�
�
��+

�
���� 
������+

�
E� ��� �
���
�.���
� �
��
� ���

���� ���
�>�3�������
� ����
++��������

�
�����
� ���
���+�� ��� �(��
��+

����
�����������
� ���

�
��
�
��
� ��������
������
������


**�
���
�

�  �**�
�
� ���
��
� ��
���
� �
� �
��
� ���
�
�.� @�(���
������ ������  �����+

�
�

 ���
���+
��
� ���.� ������
����� 
�� ���+

��� ��
� �
���
*��
� ������
A�� ���
����� ���� ����

���

�
���+
��
������ 
���
++�+

�����
��
���
*��
�������
�����
��������
!��

$
G�  ������
�� �(����

��� ��� �
��
� >� �
�
����
�!� 2(����

��� >� �
�����
��� �
� ���
���
�
�

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

�
 
�
�
���
���������
� ���
��������:!2��!�-&#B�����
����
���
�
����
�
�
���
��
*��
� �
����

�
��
����

�
��
�
����
���
�
��
��

 ����
��!�0
��
�
��
�
����������
����
�����
� �
�
��
�����
�
�������
�
�
�

�
�
� ��������
��1C� �
�
��
�
���
+

�����������
���� ���

�
��
���
**�
���
�
�!�

)������
���*���-�--� �
������
��!��"%!�����������
���
���
��!��-!%"#� ���
���
�
��
 ������
����!�

#�!-#"����
���
�
����
�
�
����
*��
� �
����

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

���
!�

�

�



$����	�������	#������������

���������������	�����	��
��
�

�

"#�
�

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

�
� ����
� ���
!�

�

2������

�
��
�
��
���������
��
�
����
���
��������
���������3�������
�����
��!�

:
�����
�
��
�
�
��
�������� �����+

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

�����
�����������:!2��!�-%-B-��%��

• �!��%-��������
�1���
��1
���
�����
3�
��+

���
���� 
���������(
������ 
�
+

�����������E�

• �!�����������
�1���
��
�1
���
���������
���+

���
������
�������(
������ �����+

��E�

• �!�#���������
�1���
�
 ���
� ����(��
��+

��������� �����+

��� ���
��%�H��
��
��
����

�
��� 
������� ���
�����������%�H��
��
��
�����
�����
����
���
+
�!�

�
��
 
�����
�����
�
�
���������

������� �����+

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

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

"�
����	��1	�#���	
����
7�#������	�

�	�������	

����	�

�������	
����	����	 3�����

�
����++� �!�## -!%&� ��� #!�%�

�3�
�
*�

 ��!��� ��!&�� -�- ��!�"�

	��
�� ��!�&- ��!%�& ��� �-!�&-

$����
�� -�!-�# -�!�-� --� %�!%#�

,����+
� -!&%- -!��� ��# %!�%#

4
�����
��� ��!�"� �!��- �% ��!�#&

3����� *�� (& &���&( ,(� !(&�) �

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

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

�3�
�
*�

 -&� �!#��!"�� # %�&!��� �# �!%&�!�-&

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

$����
�� -�� "!�%-!%�� # �%�!��� -� �!���!""�

,����+
� �# �!��#!%�" % �"�!#�# % %��!���

4
�����
��� �� �-!��� - "�!%"� 9 9

3����� * � � �(� �&,! �� !�,� �* � &� &���&��)�

"�
����	�

�1	�#���	
����

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

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



�

�

����	�������	�'���	����
�

�

�

�



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

�

"��
�

"�
��������	�#���	
�����

�

�	��
��
��	�
������
�

�



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

�

"��
�

����������	
��	������������	����


���

�
�

�

�

�

�

�

�

�

�

!� %�#���	
���	 *(��,)�(&) , �!( �&,�

�A�:� 
�
�
�*�����
 &"�!�-� -!���!���

*A�$���
�
� ���
 ���+

�
� �
��
��
���
�����
�� 9 9

�A�7
�
�
������
��������
�
����
����
��
�
������+

���
 %%!��"!�%- #"!���!--�

�A�7
�
�
��
���*
�
�3�
���
 -"!""&!#%� -�!--�!�#�

�A�7
�
�
��
��� 
�����3�
���
 9 9

�A�7
�
�
��
���*
�
��
��3�
���
 9 9

�A�7
�
�
��
��� 
������
��3�
���
 9 9

1A���
����
�5!'!$!�! 9 9


A�5 +

�
���3�
����� 9 9

�A�����
����
��
��
����
� 
 &�&!%�� &��!��&

�A�,����+
���
��
������
��
����
��������
��
� ���

�� 9 9

�A�)��������
� 
�.�����������

����
���+
��
� �!"&�!�"# 9

�� '�����	���	��	�
��������.
	�	����
�������	�	��	�	��	#	�
��	 6 6

�� "���	�	��	�	
����� ���&,�)(( (�(� ,,

353�7-��33%�%3> *&�&&)��!! , �  ���,�

!� ����	#	�+�����������	�������#	����	��� 6,�&��(, 6

�A�:�*
�
�����������

��� ��� 
���+
��� 9��#!�"� 9

�� '�����	���	��	�
�������	������	
����
�������	�	��	�	��	#	�
��	 6 6

9

�� ����	#	�+�����������	�����	����	��	� 6*,� ,! 6!� ���*

�A�:�*
�
� ���
 ���+

�
� �
��
��
���
�����
�� 9 9

*A�5 +

�
������� 9 9

�A�����
����
��
��
� ���
� 
 9 9

�A�)����� ���
� 
�.�����������

����
���+
��
� 9��!%�� 9��%!�-�

(� ;��	�	��	�	
����� 6 6

353�7-�����%�%3> 6,, �,(� 6!� ���*

!�� ���	#������������	�����������������	��	 * �&)!��)! , �(((�,&(

"5$3%�;15�;%$- )* �� ) �*&!

$
��
��6
��
�� &� -!%&%!�#�

�	��
��
��	�
����� ���� ���!



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

�

%��
�

�

"�����-����
	�����������	����


���

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�
�

�

!� ����������������	�������#	����	��� ��*)!�!�& &��!(�,�!

�A�$
���
*��
� ������ �����+

�
 �#!#-�!�#� ��!%%�!���

*A�)��
�
 �+

�
 9#��!#�% 9#�%!�%&

�A�7������
����
����
�����
 9�!--�!��# 9�!��&!#��

�A�7����
���+

�
�
������
�� 9#%�!�## 9��&!&��

�A���
��+

�
�
���
�����
��� 
���� 9�!--#!%-# 9-!&��!#-�

�A�0���
� ��� �����+

�
�������
�
� 9�!&&� 9�!-#�

�� �	�
����������������	�����	����	��	� 6!��)*���!* 6,&,�,�*

�A�:
� 
����
���
�������
 �!%�&!��� �!%""!�-%

*A�0�
�
��
��� ���
������
 ���+

�
��
���+
��
� 9�%!���!#�� 9-!%�"!&%"

�A�$
��
��

�
��� �
� � 
�

�
���� ����
�
��
�
�
 9 9

�A�0�
����
���
���
� ���
 ���+

�
� �
��
��B����
�� 9 9

�A�:
������+
������������+
���
��
������
��
����
��������
��
� ���

�� 9 9

�A�)���� 9 9

�� 5���	��	�����	��� 6!�!�!��� 6!������ *

�A��
�
��.��
�����

�� 9�!�-&!��� 9�!-��!��%

*A�$
���
*��
�$
� 
 9�!"�" 9�!�#"

�A�$
� ���
���� 
���*
�������/
��
 9%-� 9%��

(� ���	��	��������1���	#������������	�����������������	��	������

	
����������	�
�	#��9!�:?9��:?9��: 6!���(��(�) ��*�!�)( 

 � %
����������	�
�	#� ���&,�)(( (�(� ,,

���	��	��������1���	#������������	�����������������	��	� 6,�))��&,� (���&��((

�	��
��
��	�
����� ���!����



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

�

%��
�

$����%�������	#��������������	�	���

�

�

%����
��	��	��������	�

2��
��
���+

�
��
�������������������������
����������������
��
�1�������
��
� ���

���� ���
��

�
���
���
��
�������+

��� ��� ������
�
�.��� ��� ���
�
�.������
� ���
��(
�����
����
���
� �
��
 
�

�
���*
�
��
��1C�����������
�
������
�
���
��
��
��
�
������
�
��� 
����������;
���'�������
�����

0������
���������
��
�����
��

!�

�

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

�

���	#	�+��	��������
�����������.
����

;����� ��*����� ��������� �
���� �
� 
�
����� ��� �
�
�����+

��� ������ 3�
��� ���� �
� ���
� �
�


�����
����
������
��
�����(�����
+

!��

�

�

�

�

�$

���� �"�����#������

��
���
������������6
�
+

�����6�����
+

 %!-��!""%���� �%!"""!�#"

��
��������� ���!-���"�- �#!#��!"��

��
������������ 9��#!��#��%� 9��!"%�!�"-

��
���
���������������
�������6�����
+

 %!"&#!-�-�#�# �%!#&�!-&�



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

�

%-�
�

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

�

���	#	�+�

�

%�#���	
���	�9#����!�:�

2(���
����������
�<'�����
����
=�>� ��
����"!��&!"#&����
���������  ������������
��
�
���

• :� 
�
�
�*�����
�<�
����A=E�

• 7
�
�
������
��������
�
����
����
��
�
������+

���
�<�
����A=E�

• 7
�
�
��
���*
�
�3�
���
�<�
����A=E�

• ����
����
��
��
����
�
�<�
����A=E�

• )��������
�
�.�����������

����
���+
��
��<�
����A=!�

�

:� 
�
�
�*�����
�<�
����A=�

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

�� 
�
���

!�

�

7
�
�
������
��������
�
����
����
��
�
������+

���
�<�
����A=����
�
�
��
���*
�
�3�
���
�<�
����A=�

2�������
�
���  ��������
��(���
�������
� ����
�
���
��
�
�
��������
���*���-�--!��
��
 
����

�
�����
�
��(
��
��+

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

��� ��
�
����
���
�����
��������

3�
��������
��������������
�
�.!��



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

�

%��
�

�

C o dice IS IN D escrizio ne  D ivisa  Quant ità / Valo re 

no minale 

 C o ntro valo re  
Quo ta % su 

att iv ità

IT0005340929 BTPS 2,8 01/12/2028  EUR 1.554.000                                1.453.767                                                                     1,68 

IT0003535157 BTPS 5 01/08/2034  EUR 1.338.000                                1.357.936                                                                     1,57 

IT0005090318 BTPS 1,5 01/06/2025  EUR 1.195.000                                 1.142.898                                                                      1,32 

IT0003934657 BTPS 4 01/02/2037  EUR 1.220.000                                1.133.868                                                                       1,31 

BE0000332412 BELGIAN GOVT 2,6 22/06/2024  EUR 1.075.000                                1.072.313                                                                      1,24 

IT0005045270 BTPS 2,5 01/12/2024  EUR 1.036.000                                1.022.739                                                                      1,18 

IT0005323032 BTPS 2 01/02/2028  EUR 728.000                                    664.664                                                                       0,77 

FR0013511227 CRD MUTUEL ARKEA 0,875 07/05/2027 EUR 700.000                                    615.790                                                                         0,71 

BE6320935271 AB INBEV SA/NV 2,875 02/04/2032  EUR 600.000                                    552.180                                                                        0,64 

IT0004923998 BTPS 4,75 01/09/2044  EUR 546.000                                    539.939                                                                       0,62 

BE0000320292 BELGIAN GOVT 4,25 28/03/2041  EUR 400.000                                    439.840                                                                        0,51 

IT0005273013 BTPS 3,45 01/03/2048  EUR 534.000                                    434.462                                                                       0,50 

BE0000333428 BELGIAN GOVT 3 22/06/2034  EUR 340.000                                    329.018                                                                        0,38 

FR0013523602 CRDT AGR ASSR 2 17/07/2030  EUR 400.000                                    315.280                                                                        0,36 

XS1071713470 CARLSBERG BREW 2,5 28/05/2024  EUR 300.000                                    295.800                                                                       0,34 

DE000A13R7Z7 ALLIANZ SE 3,375 31/12/2049  EUR 300.000                                    288.840                                                                       0,33 

FR0013155009 BPCE 2,875 22/04/2026  EUR 300.000                                    288.360                                                                       0,33 

XS1166201035 BANQ FED CRD MUT 1,25 14/01/2025  EUR 300.000                                    286.140                                                                        0,33 

FR0013505625 AEROPORT PARIS 2,125 02/10/2026  EUR 300.000                                    282.330                                                                       0,33 

XS1107727007 CITIGROUP INC 2,125 10/09/2026  EUR 300.000                                    280.500                                                                       0,32 

XS2168647357 BANCO SANTANDER 1,375 05/01/2026  EUR 300.000                                    278.250                                                                       0,32 

XS2018636600 AHOLD DELHAIZE 0,25 26/06/2025  EUR 300.000                                    277.110                                                                         0,32 

BE6301510028 AB INBEV SA/NV 1,15 22/01/2027  EUR 300.000                                    272.970                                                                        0,31 

XS2104051433 BANCO BILBAO VIZ 1 16/01/2030  EUR 300.000                                    271.560                                                                         0,31 

XS2135801160 BP CAPITAL PLC 2,822 07/04/2032  EUR 300.000                                    271.380                                                                         0,31 

XS2487054939 ABN AMRO BANK NV 3 01/06/2032  EUR 300.000                                    270.090                                                                        0,31 

XS1767931121 BANCO SANTANDER 2,125 08/02/2028  EUR 300.000                                    266.820                                                                        0,31 

DE000A2R9ZU9 DAIMLER INTL FIN 0,625 06/05/2027  EUR 300.000                                    266.700                                                                        0,31 

FR0013399680 CNP ASSURANCES 2,75 05/02/2029  EUR 300.000                                    265.920                                                                        0,31 

XS2180007549 AT&T INC 1,6 19/05/2028  EUR 300.000                                    265.470                                                                        0,31 

XS1948611840 BMW FINANCE NV 1,5 06/02/2029  EUR 300.000                                    264.660                                                                        0,31 

XS1785795763 CHUBB INA HLDGS 1,55 15/03/2028  EUR 300.000                                    264.000                                                                       0,30 

XS2063247915 BANCO SANTANDER 0,3 04/10/2026  EUR 300.000                                    263.370                                                                       0,30 

FR0013507654 BOUYGUES 1,125 24/07/2028  EUR 300.000                                    260.460                                                                       0,30 

DE000CZ45V82 COMMERZBANK AG 0,375 01/09/2027  EUR 300.000                                    257.880                                                                       0,30 

XS1629866432 AT&T INC 3,15 04/09/2036  EUR 300.000                                    257.010                                                                        0,30 

XS2169281487 CRH FUNDING 1,625 05/05/2030  EUR 300.000                                    253.890                                                                       0,29 

FR0013425162 BANQ FED CRD MUT 1,875 18/06/2029  EUR 300.000                                    253.680                                                                       0,29 

FR0013404571 AUTOROUTES DU SU 1,375 21/02/2031  EUR 300.000                                    253.020                                                                       0,29 

FR0013422011 BNP PARIBAS 1,375 28/05/2029  EUR 300.000                                    248.580                                                                       0,29 

FR0014003182 CRED AGRICOLE SA 0,375 20/04/2028  EUR 300.000                                    245.580                                                                       0,28 

XS2244415175 DAA FINANCE PLC 1,601 05/11/2032  EUR 300.000                                    225.720                                                                       0,26 

BE0002251206 BELFIUS BANK SA 3,125 11/05/2026  EUR 200.000                                    191.660                                                                         0,22 

BE0000336454 BELGIAN GOVT 1,9 22/06/2038  EUR 229.000                                    187.803                                                                        0,22 

XS2171316859 DANSKE BANK A/S 0,625 26/05/2025  EUR 200.000                                    185.780                                                                         0,21 

XS1968846532 CAIXABANK 1,125 27/03/2026  EUR 200.000                                    181.840                                                                          0,21 

XS1828033834 DEUTSCHE TEL FIN 2 01/12/2029  EUR 200.000                                    179.920                                                                         0,21 

BE0000331406 BELGIAN GOVT 3,75 22/06/2045  EUR 165.000                                     172.673                                                                        0,20 

IT0005217390 BTPS 2,8 01/03/2067  EUR 170.000                                     112.540                                                                          0,13 

BE0000340498 BELGIAN GOVT 2,15 22/06/2066  EUR 69.000                                       52.592                                                                          0,06 

Altri titoli di debito in euro 43.655.692                                                             50,37 

Altri titoli di debito in altre divise 15.990.718                                                                18,45 

                      7 9 .46 2 .0 02                91,6 9  

                        86 .6 6 7 .211 

TOTALE P ORTAFOGLIO TITOLI

TOTALE ATTIV ITA' DELLA LINEA D'INVESTIMENTO
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Relazione della società di revisione indipendente ai sensi dell�art. 21 dello  

Schema di Regolamento di cui alla Deliberazione Covip 19 maggio 2021 

 
 
Al Consiglio di Amministrazione di 
Fideuram Vita S.p.A. 
 
 
Giudizio  

Abbiamo svolto la revisione contabile del rendiconto della fase di accumulo del Fondo Pensione Aperto 

a Contribuzione Definita FONDO PENSIONE FIDEURAM - FONDO PENSIONE APERTO, comparto 

Fideuram Sicurezza (il Fondo), attivato da Fideuram Vita S.p.A., costituito dallo stato patrimoniale al 

31 dicembre 2022, dal conto economico per l�esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa. 

A nostro giudizio, il rendiconto della fase di accumulo del comparto (stato patrimoniale, conto 

economico e nota integrativa) fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della situazione 

patrimoniale e finanziaria del Fondo Pensione Aperto a Contribuzione Definita FONDO PENSIONE 

FIDEURAM - FONDO PENSIONE APERTO, comparto Fideuram Sicurezza, attivato da Fideuram Vita 

S.p.A. al 31 dicembre 2022 e della variazione dell�attivo netto destinato alle prestazioni per l�esercizio 

chiuso a tale data, in conformità ai provvedimenti emanati da Covip che ne disciplinano i criteri di 

redazione. 

 

Elementi alla base del giudizio 

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le 

nostre responsabilità ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilità 

della società di revisione per la revisione contabile del rendiconto della presente relazione. Siamo 

indipendenti rispetto al Fondo e a Fideuram Vita S.p.A. in conformità alle norme e ai principi in materia di 

etica e di indipendenza applicabili nell�ordinamento italiano alla revisione contabile del bilancio. Riteniamo 

di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio. 

 

Responsabilità degli amministratori e del collegio sindacale per il rendiconto 

Gli amministratori di Fideuram Vita S.p.A. sono responsabili per la redazione del rendiconto che 

fornisca una rappresentazione veritiera e corretta in conformità ai provvedimenti emanati da Covip che 

ne disciplinano i criteri di redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo 

interno dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione di un rendiconto che non contenga 

errori significativi dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali. 

Gli amministratori di Fideuram Vita S.p.A. sono responsabili per la valutazione della capacità del Fondo 

di continuare ad operare come un�entità in funzionamento e, nella redazione del rendiconto, per 

l�appropriatezza dell�utilizzo del presupposto della continuità aziendale, nonché per una adeguata 

informativa in materia. Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuità aziendale nella 

redazione del rendiconto a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione 

del Fondo o per l�interruzione dell�attività o non abbiano alternative realistiche a tale scelta. 

 



 

 

 

Il collegio sindacale di Fideuram Vita S.p.A. ha la responsabilità della vigilanza, nei termini previsti dalla 

legge, sul processo di predisposizione dell�informativa finanziaria del Fondo. 

 

Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del rendiconto  

I nostri obiettivi sono l�acquisizione di una ragionevole sicurezza che il rendiconto nel suo complesso 

non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e 

l�emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si 

intende un livello elevato di sicurezza che tuttavia non fornisce la garanzia che una revisione contabile 

svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre un errore 

significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da comportamenti o eventi non 

intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa ragionevolmente attendere che essi, 

singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le decisioni economiche degli utilizzatori 

prese sulla base del rendiconto. 

Nell�ambito della revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA 

Italia), abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale 

per tutta la durata della revisione contabile. Inoltre: 

· abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel rendiconto, dovuti a frodi o a 

comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in 

risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il 

nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi è più elevato 

rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti od eventi 

non intenzionali, poiché la frode può implicare l�esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni 

intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno; 

· abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione contabile 

allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze, e non per esprimere un 

giudizio sull�efficacia del controllo interno del Fondo e di Fideuram Vita S.p.A.; 

· abbiamo valutato l�appropriatezza dei criteri e delle modalità di valutazione adottati nonché la 

ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli amministratori e della relativa informativa; 

· siamo giunti ad una conclusione sull�appropriatezza dell�utilizzo da parte degli amministratori del 

presupposto della continuità aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, sull�eventuale 

esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possono far sorgere 

dubbi significativi sulla capacità del Fondo di continuare ad operare come un�entità in 

funzionamento. In presenza di un�incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare l�attenzione 

nella relazione di revisione sulla relativa informativa inclusa nel rendiconto ovvero, qualora tale 

informativa sia inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le 

nostre conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della presente 

relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono comportare che il Fondo cessi di 

operare come un�entità in funzionamento; 

· abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del rendiconto nel suo complesso, 

inclusa l�informativa, e se il rendiconto rappresenti le operazioni e gli eventi sottostanti in modo da 

fornire una corretta rappresentazione. 

  



Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance di Fideuram Vita S.p.A., identificati ad 

un livello appropriato come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica 

pianificate per la revisione contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze 

significative nel controllo interno identificate nel corso della revisione contabile. 

 

Milano, 21 febbraio 2023 

 

 

EY S.p.A. 

 

 

Mauro Agnolon 

(Revisore Legale) 

EY S.p.A.

Mauro Agnolon

(Revisore Legalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalale)
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C o dice ISIN D escrizio ne  D ivisa  
 Quant ità/ Va lo re  

no minale  
 C o ntro valo re   

Quo ta % su 

at t ività

IT0005340929 BTPS 2,8 01/12/2028 EUR 7.794.000                               7.291.287                                         1,11                           

IT0003535157 BTPS 5 01/08/2034 EUR 6.549.000                               6.646.580                                        1,01                          

IT0003934657 BTPS 4 01/02/2037 EUR 5.978.000                               5.555.953                                        0,84                        

IT0005090318 BTPS 1,5 01/06/2025 EUR 5.766.000                               5.514.602                                         0,84                        

BE0000332412 BELGIAN GOVT 2,6 22/06/2024 EUR 5.092.000                               5.079.270                                        0,77                        

IT0005045270 BTPS 2,5 01/12/2024 EUR 4.895.000                               4.832.344                                        0,73                        

IT0005323032 BTPS 2 01/02/2028 EUR 3.344.000                               3.053.072                                        0,46                        

FR0013511227 CRD MUTUEL ARKEA 0,875 07/05/2027 EUR 3.400.000                               2.990.980                                        0,45                        

BE6320935271 AB INBEV SA/NV 2,875 02/04/2032 EUR 3.000.000                               2.760.900                                        0,42                        

IT0004923998 BTPS 4,75 01/09/2044 EUR 2.473.000                               2.445.550                                        0,37                        

BE0000320292 BELGIAN GOVT 4,25 28/03/2041 EUR 2.100.000                                2.309.160                                         0,35                        

IT0005273013 BTPS 3,45 01/03/2048 EUR 2.414.000                                1.964.030                                         0,30                        

BE0000333428 BELGIAN GOVT 3 22/06/2034 EUR 1.868.000                                1.807.664                                         0,27                        

FR0013523602 CRDT AGR ASSR 2 17/07/2030 EUR 2.000.000                               1.576.400                                         0,24                        

XS1071713470 CARLSBERG BREW 2,5 28/05/2024 EUR 1.500.000                                1.479.000                                         0,22                        

DE000A13R7Z7 ALLIANZ SE 3,375 31/12/2049 EUR 1.500.000                                1.444.200                                         0,22                        

FR0013155009 BPCE 2,875 22/04/2026 EUR 1.500.000                                1.441.800                                          0,22                        

FR0013425162 BANQ FED CRD MUT 1,875 18/06/2029 EUR 1.700.000                                1.437.520                                         0,22                        

XS1166201035 BANQ FED CRD MUT 1,25 14/01/2025 EUR 1.500.000                                1.430.700                                         0,22                        

FR0013505625 AEROPORT PARIS 2,125 02/10/2026 EUR 1.500.000                                1.411.650                                           0,21                         

XS2168647357 BANCO SANTANDER 1,375 05/01/2026 EUR 1.500.000                                1.391.250                                          0,21                         

XS2018636600 AHOLD DELHAIZE 0,25 26/06/2025 EUR 1.500.000                                1.385.550                                         0,21                         

BE6301510028 AB INBEV SA/NV 1,15 22/01/2027 EUR 1.500.000                                1.364.850                                         0,21                         

XS2104051433 BANCO BILBAO VIZ 1 16/01/2030 EUR 1.500.000                                1.357.800                                         0,21                         

XS2135801160 BP CAPITAL PLC 2,822 07/04/2032 EUR 1.500.000                                1.356.900                                         0,21                         

XS1767931121 BANCO SANTANDER 2,125 08/02/2028 EUR 1.500.000                                1.334.100                                          0,20                        

DE000A2R9ZU9 DAIMLER INTL FIN 0,625 06/05/2027 EUR 1.500.000                                1.333.500                                         0,20                        

XS1948611840 BMW FINANCE NV 1,5 06/02/2029 EUR 1.500.000                                1.323.300                                         0,20                        

XS1785795763 CHUBB INA HLDGS 1,55 15/03/2028 EUR 1.500.000                                1.320.000                                         0,20                        

XS1107727007 CITIGROUP INC 2,125 10/09/2026 EUR 1.400.000                                1.309.000                                         0,20                        

DE000CZ45V82 COMMERZBANK AG 0,375 01/09/2027 EUR 1.500.000                                1.289.400                                         0,20                        

XS1629866432 AT&T INC 3,15 04/09/2036 EUR 1.500.000                                1.285.050                                         0,20                        

XS2169281487 CRH FUNDING 1,625 05/05/2030 EUR 1.500.000                                1.269.450                                         0,19                         

XS2487054939 ABN AMRO BANK NV 3 01/06/2032 EUR 1.400.000                                1.260.420                                         0,19                         

FR0013399680 CNP ASSURANCES 2,75 05/02/2029 EUR 1.400.000                                1.240.960                                         0,19                         

XS2180007549 AT&T INC 1,6 19/05/2028 EUR 1.400.000                                1.238.860                                         0,19                         

XS2063247915 BANCO SANTANDER 0,3 04/10/2026 EUR 1.400.000                                1.229.060                                         0,19                         

FR0013507654 BOUYGUES 1,125 24/07/2028 EUR 1.400.000                                1.215.480                                          0,18                         

FR0013404571 AUTOROUTES DU SU 1,375 21/02/2031 EUR 1.400.000                                1.180.760                                          0,18                         

FR0013422011 BNP PARIBAS 1,375 28/05/2029 EUR 1.400.000                                1.160.040                                          0,18                         

FR0014003182 CRED AGRICOLE SA 0,375 20/04/2028 EUR 1.400.000                                1.146.040                                          0,17                         

XS2244415175 DAA FINANCE PLC 1,601 05/11/2032 EUR 1.500.000                                1.128.600                                          0,17                         

BE0000336454 BELGIAN GOVT 1,9 22/06/2038 EUR 1.212.000                                 993.961                                             0,15                         

XS2171316859 DANSKE BANK A/S 0,625 26/05/2025 EUR 1.000.000                                928.900                                            0,14                         

BE0000331406 BELGIAN GOVT 3,75 22/06/2045 EUR 876.000                                    916.734                                             0,14                         

XS1968846532 CAIXABANK 1,125 27/03/2026 EUR 1.000.000                                909.200                                            0,14                         

XS1828033834 DEUTSCHE TEL FIN 2 01/12/2029 EUR 1.000.000                                899.600                                            0,14                         

BE0002251206 BELFIUS BANK SA 3,125 11/05/2026 EUR 800.000                                    766.640                                            0,12                         

IT0005217390 BTPS 2,8 01/03/2067 EUR 914.000                                     605.068                                            0,09                        

BE0000340498 BELGIAN GOVT 2,15 22/06/2066 EUR 353.000                                    269.057                                            0,04                        

Altri titoli di capitale in euro 16.050.487                                     2,44                       

Altri titoli di capitale in altre divise 175.154.354                                    26,61                      

Altri titoli di debito in euro 220.103.730                                   33,44                     

Altri titoli di debito in altre divise 80.937.857                                    12,30                     

                     5 8 9 .12 8 .6 2 1               8 9 ,5 1 

                     6 5 8 .16 3 .6 0 1 

TOTALE PORTAFOGLIO TITOLI

TOTALE ATTIV ITA' DELLA LINEA D'INVES TIMENTO
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Euro  (compreso liquidità) 341.913.124 55,66% 16.050.487 2,61% 58,27%

Dollaro USA 80.937.857 13,18% 140.593.550 22,92% 36,10%

Yen Giapponese -                                                              -                   11.179.545 1,82% 1,82%

Sterlina Gran Bretagna -                                                              -                   7.197.418 1,17% 1,17%

Franco Svizzero -                                                              -                   5.129.130 0,84% 0,84%

Dollaro Canadese -                                                              -                   -                                                -                   -                            

Corona Svedese -                                                              -                   1.745.675 0,28% 0,28%

Corona Norvegese -                                                              -                   426.354 0,07% 0,07%

Corona Danese -                                                              -                   1.392.787 0,23% 0,23%

Dollaro Singapore -                                                              -                   1.108.654 0,18% 0,18%

Dollaro Australiano -                                                              -                   3.379.030 0,55% 0,55%

Dollaro Hong Kong -                                                              -                   3.002.212 0,49% 0,49%
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Relazione della società di revisione indipendente ai sensi dell�art. 21 dello  

Schema di Regolamento di cui alla Deliberazione Covip 19 maggio 2021 

 
 
Al Consiglio di Amministrazione di 
Fideuram Vita S.p.A. 
 
 
Giudizio  

Abbiamo svolto la revisione contabile del rendiconto della fase di accumulo del Fondo Pensione Aperto 

a Contribuzione Definita FONDO PENSIONE FIDEURAM - FONDO PENSIONE APERTO, comparto 

Fideuram Equilibrio (il Fondo), attivato da Fideuram Vita S.p.A., costituito dallo stato patrimoniale al 31 

dicembre 2022, dal conto economico per l�esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa. 

A nostro giudizio, il rendiconto della fase di accumulo del comparto (stato patrimoniale, conto 

economico e nota integrativa) fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della situazione 

patrimoniale e finanziaria del Fondo Pensione Aperto a Contribuzione Definita FONDO PENSIONE 

FIDEURAM - FONDO PENSIONE APERTO, comparto Fideuram Equilibrio, attivato da Fideuram Vita 

S.p.A. al 31 dicembre 2022 e della variazione dell�attivo netto destinato alle prestazioni per l�esercizio 

chiuso a tale data, in conformità ai provvedimenti emanati da Covip che ne disciplinano i criteri di 

redazione. 

 

Elementi alla base del giudizio 

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le 

nostre responsabilità ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilità 

della società di revisione per la revisione contabile del rendiconto della presente relazione. Siamo 

indipendenti rispetto al Fondo e a Fideuram Vita S.p.A. in conformità alle norme e ai principi in materia di 

etica e di indipendenza applicabili nell�ordinamento italiano alla revisione contabile del bilancio. Riteniamo 

di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio. 

 

Responsabilità degli amministratori e del collegio sindacale per il rendiconto 

Gli amministratori di Fideuram Vita S.p.A. sono responsabili per la redazione del rendiconto che 

fornisca una rappresentazione veritiera e corretta in conformità ai provvedimenti emanati da Covip che 

ne disciplinano i criteri di redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo 

interno dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione di un rendiconto che non contenga 

errori significativi dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali. 

Gli amministratori di Fideuram Vita S.p.A. sono responsabili per la valutazione della capacità del Fondo 

di continuare ad operare come un�entità in funzionamento e, nella redazione del rendiconto, per 

l�appropriatezza dell�utilizzo del presupposto della continuità aziendale, nonché per una adeguata 

informativa in materia. Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuità aziendale nella 

redazione del rendiconto a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione 

del Fondo o per l�interruzione dell�attività o non abbiano alternative realistiche a tale scelta. 

 



 

 

 

Il collegio sindacale di Fideuram Vita S.p.A. ha la responsabilità della vigilanza, nei termini previsti dalla 

legge, sul processo di predisposizione dell�informativa finanziaria del Fondo. 

 

Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del rendiconto  

I nostri obiettivi sono l�acquisizione di una ragionevole sicurezza che il rendiconto nel suo complesso 

non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e 

l�emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si 

intende un livello elevato di sicurezza che tuttavia non fornisce la garanzia che una revisione contabile 

svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre un errore 

significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da comportamenti o eventi non 

intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa ragionevolmente attendere che essi, 

singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le decisioni economiche degli utilizzatori 

prese sulla base del rendiconto. 

Nell�ambito della revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA 

Italia), abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale 

per tutta la durata della revisione contabile. Inoltre: 

· abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel rendiconto, dovuti a frodi o a 

comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in 

risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il 

nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi è più elevato 

rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti od eventi 

non intenzionali, poiché la frode può implicare l�esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni 

intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno; 

· abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione contabile 

allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze, e non per esprimere un 

giudizio sull�efficacia del controllo interno del Fondo e di Fideuram Vita S.p.A.; 

· abbiamo valutato l�appropriatezza dei criteri e delle modalità di valutazione adottati nonché la 

ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli amministratori e della relativa informativa; 

· siamo giunti ad una conclusione sull�appropriatezza dell�utilizzo da parte degli amministratori del 

presupposto della continuità aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, sull�eventuale 

esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possono far sorgere 

dubbi significativi sulla capacità del Fondo di continuare ad operare come un�entità in 

funzionamento. In presenza di un�incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare l�attenzione 

nella relazione di revisione sulla relativa informativa inclusa nel rendiconto ovvero, qualora tale 

informativa sia inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le 

nostre conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della presente 

relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono comportare che il Fondo cessi di 

operare come un�entità in funzionamento; 

· abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del rendiconto nel suo complesso, 

inclusa l�informativa, e se il rendiconto rappresenti le operazioni e gli eventi sottostanti in modo da 

fornire una corretta rappresentazione. 

  



Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance di Fideuram Vita S.p.A., identificati ad 

un livello appropriato come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica 

pianificate per la revisione contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze 

significative nel controllo interno identificate nel corso della revisione contabile. 

 

Milano, 21 febbraio 2023 

 

 

EY S.p.A. 

 

 

Mauro Agnolon 

(Revisore Legale) 

EY S.p.p.p.p.p.A.

Mauro Agnolon

(Revisore Legalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalalaleeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee)
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C o dice IS IN D escrizio ne  D ivisa 
 Quant ità / Valo re 

no minale  C o ntro valo re  
Quo ta % su 

att iv ità

IT0005340929 BTPS 2,8 01/12/2028  EUR 3.378.000                               3.160.119                                                                      0,57 

IT0003535157 BTPS 5 01/08/2034  EUR 2.834.000                               2.876.227                                                                    0,51 

IT0003934657 BTPS 4 01/02/2037  EUR 2.638.000                               2.451.757                                                                    0,44 

IT0005090318 BTPS 1,5 01/06/2025  EUR 2.435.000                               2.328.834                                                                   0,42 

BE0000332412 BELGIAN GOVT 2,6 22/06/2024  EUR 2.179.000                                2.173.553                                                                    0,39 

IT0005045270 BTPS 2,5 01/12/2024  EUR 2.113.000                                 2.085.954                                                                   0,37 

IT0005323032 BTPS 2 01/02/2028  EUR 1.448.000                                1.322.024                                                                    0,24 

FR0013511227 CRD MUTUEL ARKEA 0,875 07/05/2027 EUR 1.500.000                                1.319.550                                                                     0,24 

BE6320935271 AB INBEV SA/NV 2,875 02/04/2032  EUR 1.300.000                                1.196.390                                                                      0,21 

IT0004923998 BTPS 4,75 01/09/2044  EUR 1.059.000                                1.047.245                                                                     0,19 

BE0000320292 BELGIAN GOVT 4,25 28/03/2041  EUR 900.000                                    989.640                                                                        0,18 

IT0005273013 BTPS 3,45 01/03/2048  EUR 1.035.000                                842.076                                                                        0,15 

BE0000333428 BELGIAN GOVT 3 22/06/2034  EUR 810.000                                     783.837                                                                        0,14 

XS1071713470 CARLSBERG BREW 2,5 28/05/2024  EUR 700.000                                    690.200                                                                        0,12 

FR0013155009 BPCE 2,875 22/04/2026  EUR 700.000                                    672.840                                                                        0,12 

FR0013523602 CRDT AGR ASSR 2 17/07/2030  EUR 800.000                                    630.560                                                                         0,11 

FR0013425162 BANQ FED CRD MUT 1,875 18/06/2029  EUR 700.000                                    591.920                                                                          0,11 

DE000A13R7Z7 ALLIANZ SE 3,375 31/12/2049  EUR 600.000                                    577.680                                                                        0,10 

XS1166201035 BANQ FED CRD MUT 1,25 14/01/2025  EUR 600.000                                    572.280                                                                        0,10 

FR0013505625 AEROPORT PARIS 2,125 02/10/2026  EUR 600.000                                    564.660                                                                        0,10 

XS1107727007 CITIGROUP INC 2,125 10/09/2026  EUR 600.000                                    561.000                                                                         0,10 

XS2168647357 BANCO SANTANDER 1,375 05/01/2026  EUR 600.000                                    556.500                                                                        0,10 

XS2018636600 AHOLD DELHAIZE 0,25 26/06/2025  EUR 600.000                                    554.220                                                                        0,10 

BE6301510028 AB INBEV SA/NV 1,15 22/01/2027  EUR 600.000                                    545.940                                                                        0,10 

XS2104051433 BANCO BILBAO VIZ 1 16/01/2030  EUR 600.000                                    543.120                                                                         0,10 

XS2135801160 BP CAPITAL PLC 2,822 07/04/2032  EUR 600.000                                    542.760                                                                        0,10 

XS2487054939 ABN AMRO BANK NV 3 01/06/2032  EUR 600.000                                    540.180                                                                         0,10 

XS1767931121 BANCO SANTANDER 2,125 08/02/2028  EUR 600.000                                    533.640                                                                        0,10 

DE000A2R9ZU9 DAIMLER INTL FIN 0,625 06/05/2027  EUR 600.000                                    533.400                                                                        0,10 

FR0013399680 CNP ASSURANCES 2,75 05/02/2029  EUR 600.000                                    531.840                                                                         0,10 

XS2180007549 AT&T INC 1,6 19/05/2028  EUR 600.000                                    530.940                                                                       0,09 

XS1948611840 BMW FINANCE NV 1,5 06/02/2029  EUR 600.000                                    529.320                                                                       0,09 

XS1785795763 CHUBB INA HLDGS 1,55 15/03/2028  EUR 600.000                                    528.000                                                                       0,09 

XS2063247915 BANCO SANTANDER 0,3 04/10/2026  EUR 600.000                                    526.740                                                                       0,09 

FR0013507654 BOUYGUES 1,125 24/07/2028  EUR 600.000                                    520.920                                                                       0,09 

DE000CZ45V82 COMMERZBANK AG 0,375 01/09/2027  EUR 600.000                                    515.760                                                                        0,09 

XS1629866432 AT&T INC 3,15 04/09/2036  EUR 600.000                                    514.020                                                                        0,09 

XS2169281487 CRH FUNDING 1,625 05/05/2030  EUR 600.000                                    507.780                                                                       0,09 

FR0013404571 AUTOROUTES DU SU 1,375 21/02/2031  EUR 600.000                                    506.040                                                                       0,09 

FR0013422011 BNP PARIBAS 1,375 28/05/2029  EUR 600.000                                    497.160                                                                        0,09 

FR0014003182 CRED AGRICOLE SA 0,375 20/04/2028  EUR 600.000                                    491.160                                                                         0,09 

XS2244415175 DAA FINANCE PLC 1,601 05/11/2032  EUR 600.000                                    451.440                                                                        0,08 

BE0000336454 BELGIAN GOVT 1,9 22/06/2038  EUR 500.000                                    410.050                                                                        0,07 

BE0002251206 BELFIUS BANK SA 3,125 11/05/2026  EUR 400.000                                    383.320                                                                       0,07 

XS2171316859 DANSKE BANK A/S 0,625 26/05/2025  EUR 400.000                                    371.560                                                                        0,07 

XS1968846532 CAIXABANK 1,125 27/03/2026  EUR 400.000                                    363.680                                                                       0,07 

XS1828033834 DEUTSCHE TEL FIN 2 01/12/2029  EUR 400.000                                    359.840                                                                       0,06 

BE0000331406 BELGIAN GOVT 3,75 22/06/2045  EUR 332.000                                    347.438                                                                       0,06 

IT0005217390 BTPS 2,8 01/03/2067  EUR 346.000                                    229.052                                                                       0,04 

BE0000340498 BELGIAN GOVT 2,15 22/06/2066  EUR 150.000                                     114.330                                                                         0,02 

Altri titoli di capitale in euro -                                               27.051.471                                                                  4,84 

Altri titoli di capitale in altre divise -                                               295.794.028                                                           52,91 

Altri titoli di debito in euro -                                               94.211.953                                                                16,85 

Altri titoli di debito in altre divise -                                               35.012.598                                                                 6,26 

                    49 3 .0 88 .54 5                88 ,19  

                    55 9 .0 92 .66 5  

TOTALE P ORTAFOGLIO TITOLI

TOTALE ATTIV ITA' DELLA LINEA D'INVESTIMENTO
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T ito li di debito  e  liquidità 
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 Va lo ri in Euro                         

T ito li di capitale  
@
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Euro  (compreso liquidità) 161.814.919 31,13% 27.051.471 5,21% 36,34%

Dollaro USA 35.012.598 6,74% 235.660.232 45,35% 52,09%

Yen Giapponese -                                                              -                   19.011.278 3,66% 3,66%

Sterlina Gran Bretagna -                                                              -                   13.500.268 2,60% 2,60%

Franco Svizzero -                                                              -                   8.956.507 1,72% 1,72%

Dollaro Canadese -                                                              -                   -                                                -                   -                            

Corona Svedese -                                                              -                   3.107.333 0,60% 0,60%

Corona Norvegese -                                                              -                   808.024 0,16% 0,16%

Corona Danese -                                                              -                   2.519.014 0,48% 0,48%

Dollaro Singapore -                                                              -                   1.721.725 0,33% 0,33%

Dollaro Australiano -                                                              -                   5.631.103 1,08% 1,08%

Dollaro Hong Kong -                                                              -                   4.878.543 0,94% 0,94%
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Relazione della società di revisione indipendente ai sensi dell�art. 21 dello  

Schema di Regolamento di cui alla Deliberazione Covip 19 maggio 2021 

 
 
Al Consiglio di Amministrazione di 
Fideuram Vita S.p.A. 
 
 
Giudizio  

Abbiamo svolto la revisione contabile del rendiconto della fase di accumulo del Fondo Pensione Aperto 

a Contribuzione Definita FONDO PENSIONE FIDEURAM - FONDO PENSIONE APERTO, comparto 

Fideuram Valore (il Fondo), attivato da Fideuram Vita S.p.A., costituito dallo stato patrimoniale al 31 

dicembre 2022, dal conto economico per l�esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa. 

A nostro giudizio, il rendiconto della fase di accumulo del comparto (stato patrimoniale, conto 

economico e nota integrativa) fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della situazione 

patrimoniale e finanziaria del Fondo Pensione Aperto a Contribuzione Definita FONDO PENSIONE 

FIDEURAM - FONDO PENSIONE APERTO, comparto Fideuram Valore, attivato da Fideuram Vita S.p.A. 

al 31 dicembre 2022 e della variazione dell�attivo netto destinato alle prestazioni per l�esercizio chiuso 

a tale data, in conformità ai provvedimenti emanati da Covip che ne disciplinano i criteri di redazione. 

 

Elementi alla base del giudizio 

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le 

nostre responsabilità ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilità 

della società di revisione per la revisione contabile del rendiconto della presente relazione. Siamo 

indipendenti rispetto al Fondo e a Fideuram Vita S.p.A. in conformità alle norme e ai principi in materia di 

etica e di indipendenza applicabili nell�ordinamento italiano alla revisione contabile del bilancio. Riteniamo 

di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio. 

 

Responsabilità degli amministratori e del collegio sindacale per il rendiconto 

Gli amministratori di Fideuram Vita S.p.A. sono responsabili per la redazione del rendiconto che 

fornisca una rappresentazione veritiera e corretta in conformità ai provvedimenti emanati da Covip che 

ne disciplinano i criteri di redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo 

interno dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione di un rendiconto che non contenga 

errori significativi dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali. 

Gli amministratori di Fideuram Vita S.p.A. sono responsabili per la valutazione della capacità del Fondo 

di continuare ad operare come un�entità in funzionamento e, nella redazione del rendiconto, per 

l�appropriatezza dell�utilizzo del presupposto della continuità aziendale, nonché per una adeguata 

informativa in materia. Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuità aziendale nella 

redazione del rendiconto a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione 

del Fondo o per l�interruzione dell�attività o non abbiano alternative realistiche a tale scelta. 

 



 

 

Il collegio sindacale di Fideuram Vita S.p.A. ha la responsabilità della vigilanza, nei termini previsti dalla 

legge, sul processo di predisposizione dell�informativa finanziaria del Fondo. 

 

Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del rendiconto  

I nostri obiettivi sono l�acquisizione di una ragionevole sicurezza che il rendiconto nel suo complesso 

non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e 

l�emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si 

intende un livello elevato di sicurezza che tuttavia non fornisce la garanzia che una revisione contabile 

svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre un errore 

significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da comportamenti o eventi non 

intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa ragionevolmente attendere che essi, 

singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le decisioni economiche degli utilizzatori 

prese sulla base del rendiconto. 

Nell�ambito della revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA 

Italia), abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale 

per tutta la durata della revisione contabile. Inoltre: 

· abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel rendiconto, dovuti a frodi o a 

comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in 

risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il 

nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi è più elevato 

rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti od eventi 

non intenzionali, poiché la frode può implicare l�esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni 

intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno; 

· abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione contabile 

allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze, e non per esprimere un 

giudizio sull�efficacia del controllo interno del Fondo e di Fideuram Vita S.p.A.; 

· abbiamo valutato l�appropriatezza dei criteri e delle modalità di valutazione adottati nonché la 

ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli amministratori e della relativa informativa; 

· siamo giunti ad una conclusione sull�appropriatezza dell�utilizzo da parte degli amministratori del 

presupposto della continuità aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, sull�eventuale 

esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possono far sorgere 

dubbi significativi sulla capacità del Fondo di continuare ad operare come un�entità in 

funzionamento. In presenza di un�incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare l�attenzione 

nella relazione di revisione sulla relativa informativa inclusa nel rendiconto ovvero, qualora tale 

informativa sia inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le 

nostre conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della presente 

relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono comportare che il Fondo cessi di 

operare come un�entità in funzionamento; 

· abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del rendiconto nel suo complesso, 

inclusa l�informativa, e se il rendiconto rappresenti le operazioni e gli eventi sottostanti in modo da 

fornire una corretta rappresentazione. 

  



Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance di Fideuram Vita S.p.A., identificati ad 

un livello appropriato come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica 

pianificate per la revisione contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze 

significative nel controllo interno identificate nel corso della revisione contabile. 

 

Milano, 21 febbraio 2023 

 

 

EY S.p.A. 

 

 

Mauro Agnolon 

(Revisore Legale) 

EY S.p.p.p.p.p.p.p.p.A.

Mauro Agnolon

(Revisore Legaleeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee)
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C o dice IS IN D escrizio ne  D ivisa 
 Quant ità / Valo re 

no minale  C o ntro valo re  
Quo ta % su 

att iv ità

IT0005340929 BTPS 2,8 01/12/2028  EUR 1.860.000                                1.740.030                                                                     0,19 

IT0003535157 BTPS 5 01/08/2034  EUR 1.583.000                                1.606.587                                                                     0,17 

IT0005090318 BTPS 1,5 01/06/2025  EUR 1.400.000                                1.338.960                                                                     0,15 

IT0003934657 BTPS 4 01/02/2037  EUR 1.424.000                                1.323.466                                                                     0,14 

BE0000332412 BELGIAN GOVT 2,6 22/06/2024  EUR 1.246.000                                1.242.885                                                                     0,14 

IT0005045270 BTPS 2,5 01/12/2024  EUR 1.188.000                                 1.172.794                                                                      0,13 

IT0005323032 BTPS 2 01/02/2028  EUR 808.000                                    737.704                                                                       0,08 

FR0013511227 CRD MUTUEL ARKEA 0,875 07/05/2027 EUR 800.000                                    703.760                                                                       0,08 

BE6320935271 AB INBEV SA/NV 2,875 02/04/2032  EUR 700.000                                    644.210                                                                        0,07 

IT0004923998 BTPS 4,75 01/09/2044  EUR 578.000                                    571.584                                                                        0,06 

BE0000320292 BELGIAN GOVT 4,25 28/03/2041  EUR 500.000                                    549.800                                                                       0,06 

IT0005273013 BTPS 3,45 01/03/2048  EUR 556.000                                    452.362                                                                       0,05 

BE0000333428 BELGIAN GOVT 3 22/06/2034  EUR 446.000                                    431.594                                                                        0,05 

XS1071713470 CARLSBERG BREW 2,5 28/05/2024  EUR 400.000                                    394.400                                                                       0,04 

FR0013523602 CRDT AGR ASSR 2 17/07/2030  EUR 500.000                                    394.100                                                                        0,04 

DE000A13R7Z7 ALLIANZ SE 3,375 31/12/2049  EUR 400.000                                    385.120                                                                        0,04 

FR0013155009 BPCE 2,875 22/04/2026  EUR 400.000                                    384.480                                                                       0,04 

XS1166201035 BANQ FED CRD MUT 1,25 14/01/2025  EUR 400.000                                    381.520                                                                        0,04 

FR0013505625 AEROPORT PARIS 2,125 02/10/2026  EUR 400.000                                    376.440                                                                       0,04 

XS2018636600 AHOLD DELHAIZE 0,25 26/06/2025  EUR 400.000                                    369.480                                                                       0,04 

BE6301510028 AB INBEV SA/NV 1,15 22/01/2027  EUR 400.000                                    363.960                                                                       0,04 

XS2104051433 BANCO BILBAO VIZ 1 16/01/2030  EUR 400.000                                    362.080                                                                       0,04 

XS1767931121 BANCO SANTANDER 2,125 08/02/2028  EUR 400.000                                    355.760                                                                       0,04 

DE000A2R9ZU9 DAIMLER INTL FIN 0,625 06/05/2027  EUR 400.000                                    355.600                                                                       0,04 

FR0013399680 CNP ASSURANCES 2,75 05/02/2029  EUR 400.000                                    354.560                                                                       0,04 

XS1948611840 BMW FINANCE NV 1,5 06/02/2029  EUR 400.000                                    352.880                                                                       0,04 

XS1785795763 CHUBB INA HLDGS 1,55 15/03/2028  EUR 400.000                                    352.000                                                                       0,04 

DE000CZ45V82 COMMERZBANK AG 0,375 01/09/2027  EUR 400.000                                    343.840                                                                       0,04 

XS1629866432 AT&T INC 3,15 04/09/2036  EUR 400.000                                    342.680                                                                       0,04 

XS2169281487 CRH FUNDING 1,625 05/05/2030  EUR 400.000                                    338.520                                                                       0,04 

FR0013425162 BANQ FED CRD MUT 1,875 18/06/2029  EUR 400.000                                    338.240                                                                       0,04 

XS2244415175 DAA FINANCE PLC 1,601 05/11/2032  EUR 400.000                                    300.960                                                                       0,03 

XS1107727007 CITIGROUP INC 2,125 10/09/2026  EUR 300.000                                    280.500                                                                       0,03 

XS2168647357 BANCO SANTANDER 1,375 05/01/2026  EUR 300.000                                    278.250                                                                       0,03 

XS2135801160 BP CAPITAL PLC 2,822 07/04/2032  EUR 300.000                                    271.380                                                                        0,03 

XS2487054939 ABN AMRO BANK NV 3 01/06/2032  EUR 300.000                                    270.090                                                                       0,03 

XS2180007549 AT&T INC 1,6 19/05/2028  EUR 300.000                                    265.470                                                                       0,03 

XS2063247915 BANCO SANTANDER 0,3 04/10/2026  EUR 300.000                                    263.370                                                                       0,03 

FR0013507654 BOUYGUES 1,125 24/07/2028  EUR 300.000                                    260.460                                                                       0,03 

FR0013404571 AUTOROUTES DU SU 1,375 21/02/2031  EUR 300.000                                    253.020                                                                       0,03 

FR0013422011 BNP PARIBAS 1,375 28/05/2029  EUR 300.000                                    248.580                                                                       0,03 

FR0014003182 CRED AGRICOLE SA 0,375 20/04/2028  EUR 300.000                                    245.580                                                                       0,03 

BE0000336454 BELGIAN GOVT 1,9 22/06/2038  EUR 292.000                                    239.469                                                                       0,03 

BE0000331406 BELGIAN GOVT 3,75 22/06/2045  EUR 214.000                                     223.951                                                                        0,02 

BE0002251206 BELFIUS BANK SA 3,125 11/05/2026  EUR 200.000                                    191.660                                                                         0,02 

XS2171316859 DANSKE BANK A/S 0,625 26/05/2025  EUR 200.000                                    185.780                                                                        0,02 

XS1968846532 CAIXABANK 1,125 27/03/2026  EUR 200.000                                    181.840                                                                         0,02 

XS1828033834 DEUTSCHE TEL FIN 2 01/12/2029  EUR 200.000                                    179.920                                                                        0,02 

IT0005217390 BTPS 2,8 01/03/2067  EUR 220.000                                    145.640                                                                        0,02 

BE0000340498 BELGIAN GOVT 2,15 22/06/2066  EUR 81.000                                        61.738                                                                            0,01 

Altri titoli di capitale in euro 61.577.430                                                                 6,69 

Altri titoli di capitale in altre divise 648.899.760                                                          70,55 

Altri titoli di debito in euro 52.889.376                                                                5,75 

Altri titoli di debito in altre divise 19.581.952                                                                   2,13 

                     80 6 .3 57 .57 1               87 ,6 6  

                      919 .82 8 .113  

TOTALE P ORTAFOGLIO TITOLI

TOTALE ATTIV ITA' DELLA LINEA D'INVESTIMENTO
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Euro  (compreso liquidità) 126.615.086 14,78% 61.577.430 7,19% 21,97%

Dollaro USA 19.581.952 2,29% 512.173.182 59,79% 62,08%

Yen Giapponese -                                        -           42.804.116 5,00% 5,00%

Sterlina Gran Bretagna -                                        -           31.127.419 3,63% 3,63%

Franco Svizzero -                                        -           20.484.371 2,39% 2,39%

Dollaro Canadese -                                        -           -                              -           -                 

Corona Svedese -                                        -           7.109.644 0,83% 0,83%

Corona Norvegese -                                        -           1.919.341 0,22% 0,22%

Corona Danese -                                        -           5.835.857 0,68% 0,68%

Dollaro Singapore -                                        -           3.448.591 0,40% 0,40%

Dollaro Australiano -                                        -           13.144.394 1,53% 1,53%

Dollaro Hong Kong -                                        -           10.852.846 1,27% 1,27%
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Relazione della società di revisione indipendente ai sensi dell�art. 21 dello  

Schema di Regolamento di cui alla Deliberazione Covip 19 maggio 2021 

 
 
Al Consiglio di Amministrazione di 
Fideuram Vita S.p.A. 
 
 
Giudizio  

Abbiamo svolto la revisione contabile del rendiconto della fase di accumulo del Fondo Pensione Aperto 

a Contribuzione Definita FONDO PENSIONE FIDEURAM - FONDO PENSIONE APERTO, comparto 

Fideuram Crescita (il Fondo), attivato da Fideuram Vita S.p.A., costituito dallo stato patrimoniale al 31 

dicembre 2022, dal conto economico per l�esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa. 

A nostro giudizio, il rendiconto della fase di accumulo del comparto (stato patrimoniale, conto 

economico e nota integrativa) fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della situazione 

patrimoniale e finanziaria del Fondo Pensione Aperto a Contribuzione Definita FONDO PENSIONE 

FIDEURAM - FONDO PENSIONE APERTO, comparto Fideuram Crescita, attivato da Fideuram Vita S.p.A. 

al 31 dicembre 2022 e della variazione dell�attivo netto destinato alle prestazioni per l�esercizio chiuso 

a tale data, in conformità ai provvedimenti emanati da Covip che ne disciplinano i criteri di redazione. 

 

Elementi alla base del giudizio 

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le 

nostre responsabilità ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilità 

della società di revisione per la revisione contabile del rendiconto della presente relazione. Siamo 

indipendenti rispetto al Fondo e a Fideuram Vita S.p.A. in conformità alle norme e ai principi in materia di 

etica e di indipendenza applicabili nell�ordinamento italiano alla revisione contabile del bilancio. Riteniamo 

di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio. 

 

Responsabilità degli amministratori e del collegio sindacale per il rendiconto 

Gli amministratori di Fideuram Vita S.p.A. sono responsabili per la redazione del rendiconto che 

fornisca una rappresentazione veritiera e corretta in conformità ai provvedimenti emanati da Covip che 

ne disciplinano i criteri di redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo 

interno dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione di un rendiconto che non contenga 

errori significativi dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali. 

Gli amministratori di Fideuram Vita S.p.A. sono responsabili per la valutazione della capacità del Fondo 

di continuare ad operare come un�entità in funzionamento e, nella redazione del rendiconto, per 

l�appropriatezza dell�utilizzo del presupposto della continuità aziendale, nonché per una adeguata 

informativa in materia. Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuità aziendale nella 

redazione del rendiconto a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione 

del Fondo o per l�interruzione dell�attività o non abbiano alternative realistiche a tale scelta. 

 



 

 

Il collegio sindacale di Fideuram Vita S.p.A. ha la responsabilità della vigilanza, nei termini previsti dalla 

legge, sul processo di predisposizione dell�informativa finanziaria del Fondo. 

 

Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del rendiconto  

I nostri obiettivi sono l�acquisizione di una ragionevole sicurezza che il rendiconto nel suo complesso 

non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e 

l�emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si 

intende un livello elevato di sicurezza che tuttavia non fornisce la garanzia che una revisione contabile 

svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre un errore 

significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da comportamenti o eventi non 

intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa ragionevolmente attendere che essi, 

singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le decisioni economiche degli utilizzatori 

prese sulla base del rendiconto. 

Nell�ambito della revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA 

Italia), abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale 

per tutta la durata della revisione contabile. Inoltre: 

· abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel rendiconto, dovuti a frodi o a 

comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in 

risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il 

nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi è più elevato 

rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti od eventi 

non intenzionali, poiché la frode può implicare l�esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni 

intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno; 

· abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione contabile 

allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze, e non per esprimere un 

giudizio sull�efficacia del controllo interno del Fondo e di Fideuram Vita S.p.A.; 

· abbiamo valutato l�appropriatezza dei criteri e delle modalità di valutazione adottati nonché la 

ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli amministratori e della relativa informativa; 

· siamo giunti ad una conclusione sull�appropriatezza dell�utilizzo da parte degli amministratori del 

presupposto della continuità aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, sull�eventuale 

esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possono far sorgere 

dubbi significativi sulla capacità del Fondo di continuare ad operare come un�entità in 

funzionamento. In presenza di un�incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare l�attenzione 

nella relazione di revisione sulla relativa informativa inclusa nel rendiconto ovvero, qualora tale 

informativa sia inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le 

nostre conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della presente 

relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono comportare che il Fondo cessi di 

operare come un�entità in funzionamento; 

· abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del rendiconto nel suo complesso, 

inclusa l�informativa, e se il rendiconto rappresenti le operazioni e gli eventi sottostanti in modo da 

fornire una corretta rappresentazione. 

  



Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance di Fideuram Vita S.p.A., identificati ad 

un livello appropriato come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica 

pianificate per la revisione contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze 

significative nel controllo interno identificate nel corso della revisione contabile. 

 

Milano, 21 febbraio 2023 

 

 

EY S.p.A. 

 

 

Mauro Agnolon 

(Revisore Legale) 

EYEYEYEYEYEYEYEYEYEYEYEYEYEYEYEYEYEYEYEYEYEYEYEYEYEYEYEYEYEYEY S.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.A.

MaMaMaMaMauro Agnolon

(Revisore Legale)
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C o dice IS IN D escrizio ne  D ivisa 
 Quant ità / Valo re 

no minale 
 C o ntro valo re  

Quo ta % su 

att iv ità

IT0005482929 BOTS 14/02/2023  EUR 13.000.000                             12.979.200                                                               14,90 

IT0005494502 BOTS 12/05/2023  EUR 13.000.000                             12.896.000                                                               14,80 

IT0005497323 BOTS 14/06/2023  EUR 13.000.000                             12.864.800                                                               14,76 

IT0005512030 BOTS 13/10/2023  EUR 13.100.000                              12.809.180                                                                14,70 

IT0005480345 BOTS 13/01/2023  EUR 12.500.000                             12.496.250                                                               14,34 

IT0005512857 BOTS 28/04/2023  EUR 11.100.000                               11.023.410                                                                 12,65 

IT0005424251 BTPS 0 15/01/2024  EUR 3.488.000                               3.380.570                                                                   3,88 

                          78.449.410                90,03 

                            87.136.311 

T OT A LE P OR T A F OGLIO T IT OLI

T OT A LE A T T IVIT A ' D ELLA  LIN EA  D 'IN VEST IM EN T O



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

�

��&�
�

�

:
� ����
�
� ��� ������� �
���+
��
�� ���
��  
�������� ����
� ��������
� �
���+
��
� �
� �
 
�


**�
��+

���

�
�� 
����
��

!�

�

2�� ��*����� ��������� 
�������� ��� �
� 
�
+

���  ��� ������� ����
� 
�����
����
� ����� �1
������

����(�����
+

!�

�

,�
���3�
��
��� �������
����
���������
� �
���+
��
����������
�����(���
���
��
��
� ����
 
�
�
����
�
�

�
������
�������������� �
� ���
!�

�

;��� �
��
� ����(�����
+

� �
�� �
� �
�
� ������ �
��
��

�
� �
� ���
+
�+

��� �
��
� 
����

���(
�������
��

� ������
 ���+

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

�������
�
�����
����
!�

�

'�����	���	��	�
��������.
	�	����
�������	�	��	�	��	#	�
��	�9#������:�

2���
���� ��
����!--�!�������
���
��
���
��������������+
���
��
������
���3�
�
����������
��
��� 
�
+

�
�


��
�
����
!��

�

"���	�	���	
������9#������:�

2�� �
��� ���
���� �� ���!�&-� ���
� �� �
� �
���
���� ��� ����
�
�  ��� �(
� 
���� �
� �
� ����+��

����(�����
+

!�2����*������1����������
���+
������
�
�����+

�
��������������(���
!�

�

�

�����'������	�� 3	���	��	����	�� @
����2 3	���	��	����	���� @
����2 3����� 2�������

'���
��@�A ��!�-�!�&-���������������������������� ������H 9����������������������������� 9������������������� ��!�-�!�&-������ ������H

*����*�,)���������������������������� !��4��2 6���������������������������� 6������������������ *����*�,)������� !��4��2

�A�
�����
�>��
� ����
� 
��������
3�
�
�.�

3	�����	��	�#���	
����� "�����#����� ;
������	����	��	��
��	�

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

;
������	����	��	��
��	����������� �4�)�

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

3	���	��	����	������	.
	�	�+�
@
����2

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

3	���	��	����	�����
@
����2 2�3�����

���
�@�
� ���
��
3�
�
�.A 80.328.972 100,00% 6������������������������������ 6���������� 100,00%

3����� *����*�,)���������������������������� !��4��2 6������������������������������ !��4��2

���

���	��	����	��	
�"�����#������

��.
	��	�������

�"�����#������

��.
	��	�������

�"�����#������

#���	���������

�"�����#������

#���	���������

7
�
�
��
���*
�
 �-#!-�-!#&&��������� �-#!-�-!#&&������������ �%!���!��%����������� �%!���!��%����������������

"���	����1	
������9#������: %
�����

$���
�
��6
� 
��������6�����
+

� ��������� ���!#�#

0�������
B$
� ����+

����
���������
���������
��
 9���!#�#

'� 
�����6�����
+

 ���!�&-

3����� �����)�



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

�

����
�

�

�

����	#	�+�

����	#	�+�����������	�������#	����	����9#����!�:�

:�*
�
�����������

��� ���
���+
����<�
����A=�

)�����1
����������(�����
+

�����
���� ��
������
��!-�#!#�&���
� ������
���*
�
���
��
���
��
�����
�


���
��
� �
��
� �� ��
���� ������ �
�1
����� �
� 
 ���+

�
� �
� �
�����
�� �������
����
�� ���
�
 �+

���

���������������������
��
���*���-�--� 
�� ����+

��������3�
����
� �
�
� ���
���+���
�����
���

 �����!�

�

'�����	���	��	�
�������	������	
����
�������	�	��	�	��	#	�
��	�9#������:�

2���
���>� ��
����!--�!�������
����
��
���
��������������+
���
��
������
��
�
�
��
�����������
��
���

 
�
+

�
�
��
�
����
!��

�

����	#	�+�����������	�����	����	��	��9#������:�

)����� ���
�
�.�����������

����
���+
��
��<�
����A=��

2���
���� ��
���#�!"%#����
���
��
� 
���� ���#�!--"����
������*
�
� ����
��
��

�
��
�����

����

�������������������
��
���*���-�--��� ����������������
������

�-�-���� ���-�-����
����

��*
�
� ���
��$
� ���
������� 
���*
�������/
��
�
���������������1
����������(�����
+

!�

�

;��	�	��	�	
������9#����(�:�

2�� �
��� �
�� �
������ ���
�
++���� 
�� 3����
� 
�� �
� ���
� �1
���� �(�����
+

� �
�� ��� ����
�
�

�(
� 
������
��
���
��
�����(����

!�

�

"���	������	���

'��
��
��(
��
���� ��
���&�����
���
�
��
��
��
�
��������
����
�
������
��!������+

�
��������
�
��.�

4��
 ��! !)!��������������
�
�
������
�
!�

�

�

�

�



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

�

����
�

�

�

�

%����
��	��	��
��"�����-����
	���

�

����������������	�������#	����	����9#����!�:�

)�����������������
���*���-�--� 
�� ����
�����������

��� ���
���+
����>� �
������
� 
�
�
�
� ���

�!���!�-�����
!�7��������
��
�>�
�
�
���
�����
��*
����

�����
�$
���
*��
� ������ �����+

�
�<�
���

�A=�������������
��
�
��

− )��
�
 �+

�
�<�
���*A=E�

− 7������
����
����
�����
�<�
����A=E�

− 7����
���+

�
�
������
���<�
����A=E�

− ��
��+

�
�
���
�����
��� 
�����<�
����A=E�

− 0���
� ��� �����+

�
�������
�
��<�
����A=!�

�

$
���
*��
� ������ �����+

�
�<�
����A=�

)������
���*���-�--����<�
����A=� �����������������
��
�-�!%&�!�#"����
��
�D��
��
��
�
!�

�

)��
�
 �+

�
�<�
���*A=��7������
����
����
�����
�<�
����A=��7����
���+

�
�
������
���<�
����A=��

��
��+

�
�
���
�����
��� 
�����<�
����A=���0���
� ��� �����+

�
�������
�
��<�
����A=�

2�� �����+

�
� ���
���+
��
����
����
�����!#�"!�"�����
����
�
��
�D�����
�
��!�

%
�����

"!"�#!�%�

�&!�%-

#"�!�"&

"!#"�!�##

&!��&!���

�!&#�!%%�

9#�!-"#

��� )���&(3�����

$
���
*��
��
�����
��������


7������
����
��������
��
��
� ���

��

7������
����
��������
��
� ���
��
�����

��������
��


$
��
��

�
������
�
�����6��������

"����	�
�	���������������	��	�A#�����:A

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


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


$
���
*��
��M�7��



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

�

����
�

�

�

�

�	�
����������������	�����	����	��	��9#������:�

'������
����
����������������

����
���+
��
������ ���
�
�

��
�����������
�
� ������!%%#����
����

>��
��
��
�
����:
�
����
� �� 
�������
� <�
����A=�� �����
�
� ��� %#�����
���0�
�
��
� �� 0���
������


 ���+

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

:
�����
�
������*����������
������������
������
�
!�

�

�

5���	��	�����	����9#������:�

2���
���� ��
���&��!"#%����
���
�������
�D��������
���!�

�

	

%
�����

6,��� *�

9�-�!%�-

6&� )��*�(

9&��!"%�

9%!�"�!"��

9&�&!�&"

6&�!��*&

9#��!��#

6�� *&�  &

9�!%�#!%%#

6��&,&

9-!#�#

6!!�&*(��(�

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


#	��	���	$,��!�	���	������&����	����������$

�������������		
��
�	��


�������	��	����#	����	��	

3�������

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


��������������		��	�������		
��
�	��


#	��	���	$'���(��!�&����	��		�������$

#	��	���	$'���(���!����	��	��� ��	��!�����	��	"��� ����	���	(����$

#	��	���	$)������ �	�	*����� ��$

#	��	���	$%�� �����&����$

�������������	�	��������		
��
�	
�


#	��	���	$'���(���!����	��	��� ��	(����	��������$

#	��	���	$+��"�&����	��	(��!�	��	��������$

;	#	����	���	�������	��A#�����:A %
�����

'�������
������ 
�
�
�*�����
 &%�

'�������
����5**�
��+

�
 9�!��-

3����� 6 &!

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

A#�����:A

B�	�	������������������

����	����	

����	�������������������������

����	�����

��
�#����������

#��
���	���

/	�
�#�������

���#��
���	���
3�����

7
�
�
�
**�
��+

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

:��
� ��
�9�/
�K�������$��*
���5 +

�
�)+

�
 -%"!&-� 9&-%!�-� 9 9 9"&�!"��

)���
� �
� ���
 %� 9 9 9 %�

)���
�
���
 9 9�!��% 9 9 9�!��%

3����� � (�))� 6!��*(�* , !�(�&), 6*(� *� 6*�,�,,(

5���	��	�����	����9#������: %
�����

*�����-	��	"��� ����	$.���	�/$ ���&� !�

#	��	���	$0�!!�������	��	"��� ����	(����&�����	#	��!�	��	��� 1
�	�1
�	��� ����	�1�/	���	)�"���!����	���	2���� #��413
�

0���������	0�.��	$.���	�/$ � �& &

0�!�����	)�����������	���	2����	$.���	�/$ �""�

3������� 6)*��(& 



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

�

����
�

%
����������	�
�	#��9#���� �:�

2�� �
����  ��
� �� ���!�&-� ���
�� ��
���+
�� �(
� 
���� �
��
���
���� ����
����� ���
��
� 3����
�

 ���
��
��������
����
����
�����!�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�



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

�

��-�
�

�����	�������������	��+��	���#	�	����
�

�

�



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

�

����
�

�

U302829
Linea



 

FONDO PENSIONE FIDEURAM - FONDO PENSIONE APERTO 

Fondo Pensione Aperto a Contribuzione Definita 

Comparto Fideuram Garanzia 

attivato da Fideuram Vita S.p.A. 

Rendiconto per l�esercizio chiuso al 31 dicembre 2022 

Relazione della società di revisione indipendente  

ai sensi dell�art. 21 dello Schema di Regolamento  

di cui alla Deliberazione Covip 19 maggio 2021 

  



 

 

 

EY S.p.A. 
Sede Legale: Via Meravigli, 12 � 20123 Milano  
Sede Secondaria: Via Lombardia, 31 � 00187 Roma 
Capitale Sociale Euro 2.525.000,00 i.v. 
Iscritta alla S.O. del Registro delle Imprese presso la CCIAA di Milano Monza Brianza Lodi 
Codice fiscale e numero di iscrizione 00434000584 - numero R.E.A. di Milano 606158 - 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. 
Via Meravigli, 12 

20123 Milano 

 Tel: +39 02 722121 

Fax: +39 02 722122037 

ey.com 

 

Relazione della società di revisione indipendente ai sensi dell�art. 21 dello  

Schema di Regolamento di cui alla Deliberazione Covip 19 maggio 2021 

 
 
Al Consiglio di Amministrazione di 
Fideuram Vita S.p.A. 
 
 
Giudizio  

Abbiamo svolto la revisione contabile del rendiconto della fase di accumulo del Fondo Pensione Aperto 

a Contribuzione Definita FONDO PENSIONE FIDEURAM - FONDO PENSIONE APERTO, comparto 

Fideuram Garanzia (il Fondo) attivato da Fideuram Vita S.p.A., costituito dallo stato patrimoniale al 31 

dicembre 2022, dal conto economico per l�esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa. 

A nostro giudizio, il rendiconto della fase di accumulo del comparto (stato patrimoniale, conto 

economico e nota integrativa) fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della situazione 

patrimoniale e finanziaria del Fondo Pensione Aperto a Contribuzione Definita FONDO PENSIONE 

FIDEURAM - FONDO PENSIONE APERTO, comparto Fideuram Garanzia attivato da Fideuram Vita S.p.A. 

al 31 dicembre 2022 e della variazione dell�attivo netto destinato alle prestazioni per l�esercizio chiuso 

a tale data, in conformità ai provvedimenti emanati da Covip che ne disciplinano i criteri di redazione. 

 

Elementi alla base del giudizio 

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le 

nostre responsabilità ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilità 

della società di revisione per la revisione contabile del rendiconto della presente relazione. Siamo 

indipendenti rispetto al Fondo e a Fideuram Vita S.p.A. in conformità alle norme e ai principi in materia di 

etica e di indipendenza applicabili nell�ordinamento italiano alla revisione contabile del bilancio. Riteniamo 

di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio. 

 

Responsabilità degli amministratori e del collegio sindacale per il rendiconto 

Gli amministratori di Fideuram Vita S.p.A. sono responsabili per la redazione del rendiconto che 

fornisca una rappresentazione veritiera e corretta in conformità ai provvedimenti emanati da Covip che 

ne disciplinano i criteri di redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo 

interno dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione di un rendiconto che non contenga 

errori significativi dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali. 

Gli amministratori di Fideuram Vita S.p.A. sono responsabili per la valutazione della capacità del Fondo 

di continuare ad operare come un�entità in funzionamento e, nella redazione del rendiconto, per 

l�appropriatezza dell�utilizzo del presupposto della continuità aziendale, nonché per una adeguata 

informativa in materia. Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuità aziendale nella 

redazione del rendiconto a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione 

del Fondo o per l�interruzione dell�attività o non abbiano alternative realistiche a tale scelta. 

 



 

 

Il collegio sindacale di Fideuram Vita S.p.A. ha la responsabilità della vigilanza, nei termini previsti dalla 

legge, sul processo di predisposizione dell�informativa finanziaria del Fondo. 

 

Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del rendiconto  

I nostri obiettivi sono l�acquisizione di una ragionevole sicurezza che il rendiconto nel suo complesso 

non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e 

l�emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si 

intende un livello elevato di sicurezza che tuttavia non fornisce la garanzia che una revisione contabile 

svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre un errore 

significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da comportamenti o eventi non 

intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa ragionevolmente attendere che essi, 

singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le decisioni economiche degli utilizzatori 

prese sulla base del rendiconto. 

Nell�ambito della revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA 

Italia), abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale 

per tutta la durata della revisione contabile. Inoltre: 

· abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel rendiconto, dovuti a frodi o a 

comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in 

risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il 

nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi è più elevato 

rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti od eventi 

non intenzionali, poiché la frode può implicare l�esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni 

intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno; 

· abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione contabile 

allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze, e non per esprimere un 

giudizio sull�efficacia del controllo interno del Fondo e di Fideuram Vita S.p.A.; 

· abbiamo valutato l�appropriatezza dei criteri e delle modalità di valutazione adottati nonché la 

ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli amministratori e della relativa informativa; 

· siamo giunti ad una conclusione sull�appropriatezza dell�utilizzo da parte degli amministratori del 

presupposto della continuità aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, sull�eventuale 

esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possono far sorgere 

dubbi significativi sulla capacità del Fondo di continuare ad operare come un�entità in 

funzionamento. In presenza di un�incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare l�attenzione 

nella relazione di revisione sulla relativa informativa inclusa nel rendiconto ovvero, qualora tale 

informativa sia inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le 

nostre conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della presente 

relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono comportare che il Fondo cessi di 

operare come un�entità in funzionamento; 

· abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del rendiconto nel suo complesso, 

inclusa l�informativa, e se il rendiconto rappresenti le operazioni e gli eventi sottostanti in modo da 

fornire una corretta rappresentazione. 

  



Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance di Fideuram Vita S.p.A., identificati ad 

un livello appropriato come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica 

pianificate per la revisione contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze 

significative nel controllo interno identificate nel corso della revisione contabile. 

 

Milano, 21 febbraio 2023 

 

 

EY S.p.A. 

 

 

Mauro Agnolon 

(Revisore Legale) 

EY S.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.A.

Mauro Agnolon

((Revisore Legaleeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee)
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C o dice IS IN D escrizio ne  D ivisa 
 Quant ità / Valo re 

no minale  C o ntro valo re  
Quo ta % su 

att iv ità

US02079K3059 ALPHABET INC- CL A (GOOGL UW)  USD 41.312                                         3.417.361                                                                     3,39 

US0378331005 APPLE INC (AAPL UW)  USD 26.356                                       3.210.609                                                                     3,19 

US0231351067 AMAZON.COM INC (AMZN UW)  USD 34.402                                       2.709.327                                                                   2,69 

US4824801009 KLA CORP (KLAC UW)  USD 6.153                                           2.175.010                                                                      2,16 

FR0000121014 LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUI (MC FP) EUR 2.821                                           1.917.998                                                                      1,90 

US11135F1012 BROADCOM INC (AVGO UW)  USD 3.277                                          1.717.860                                                                      1,70 

IE00B4BNMY34 ACCENTURE PLC- CL A (ACN UN)  USD 6.510                                           1.628.660                                                                     1,62 

US0530151036 AUTOMATIC DATA PROCESSING (ADP UW) USD 6.858                                          1.535.817                                                                      1,52 

US3156161024 F5 INC (FFIV UW)  USD 11.171                                           1.503.047                                                                     1,49 

US4612021034 INTUIT INC (INTU UW)  USD 4.071                                           1.485.575                                                                     1,47 

US4370761029 HOME DEPOT INC (HD UN)  USD 4.614                                           1.366.377                                                                     1,36 

US5128071082 LAM RESEARCH CORP (LRCX UW)  USD 3.216                                           1.267.284                                                                     1,26 

US0382221051 APPLIED MATERIALS INC (AMAT UW)  USD 13.835                                        1.263.128                                                                      1,25 

US5184391044 ESTEE LAUDER COMPANIES- CL A (EL UN) USD 5.040                                          1.172.393                                                                       1,16 

GB00BVYVFW23 AUTO TRADER GROUP PLC (AUTO LN) GBP 197.127                                      1.145.961                                                                        1,14 

CA12532H1047 CGI INC (GIB/A CT)  CAD 13.976                                        1.129.598                                                                       1,12 

US00724F1012 ADOBE INC (ADBE UW)  USD 3.502                                          1.104.939                                                                       1,10 

US0311621009 AMGEN INC (AMGN UW)  USD 4.434                                          1.091.830                                                                      1,08 

NL0010273215 ASML HOLDING NV (ASML NA)  EUR 2.137                                           1.076.621                                                                      1,07 

US00287Y1091 ABBVIE INC (ABBV UN)  USD 7.028                                          1.064.874                                                                     1,06 

FR0014003TT8 DASSAULT SYSTEMES SE (DSY FP)  EUR 23.317                                        781.003                                                                        0,78 

US00971T1016 AKAMAI TECHNOLOGIES INC (AKAM UW) USD 9.220                                          728.714                                                                        0,72 

CH0030170408 GEBERIT AG- REG (GEBN SE)  CHF 1.634                                           722.664                                                                       0,72 

SE0007100581 ASSA ABLOY AB- B (ASSAB SS)  SEK 35.174                                        707.478                                                                       0,70 

US0079031078 ADVANCED MICRO DEVICES (AMD UW)  USD 10.742                                        652.315                                                                        0,65 

US5324571083 ELI LILLY & CO (LLY UN)  USD 1.842                                           631.799                                                                        0,63 

DK0060448595 COLOPLAST- B (COLOB DC)  DKK 5.451                                           595.201                                                                        0,59 

US22160K1051 COSTCO WHOLESALE CORP (COST UW) USD 1.389                                           594.486                                                                       0,59 

ES0148396007 INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL (ITX SQ)  EUR 22.848                                       567.773                                                                       0,56 

DE0005552004 DEUTSCHE POST AG- REG (DPW GY)  EUR 15.930                                        560.417                                                                        0,56 

FR0000120321 L'OREAL (OR FP)  EUR 1.672                                           557.779                                                                       0,55 

FR0000121485 KERING (KER FP)  EUR 1.145                                            544.448                                                                       0,54 

US5500211090 LULULEMON ATHLETICA INC (LULU UW) USD 1.721                                            516.945                                                                         0,51 

FI0009013403 KONE OYJ- B (KNEBV FH)  EUR 10.148                                         490.148                                                                        0,49 

US00846U1016 AGILENT TECHNOLOGIES INC (A UN)  USD 3.471                                           487.001                                                                        0,48 

JP3122400009 ADVANTEST CORP (6857 JT)  JPY 8.000                                          482.298                                                                       0,48 

GB00B19NLV48 EXPERIAN PLC (EXPN LN)  GBP 14.951                                         474.188                                                                        0,47 

GB00BGLP8L22 IMI PLC (IMI LN)  GBP 32.153                                        466.926                                                                       0,46 

DK0060227585 CHR HANSEN HOLDING A/S (CHR DC)  DKK 5.936                                          398.873                                                                       0,40 

GB0000536739 ASHTEAD GROUP PLC (AHT LN)  GBP 7.107                                           378.215                                                                        0,38 

US46120E6023 INTUITIVE SURGICAL INC (ISRG UW)  USD 1.469                                           365.460                                                                       0,36 

US38141G1040 GOLDMAN SACHS GROUP INC (GS UN) USD 1.029                                           331.275                                                                        0,33 

GB0002374006 DIAGEO PLC (DGE LN)  GBP 7.496                                          308.484                                                                        0,31 

US09857L1089 BOOKING HOLDINGS INC (BKNG UW)  USD 153                                               289.085                                                                       0,29 

GB0005576813 HOWDEN JOINERY GROUP PLC (HWDN LN) GBP 44.481                                        281.652                                                                        0,28 

US0162551016 ALIGN TECHNOLOGY INC (ALGN UW)  USD 1.361                                            269.112                                                                         0,27 

US0090661010 AIRBNB INC- CLASS A (ABNB UW)  USD 2.675                                          214.431                                                                          0,21 

US0404131064 ARISTA NETWORKS INC (ANET UN)  USD 1.601                                            182.150                                                                          0,18 

US28176E1082 EDWARDS LIFESCIENCES CORP (EW UN) USD 2.482                                          173.619                                                                          0,17 

US29786A1060 ETSY INC (ETSY UW)  USD 1.154                                            129.595                                                                         0,13 

Altri titoli di capitale in euro 2.096.950                                                                   2,08 

Altri titoli di capitale in altre divise 34.789.247                                                             34,53 

                      83 .75 3 .9 98                83 ,12  

                     10 0 .76 0 .8 52  

TOTALE P ORTAFOGLIO TITOLI

TOTALE ATTIV ITA' DELLA LINEA D'INVESTIMENTO
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Euro  (compreso liquidità) 3.893.982 4,44% 8.593.137 9,80% 14,24%

Dollaro USA -                                        -           61.141.563 69,76% 69,76%

Yen Giapponese -                                        -           1.239.871 1,41% 1,41%

Sterlina Gran Bretagna -                                        -           4.574.957 5,22% 5,22%

Franco Svizzero -                                        -           2.836.150 3,24% 3,24%

Dollaro Canadese -                                        -           1.129.598 1,29% 1,29%

Corona Svedese -                                        -           707.478 0,81% 0,81%

Corona Norvegese -                                        -           -                              -           -                 

Corona Danese -                                        -           3.531.246 4,03% 4,03%

Dollaro Singapore -                                        -           -                              -           -                 

Dollaro Australiano -                                        -           -                              -           -                 

Dollaro Hong Kong -                                        -           -                              -           -                 

3����� ��*,��,*������������������������������ (4((2 *��) ��,,*����������������� , 4 &2 !��4��2
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Relazione della società di revisione indipendente ai sensi dell�art. 21 dello  

Schema di Regolamento di cui alla Deliberazione Covip 19 maggio 2021 

 

 

Al Consiglio di Amministrazione di 

Fideuram Vita S.p.A. 

 

 

Giudizio  

Abbiamo svolto la revisione contabile del rendiconto della fase di accumulo del Fondo Pensione Aperto 

a Contribuzione Definita FONDO PENSIONE FIDEURAM - FONDO PENSIONE APERTO, comparto 

Fideuram Millennials (il Fondo), attivato da Fideuram Vita S.p.A., costituito dallo stato patrimoniale al 

31 dicembre 2022, dal conto economico per l�esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa. 

A nostro giudizio, il rendiconto della fase di accumulo del comparto (stato patrimoniale, conto 

economico e nota integrativa) fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della situazione 

patrimoniale e finanziaria del Fondo Pensione Aperto a Contribuzione Definita FONDO PENSIONE 

FIDEURAM - FONDO PENSIONE APERTO, comparto Fideuram Millennials, attivato da Fideuram Vita 

S.p.A. al 31 dicembre 2022 e della variazione dell�attivo netto destinato alle prestazioni per l�esercizio 

chiuso a tale data, in conformità ai provvedimenti emanati da Covip che ne disciplinano i criteri di 

redazione. 

 

Elementi alla base del giudizio 

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le 

nostre responsabilità ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilità 

della società di revisione per la revisione contabile del rendiconto della presente relazione. Siamo 

indipendenti rispetto al Fondo e a Fideuram Vita S.p.A. in conformità alle norme e ai principi in materia di 

etica e di indipendenza applicabili nell�ordinamento italiano alla revisione contabile del bilancio. Riteniamo 

di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio. 

 

Responsabilità degli amministratori e del collegio sindacale per il rendiconto 

Gli amministratori di Fideuram Vita S.p.A. sono responsabili per la redazione del rendiconto che 

fornisca una rappresentazione veritiera e corretta in conformità ai provvedimenti emanati da Covip che 

ne disciplinano i criteri di redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo 

interno dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione di un rendiconto che non contenga 

errori significativi dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali. 

Gli amministratori di Fideuram Vita S.p.A. sono responsabili per la valutazione della capacità del Fondo 

di continuare ad operare come un�entità in funzionamento e, nella redazione del rendiconto, per 

l�appropriatezza dell�utilizzo del presupposto della continuità aziendale, nonché per una adeguata 

informativa in materia. Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuità aziendale nella 

redazione del rendiconto a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione 

del Fondo o per l�interruzione dell�attività o non abbiano alternative realistiche a tale scelta. 

 



 

 

Il collegio sindacale di Fideuram Vita S.p.A. ha la responsabilità della vigilanza, nei termini previsti dalla 

legge, sul processo di predisposizione dell�informativa finanziaria del Fondo. 

 

Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del rendiconto  

I nostri obiettivi sono l�acquisizione di una ragionevole sicurezza che il rendiconto nel suo complesso 

non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e 

l�emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si 

intende un livello elevato di sicurezza che tuttavia non fornisce la garanzia che una revisione contabile 

svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre un errore 

significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da comportamenti o eventi non 

intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa ragionevolmente attendere che essi, 

singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le decisioni economiche degli utilizzatori 

prese sulla base del rendiconto. 

Nell�ambito della revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA 

Italia), abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale 

per tutta la durata della revisione contabile. Inoltre: 

· abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel rendiconto, dovuti a frodi o a 

comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in 

risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il 

nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi è più elevato 

rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti od eventi 

non intenzionali, poiché la frode può implicare l�esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni 

intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno; 

· abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione contabile 

allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze, e non per esprimere un 

giudizio sull�efficacia del controllo interno del Fondo e di Fideuram Vita S.p.A.; 

· abbiamo valutato l�appropriatezza dei criteri e delle modalità di valutazione adottati nonché la 

ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli amministratori e della relativa informativa; 

· siamo giunti ad una conclusione sull�appropriatezza dell�utilizzo da parte degli amministratori del 

presupposto della continuità aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, sull�eventuale 

esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possono far sorgere 

dubbi significativi sulla capacità del Fondo di continuare ad operare come un�entità in 

funzionamento. In presenza di un�incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare l�attenzione 

nella relazione di revisione sulla relativa informativa inclusa nel rendiconto ovvero, qualora tale 

informativa sia inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le 

nostre conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della presente 

relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono comportare che il Fondo cessi di 

operare come un�entità in funzionamento; 

· abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del rendiconto nel suo complesso, 

inclusa l�informativa, e se il rendiconto rappresenti le operazioni e gli eventi sottostanti in modo da 

fornire una corretta rappresentazione. 

  



Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance di Fideuram Vita S.p.A., identificati ad 

un livello appropriato come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica 

pianificate per la revisione contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze 

significative nel controllo interno identificate nel corso della revisione contabile. 

 

Milano, 21 febbraio 2023 

 

 

EY S.p.A. 

 

 

Mauro Agnolon 

(Revisore Legale) 

EY S.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.p.A.

MaMaMaMaMaMaMaMaMaMaMaMaMaMaMaMaMaMaMaMaMaMaMaMaMaMaMaMaMaMaMauro Agnolon

(Revisore Legaleeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))
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Gruppo Intesa Sanpaolo

Via E.Q. Visconti, 80 � 00193 Roma 

+39 06.3571.1 - 800.537.537

servizioclienti@fideuramvita.it
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FONDO PENSIONE APERTO 
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Via E.Q. Visconti, 80 � 00193 Roma 

+39 06.3571.1 - 800.537.537

servizioclienti@fideuramvita.it
fideuramvita@pec.fideuramvita.it  

www.fideuramvita.it  
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