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

��������
����	�
���

�

��

�

��

�
�

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


�!��

�����������
�	���
����#����$���%�

������������
���
��
��
���������� �

�
��
����
��������	�������

&'(�)�*+,�* ),�

!������-�����./!����-����

� �

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

• ������#� 	����
��� ����
��� �����
�� ���� ��
�������	� #�
�� �� ����� �$� �����
��� ������
���
���%� ��	�
���������
��%��������������	��������&�� �������������������'���'�
��'���������
�
��
����������&���

•  ���������
�������$��()*�%�#��������
����
�����������
�����
����
%���	�����������
������	�
��������
�
������������
+���������������&�� ����������	���
�����$��������
�������
�����
���
�����	������%�#�����
����'���������$+�����
��
���&�

• !�$
������%�#��'�������
���	����
�������
�������
�����������
��	�������
��
�������
�#������
����������
���
���������������
���	��������	&����
��
��
%�
�����
��
���������
���	����
�������
�������
�������������
����������
��������
����	�$��#��$������������
���,�#�-�����	���������#���������'��	�������������	&�

�

(������.�������	�
�������������	���������#�������������������	�#����
�������

• ������������	���'���������$�����'�����������
��'�
����������
��������
���$���������'�����������	�
��
����
���	����
�������
�������
�
�������$+���
�������	���������
���
�&���

�
�

/&�������
�
���0������
���
�	�"�+�����
��1&��.����������,-�����������
����2��	�"��
��'�
�����

• 0���$�	��������
�����������������������!�����
�����������
�%������������1���2��	��������������������������
�������
����-�

• 0���$�	���������������
������
������
34�
���
������#��������!�����
�����������
�%������-��0��
�5��%�����
�������6�����
�������������!�������%��������7��	�������������	��
�����������������8����9
���	�
������%��������-�

• 0������
�%������������1���9
���������
�����������������������������������������
�����:;�"<=�
��#�
����

�������������
�����

��
�:���%���
2�!��#
2�%���
=-���

�
�

3&��
����
����	�,�
��������
����
�������������

• ����������������
�������%���
�%�����������������������������������������������������	��
��
���	�
������
���������-��>�
����������	��������������
�!���	���������	������
���?������
�����������������������
����
�����
��%����
����������

��
-�

• 3�3��%%�������������
����
%������������������������%������������������9
���%��������#��
-��1����@��%��2��@����
���������	������3�3��%%��������
������
%���������������������%������%�����������������
������%��������#��-�

�
�

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

• $�	�����������������������������	����%�������
����������
�������������
����
��������
������������	���-��0�����
�����
������������������������������/������#
2������@��%���������!�������2����%��@�����
������������������!�������
���������%�
���	����	��	���������$�	�������-���

�
�

5&�(��
��������+	�#���$��
�
��)#��	�
�
���������

• 0���$�	������������
����
��#�%���������
����
�������?�����
�����3�����4����%��
�
�:���������2�
�����4�����=-���

• 0���$�	��������
��������	�
��������������
�
������@���
������
������	�
����%������%���������
34������
-��
>����	��������
��%���%
�����!���
��������
������������������������-�

�
�

6&�7��������
��$��������������
��	���	���
��8�#�������

• A���
�	�������
�����������������%��
���2������
��������
�����9
������������

��
�
��������	�����
���	���%�����
%��
�-�

• 8��%��
�����������	������
����%������%���
������������A���
�	�����������������������#��������������	�
���������
����
�����-������
���
����������������������!��
����������������������������

���!�����%�%��������!�
�-�



��	�
������
��������

�

  ���	��!��� "�"�

�

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

��������
����	�
���

�

 �

�

�

/&9�7��:���
�	�;���������� ���"���
��������
���	�������������������

� ��������	
���

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

���

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

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

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

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

�������	
��
�
���
��
�
�	���	���	������� ���	����
!"#�
�
�
/&/�;����'�������#���������#�������
����

• B����!��
��
�����������
��!��
����%�����������������	�����
������	�
���������������
����
���#��-���

• ��������������2��7����������!��
�
����������
��!��#����������������)C,�
�������#���
���
�-��0��
����#�����
%��%�����������������������	�
���
2�������"�����
������������%�����
����	���-�

• 8��
�7������������������������������������
���	������������7�����
��
��@��

�	����
��
#�-����
#����%�����
�!
�7����������������������������������%����
����D����������
%��%����-�

• �������������
2������!��
������
�����%����������������������-��������������
��%�����
����������
#
�����������������%��������������
���������������-�

�
�
/&3������
���
���
����������������
����������������������������'���������

• ����
�����7�����
�%���������%�������������
���	��!������������	������5�����
#6�
��	�
��������%����-��

• 3�����
������
���
����������	�
���������
��%�����������������������#�����
��������
�
���2���
����������,<���� *<������������7��������#���������)),���� "�"-�

�
)#���������
���
�����$�,-�<�(�������!��
�	��
�����������/==>

���+=> ���+=? ���+== ���+99 ���+9/ ���+94 ���+95 ���+96 ���+9@ ���+9> ���+9= ���+/9

���>�������1���
 �(-"< �+- < �(-'< �'-�< �+-�< �(- < �'-�< �+-'< �'-,< �+-C< �)-�< �)-C<

���
���������
��#�
 )-)< )-C< �"-"< �*-*< �'-'< �C-�< �+-�< �,-�< �'-"< �'-'<  �-�<  "-,<

3��
�����
���������
��#�
  )-(<  ,-"<  *- <  �-C<  (-)< �C-)< �'-+< �+-)< � -"< �*- < �+- < �*-�<

3�����3��
�����3����
 *"-)<  C-�< *�-*<  +-(<   -�<  '-+<  )-+<  C-(<  )-(<  +-)<   -)<  *-�<

������������	�
���
 �+-C< �)-)<  �-"<  *-+<  �-*<   -*<   -,<  *-"<  '-"<  C-(<  �-,<  *-*<

 �
���2�������)#������� @9&4A 66&/A 65&6A 5>&3A 5>&/A 56&5A 5@&9A 55&4A 5/&5A 4=&/A 4?&/A 4@&3A

$����	%�&$'()*�+	
	�����	

���
	
��+,)* �
�

�
• ������������������������
�����������%���������������7��������#��
��
���������	����


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

• ����������������������0���
���������
�����������
������%��������#��
�������������#���
��������#������	�
����
�%��
��������-��0��
��
������7��������!���!����!	���
���
���������
�������-�

• �������!�
���

2�%������%���������������!��������7��������#��
��
���������
��%%����
�����
���������������@2����!�����	��
��������	�
������%��������-�

• ����
����#��	�%������B������������
��
�����������
�����������������
��
���������
��
��$����������
���*������'���%�'�
��������������
������
��'������	������
���&�

• �����������
������
������
�8�%�����>��#��
���	���%�����0�
#�����E�5������
����
����
������%��������#�����	���%�����:�
=�������������%���������������������������

�������6- �

�
�
/&4������
���
���
����������������
������������������������
���������
����

• 0����������������������9
��7��������#��������������������
����������
���������	�������
%�
���+�����
-��

• 0�������
��������%����������
��������������������
��
�������	�������-�����!����	������
����������������
����
��
�!������
��%�������������
������������������������������7�����
���#��-���

�������������������������������������������
��FA�8��%��������8����

���2�5����%�����������%��%�
�����7��
���������G������
���#�4@�������%���!������
�������
���$����4�����@��

�H62���	��!��� ""+2�%*"�
 �58�%�����>��#��
�>�����62���%�����������8�%�����>��#��
���	���%�����0�
#�����2������!��� "")2�%)�



��	�
������
��������

�

  ���	��!��� "�"�

�

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

��������
����	�
���

�

*�

�

,�#�-�����	C�������
�"���
����(

�"<

�+<

 "<

 +<

*"<

*+<

("<

(+<

+"<

++<

'"<



�
%
?)
,



�
%
?)
C



�
%
?)
)



�
%
?"
"



�
%
?"
�



�
%
?"
 



�
%
?"
*



�
%
?"
(



�
%
?"
+



�
%
?"
'



�
%
?"
,



�
%
?"
C



�
%
?"
)

A
��
$�
�
�
(

$����	%�-�
�

�	��

�

• 3�������������
9������!��
�:FA���	�
���
�%�����������	�
���������FA2���
�������
����
��
�����������
����=2���#�
����������@%��
�	���������������%����
��������

���%�����
���
������������������#��-����������������
�����7��������#�����������
����
���
�-�

• ������������������������������������������
�������#�����
���7��������!���������	��

%����	��
-��B���	������!����	��������%�����
�����������!�������������9
�������������

���������>������4����%��
�
�:
>4
=-���

• 0������������@���%���������������
�I��������%��
�
��
�	���������
���2��
���������
����������������	�
���
-��3���J��	�����������!�
���

��
������������������������
����
��	�
���
�������	���@�����!�
���

�
��������K�"?K+"���7�����	����������-���

• >����������
������
�������#����������
���������������
2���������
����������������
��������������������!����
-�

• �������	���2��������#������	�!���������
�����7��������#�������
�������������	��
��	���%�����%�����
�%��������2����
�����

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

• ����
���
����#��������������#����������
������%��������#�����	���%�����%��������
�%����
%����������
�����
��%%��������������
�������������%����
-��

• �������������
�7��������������#�����
������%��������#����
������%���������������
��%�
��������������������������%��
�L�����������

������%������������%�������������
?
0�
����%��
�����:8�	������8��%��
2�B�����
�����$��

��2�J��%#���J����2���������=-�

• 0������!���������������������%�����������������
2�
����������������2�������%�����
���#����@%����
��:�����
�
2�������
2�������������
=�����������
��%���
��������
���#�������������������7��������#�����������������-���

• 0��������������������������%��������#���
#���?
����������!����%�
���	��������������%�����
���������������
�	���
�!���	����-�

• 0���FA�8��%��������8����

�������	�

����������
��
�FA����%����
�
��������
����2�
����������������/������:M,"<=��������������
�����
	�����
�
�����
���	���������
�	�
��
��	

"���>����	�������8����

�����������������������
���������
�!
������!������
!���������
�����7�������%�������������������
������%����E�

5.	����
��	�	����	
�	��������
	
���	�	����
��������
���
�
�	��������������
	������
��

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

�
�
���	��.	��������	��
���	�	���
��
�
��
��
������	���
���	�
�	���
	%�
�	�	���	�����

�
��
�	�
��

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

����

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

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

���������	
��
�������

�	�����
�
���������
�����

����

�������	

��	
�
��
���������
��	
��
����������(/�"�
0�������123�

• ����������%�
���	���������������$�,-�����
�������
�������������
��������$���
��
��	���$����������������'��������&���
��������$���
����	���$��������
���
�����
�����$�'�������������
��������
��	�����������������#
����	�$�
����
#���
��������
���&�

�



��	�
������
��������

�

  ���	��!��� "�"�

�

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

��������
����	�
���

�

(�

�

�

3&9� ���"�����
��
�
���$�,�#�-�����	*��
���
�������
�

� 3&/�� ���,�#�-�����	�
���
�������
����!������"��
����������

N� 0����������������7��������#����
����
�������
�������������������

���7������������������
�
���
�����������������-���

• �+�����
�������������7��������#��9
�
��������$�J���
�����������������������	������
��������%���
2��������
�������
�������:+'<�	��
�
�'C<=-�

,-�����������
��.�������
���
������

D/==>E

+'<

'C<
,*<

),<

�*)<

"<

 "<

("<

'"<

C"<

�""<

� "<

�("<

�'"<

����������� ��
������ 8����� F������
����
 F������A������

>
�
�#
�
��
8
�
%
��
�
��


�
��
�
�
�E
�$
�
J


�����E�����
�����2�$
OJ�����
�������
������

�

• ��9
�
�������
����%%������ )<2�������������	��������������%��������%���
������-��
0��
�
��%
����%��!�!����������
����%�
������������
�
2�����������#����������	������
��������
���
������
������������
�����-�

,-�����������
��.�������
���
������

D399=F/9E

 )<

C"<

)(<

��(<

�()<

"<

 "<

("<

'"<

C"<

�""<

� "<

�("<

�'"<

����������� F������
����
 8����� ��
������ F�����

A������

>
�
�#
�
��
8
�
%
��
�
��


�
��
�
�
�E
�$
�
J


�����E�����
�����2�$
OJ�����
�������
������


�

• 0�����%�
������������
�����������	������7�����
��������$�J��������������� +<?+"<�
��	��E������������������
�:���8����!��2�0��#��=L������	��������������
������
���������
%�����:����������2�$�����=-�



��	�
������
��������

�

  ���	��!��� "�"�

�

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

��������
����	�
���

�

+�

�

,-�����������
��.�������
���
������

D399=F/9E

 C<  )< *"<

(*<

+"<

"<

�"<

 "<

*"<

("<

+"<

'"<

������� ����������� $����� 0��#�� 8����!��

>
�
�#
�
��
8
�
%
��
�
��


�
��
�
�
�E
�$
�
J


�����E�����
�����2�$
OJ�����
�������
������


�

• �������������
2�*"<��
�����#�������!������7����!�������	���������#���%������%���������
�����������-��0��
��
����5�%�������6�%�
�����-�

�
�
3&/�7�����������
���"����������
�����������
��
�����'���������
����
$�������������

• 3��
����������
��%���
�!�������
������������������������������������#��-��0���
���#�
��
�!������#����%�!��������
��������
��%����������
����������������
������������
��	�
���
-�

����	� ���	�����,-�
���
��)#�������

"<

�"<

 "<

*"<

("<

+"<

'"<

,"<



�
%
?)
'



�
%
?)
,



�
%
?)
C



�
%
?)
)



�
%
?"
"



�
%
?"
�



�
%
?"
 



�
%
?"
*



�
%
?"
(



�
%
?"
+



�
%
?"
'



�
%
?"
,



�
%
?"
C



�
%
?"
)

G�����3����
2��@�1����>������


����
����1����>������


3��
�����3����



�����E�$
OJ�����
�������
������


�

• B���	������
�����������
����!��
����������������@����������7��������#��9
�
����#����
�������������������-����������������������������������
������������
����
�
����#����
%���-��0�������������������
�����
�������������
��%������������
����
�������������
����
����
�����-�

• 
����������
������@�2����
�������	�
������������?!��#��

��
���
����������
�������
���
%��%����������$�J-��B���	����������������������
��%��
�����%���������	�����������
����

�����-���



��	�
������
��������

�

  ���	��!��� "�"�

�

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

��������
����	�
���

�

'�

�

)$$������"������)��,��+�����,-�7���
�

"<

�"<

 "<

*"<

("<

+"<

'"<

,"<

C"<

)"<

�""<

�))' �)), �))C �)))  """  ""�  ""  ""*  ""(  ""+  ""'  "",  ""C  "")  "�"

�
�
�
�
�
��
$�
�
�
(

B����	���G�
����������������47�����
 B����	���F���
����4������



�����E�
����
���
���2�$
OJ�����
�������
������


�

• ���
������
���������	���������
������-���������������#��
�����!
��	�����
������������
�@%�����
������������������
E�

�- ����
���������	����
�������������������!����
�:���������������
�������@�
�����
����
������	��	�����2�����@��%���!�����B�����9
������
��%����>��!����������=-�

 - A���������
��
���������%���2����%���2�����������%�������#���
���������������
�
%��	��������������������-��>����	������
�����%����
�����!����
�I����

��
�:���

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

*- G��#���������#���
��������2������
�	��
�����
���������!���	��?��%��
������!������

��
����
������:+�<�����������#��2�!����=-��0��
���

��
������������������2������
�������������:
#��8���2�0������2����#��������%���2�H�����=-�

"<

�"<

 "<

*"<

("<

+"<

'"<

,"<

C"<

)"<

�""<

�� �F FA F


J
�
��
�
�
��
�
�
��
��
B
�
�
�
��
�
�
��
�
�
�
@

F�������
 0�����������������
��	���
 J��%����
B������8��� ������������0����������O�>���� 1��������

4������O���
�����
 8��
���� J������
����
�����


$����	%�&$'()*�+	
	�����	

���
	
��,�����	��

+�<

�,<  �<   <

�

(- �����
������2����������
��������!�������������������������������������
��������
%��	������������	��������%����
��������������������	�
���
-��0��� """?"��%��������
�
����
�����%�
�����������������������������!�����������	�������#��	�������	���-�



��	�
������
��������

�

  ���	��!��� "�"�

�

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

��������
����	�
���

�

,�

�

�G7�7�
���
��7����	������H����

?*+<

?*"<

? +<

? "<

?�+<

?�"<

?+<

"<

+<

�"<

3
�
�?
)
'

�
%
�?
)
,

3
�
�?
)
,

�
%
�?
)
C

3
�
�?
)
C

�
%
�?
)
)

3
�
�?
)
)

�
%
�?
"
"

3
�
�?
"
"

�
%
�?
"
�

3
�
�?
"
�

>
�
�#
�
��
�
�
�
��
�
�
��
��
�

�
�
�
�
��
��
�H
�
��
�
��
�
�
�-

$����	%�&$'()*�+	
	�����	

���
	


G��E�A�����

J������

>��E�

B������

������
�
�

����""<

>JGE������


����1����

1GJE����������
��E�

>���������

��

J�������E�

F�������%E�

>���������

��

0���
����E�

F�������%E�

>���������

��

0J�E��$GE�

J�������

G��E8BG

�1����

���E��
���J�������

��������
E�J������

1GJE�

���
#�E�

1���

>3�E�G���

J������

��GE�8����
�E�

J������

1G4E�
����E�

1���

���E�4�������

8�%����E�

J������

>3�E�G���

J������

11
E�8
1�E�

J������

>3�E��������

�����7E�1���

J�$E�G�����

8��%E�1���

1�FE�������

1���

J�3E�

1�������E�

J������

84�E�4��
���

�������������E�

1���2�F�
����

����

84�E�4��
���

�������������E�

J�������

�

+- ��9
���
�����������#�
�	���
�����
���
�����������?
���	�������
������
��������
�
��	��!����%������%�
�������������	��������������������I��������
���������!����
-��
�������������
�������	��%�����������
��#����%���������
�����
���	�������������������
�������������!���������	�
������������
���-�

• ���
����2���9
����#���
��������2�
�I�2����#�����
��������������
������������%����������
��
����!���������������������������������������
����
�������������������
����
�����2�
�
������	��������������������������!����-���

• 3����!
��	�������
���������������������#�����J39
2������������������������	�
����
������
�2�����%������7���������������
��%�����%�
�?����

����%��
�-��0����������������	��
�������7��������#������
�����������������2���������
�!������
���?%��%��������-�

• 0��
��
�
��������������	�����
��������������������!������8�%�����>��#��
���	���%�����
0�
#�����-�*�

• )�����	��
����B���������������
��
�������������������	�����	�
���������
��
��	���'����������������&�� ���
�����
����$�������#��
��	��	�������
����
����	%����������'���#��	+������������������������������	&�

�

Loss of 
market 

diversity

Loss of 
investor 
interest

Poor 
Liquidity

Fewer IPOs

Weak 
inflows

Source: JBWere

An Equity Market Losing Critical Mass

Loss of 
market 

diversity

Loss of 
investor 
interest

Poor 
Liquidity

Fewer IPOs

Weak 
inflows

Loss of 
market 

diversity

Loss of 
investor 
interest

Poor 
Liquidity

Fewer IPOs

Weak 
inflows

Source: JBWere

An Equity Market Losing Critical Mass

�

�

�������������������������������������������
*�58�%�����>��#��
�>�����62���%�����������8�%�����>��#��
���	���%�����0�
#�����2������!��� "")2�%+)�



��	�
������
��������

�

  ���	��!��� "�"�

�

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

��������
����	�
���

�

C�

�

�

4&9��������	����
�������
��������
����(�'����(������������
��

� 4&/��,�#�-�����	����	��
��	���	��#��
�����
�#��
����	����
�������
��������
�

• G���������2����!����	����������
�����7��������#����
���#����������������������%�����
��������
����������������������
���������������
���-���

• �����
������2���������
����!�������#���
���
�������	�����
����2�����������	�����#��2�
����%��	������%�������������%�����	��%���������������%������
�����-���

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

�!���!����������������7�����
���#��9
�
��	�	��-��0������
�������
����������
���������2�
����2��������	���7��������#���
������������������������2������

�
��������	���%�������2������������������������-�

• J��������#��
������������������������������
�����7��������#����
���%������%�������-��
���
�������
����������%��!�!�������������7��������#�����������	��������������

�
��������%�!����%������
�%%���-�

• ������������@���������
�	���
����#����$���%2�����7��
�����!�����
�����������
����
�����7��������#�������%����������������%��	��������7�������������������
�	���
����
�����������������������-�

�
�
4&3��������
���
�
�������%�,�#�-�����	*��(�'����(�������
������������
���������'����
��������
�����$�	����
�������
����

• B�
���������2�%�!����%��������
�������!�����������������������������������7��������#������
�����������2�	��E��

�- ����������	��������������������
���
����������7�������	�
�����2�%������������	���
������������
-��8��	��
����%��%�������	�
��������
���%������������������-�

 - 
��
�����������������

��
�����������������������
���2�������
��%��������2��������
%�������
�����-�

*- ��������	����%�

�	���%%�������������������
���2����������
�������������	������
��������
-�

• ��
�������%��	���
���������
�����%����������������������%�!����%���������
�%%�����������
�������������7��������#�����������������E�

�- 0���51����J�����
6�!��#�������������������	����:�))"?�)),=����%�

�	����:�)),?
%��
���=���������
�������%��
%����������
�������#��	��-(�

 - ��� ""������B������$�	����������/��������K�"!��
�������#��	����������
����
%��������2�����	���������
�%������!�����!����������������#��
-�������������������
��
�KF CD!!�-���������
����������%���������
��������%��������7��
���������
1��������8���������4�����-�

• 0�����7��
���������1��������4���������������
�����������
�����!���	�����!���������9
�
����������������
����������

��
�������������	��������������
-���
�����������
������2�
��� ""+���KF
�,!��8�338�!�������F�������������%����������������������!���������
�

������5���������
�������6-��>������������2���� "�"�����8��������$�	����������/������
�BJ9
�!�������J���
��8��%2�����������������������
�-�

• ��
����������%���������������������%����
�
����� ""�2����1��������4�����������
�����
��
�������������!����������������������
�I�����������@��!����
�����%���������������
��������
���#�4@�������:1����������������=-�

�
�
4&4����
�����
��������
���
����$���(�'����(������
����$��������������������������	�


���
��	����	I�

• F���#���7�����
�����2����!����	�������7������	�������	�����������
���������!��������
��%��	�E�

�- 0�����@���������
�����������
#����������
���7�������	�
�����-�����%��������������
���������������	�
������	���������������
��
���������������������������
�������-�

 - A���
�	�����
���%��	�������
����������������������
-��>����	���������!�����
�
��
������!���
�������������������	�
�����-�������������2�������������
�����
������
�������������������A���
�	����
��������������
���������������
-�

�������������������������������������������
(
���%EDD���-�!
-���D����@-���P�!/�����Q4,"'C���?�'"4?8���?C�C ,+(�(�18�4"C�



��	�
������
��������

�

  ���	��!��� "�"�

�

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

��������
����	�
���

�

)�

�

*- 0���������������
�%���1������
�������%�
���	����%��������7�����������-�����
%������������������9
��%%����������
����������������
�������������������

��
�
:���#��������%���2������H������������������%�����
������
������

��
=���
������������
�����������
�����������
�����������������#����������������7�����
-�

• F�����������������%�����
�
�������������������7��������#�����
�
������%��	�����7�����
����������#������������
�����������#��������������������-�

• G�����������������
���������������	�����@�!������������������������
?0�
�����������
�
�����	�
����%����������������������������������
���������7�����
-��0��
��
���������	����
��������	�������2������
���������	�������������7��������#��9
����!���������
��	������
���������������%���-�

• 
��������2�����J��	�����������!�
���

���
�
�����������������������������������
��	�
�������������
���������7�����
���������@%��
������������������������#��2������
�	���������	����
�������	�
���
����%���������!�������#������	��
����������7������-���

�
�
4&5����
�����
��������
���
����$���(�'����(������
����$��������������������������	�


���
��������I�

• ��%��	�������
�����7�����
�%%����
����������������������
�������#�����������������
!������
���?
�
�������-�

• >����	�����%��	����������7�����
�%%����������
��!����
��������������-��������	�
����
��%��	���
�	���
�!���	�����:
���
���������������!��
=L����� -���%�����������%�
���	��
�@����������
������������������%��	����
�	���
�!���	����2�
�����
���%����������������
�����������
-�

• ���
�������������
�
�����
��������
�����7�����
�%%��2��������������%�!����%��������
�
�����!���������������������������E�

�- ��������J�!����3�������
2��
���������!�
���

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

 - 
34������
-��0���$�	��������
��
����
�����������:MK +!�=�����7��������#���
�%%��-��
��%�������
���?��������
34
��
������%�������
��%�������������7��������#���
���������������������

-��>����	�������7�������������
���

��
����
���������������
�!/����	�������#����7�������
�	���
�	������
��	����!����������
������	�
���
-�

*- >����������������������
�������������
����
�����-�����
���
������������%%���������
�
���������2��������!�
���

�
�����������������������������
����
�����-��0��������!��#
�
�����!	���
����������
-��0�����������������������������
�
�����������?������

��
�
�������
��%��	����%����������%%���������
����������	�
���
�:�����@��%���H��������J���
�
�������%��

���������
����������
������	�
�����?������

��
=-���

• 0�����%�������
��������
�����
�����7�����
�%%���
���
���5
���?
�
�������6��7�����
���#��2�����������
�����������������������+"<����$�J2��
�����������������-�����

%���������2�����%���������������������
349
�%��
����������������������������
����!�
���

�
:��
�������
����������!��#=���������	�����������������������
��������:!����=-�


���
����������"��
������������
����.����

"

�"

 "

*"

("

+"

'"

,"

C"

)"

�""

8������ J�������
34
 ������
�������������� ������
���1��������


�����

+"<����$�J

K
�
�
��
��
��
�
�
��
�-


�����E�������

�



��	�
������
��������

�

  ���	��!��� "�"�

�

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

��������
����	�
���

�

�"�

�

�

5&9��(������)�
�������������	���������#�������������������	�#����
�������

�
• ���
������
�����!���
��%������%�!����%���������!������%��	������7����������
�	���
�

!���	������������������������
�����7��������#��������
���?
�
����������	���%�����
%���-�

• ���������
��������!������%���������%�������%����
2����
���������
��������2�����
����������������������
����%���2������������������%��	��������
�����7�����
�%%���:(-��
���(-(=-���

�
�
5&/�.����������,-�����������
����2��	�"��
��'�
�����

• 0���$�	��������
�����������������������!�����
�����������
�%������������1���2�
�	���������������������������������
����-�

• 0���$�	����������������
�����
������
34�
���
������#��������!�����
�����������

�%������-��0��
�5��%������������6�����
�������������!�������%��������7��	�����������
��	��
�����������������8����9
���	�
������%��������-�

• 0������
�%������������1���9
���������
�����������������������������������
������
�����:;�"<=�
��#�
2��
%�����������
�������������
�����

��
�:���%���
2�!��#
2�
%���
=-��0���1������	�
���������������
�������������������
�������	�
���������J3
-�

• �����������
����������������
�����!�������	��������������������������������
%��%�
�������������-��B���	��������������������%�
���	���@�����������������1�����
���
5
�%��
����������?��	�
���6���������
�����7�������	�
���
2����%�������������	���������
������
����������
�����������-�

�
�
5&3��
����
����	�,�
��������
����
������������

• ����������������
�������%���
�%����������������������������������������������������
�	��
��
���	�
���������������-��>�
����������	��������������
�!���	��������

�	������
���?������
�����������������������
���������
��%����
����������

��
-�

• 3�3��%%�������������
����
%������������������������%������������������9
���%�����
���#��
-���

• 4@�����������������!����	������3�3��%%��������
������
%���������������������%������%������
�����������
������%��������#���R������@��%���������������������%���������
����-�

�
�
5&4� ������������
������
���������������������
�����$����
�����
���������
�	�
���
���

• $�	�����������������������������	����%�������
������������
����
��������
���������
���	���-��0�����
�����������������������������������/������#
2������@��%���������!��
�����2����%��@�����
������������������!����������������%�
���	����	��	���������
$�	�������-���

�
�
5&5�(��
��������+	�#���$��
�
��)#��	�
�
���������

• 0���$�	������������
����
��#�%���������
����
����
�����3�����4����%��
�
-����������
������������
�����4�����������@��%��
�����

��
���
���������	�������
����
������
%������%����������������������-�

• 0���$�	��������
��������	�
��������������
�
������@���
������
������	�
����
%������%���������
34������
-��0��
�������

�
����������������%�
���	��
%���?�	��
������
�������������#���%������%����������
�	���
�!���	����-�

• 1����@��%��2�����$�	����������������	�
�����������
��������
34��������������
A���
�	����������
-��0��
��������-�����������A���
�	����%��#�2����� -���������
%�����
����%���������
34���
����
-�

• 3����
��%���%
�������
��!���
����������
��!����
��!�
�
-�
�
�
�
�
�



��	�
������
��������

�

  ���	��!��� "�"�

�

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

��������
����	�
���

�

���

�

�
5&6�7��������
��$��������������
��	���	���
��8�#�������

• A���
�	�������
�����������������%��
���2������
��������
�����9
������������

��
�

��������	�����
���	���%�����%��
�-�

• 8��%��
�����������	������
����%������%���
������������A���
�	�����������������������#��
������������	�
�������������
�����-������������
������������������������I�����������
�������
2������%����
���������������
�������������

������	��������
�������������������-�

• �
�������
�/��%
��������
�	���
�!���	����2����%��
�����
���������������������!��
�����
�����������������������

���!�����%�%��������!�
�2����������	�����
�
����������%��������
���%�����������%�������-�

• �������%��
���������������������!��%��������-��B���	�������%������������%��
����
����
����!�����
�������������������:M�"�����
=������!�������������������
���������
�
���������������
������������������������	�
�����
�	���
������
��������-�

• ������������2�A���
�	���%��	����
�
������!����������������%��	�������5���1���

��6�
�%��������������
�	���
�%���
-��0��
�����2��������%�������!����
2�%��	������%���������
������
������������������������%��������#��
-�

�



��	�
������
��������

�

  ���	��!��� "�"�

�

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

��������
����	�
���

�

� �

�

�
�����
���
�7	������G��������������������
�
����
�
0�����
���
����
��������������������:��=�J���G��������������	�
����
��	����!��������7��
��������������������-��J���
��
���������������	�
�������!���������%�-�
�
���������������������
0��
�����������
��������������%��
�������������������-�����
��������������������������������2�����
��!�2�����������%����������
�����@%��

�%����

����!���������:��=�J���G���:5������6=-��������������
����������������
���
���!���������
����������
��������������������
%����	����������
2��������
2���%�����
����������
�:5���������������%6=�!����	�����������������������
����������������
�����������
�����������������������
������
2��%�����
2�������
���
������������������
�����������������
�

����������������
���!�����������������
�������������������%�������-�B���	����������������
�������
��������������������
�����!��������������
������
��������������%�����
2�������
���
2���������������
�:�������������������������������=����
����������������������������������
�������������2���������@�����%���������!�����2����������������%���
�����
��������!������
������
%��
�!�����������������������������������

���������������������!��
��������!����������%������������������������
������������������������������������������������
���������2����������������

������������
����
���!���������������
������������������%������������������$���%�����������
�-�0��
���
�����������
����������������������
�����������8��
�����
$��������
������))*2�����%%����!���������-�
�
���%����������
��������������!��:�=���%���2�%������%���������%��������������������!����������
����:��=�����
���!�����
������������%����������������
�������������-��
�
8��������@���%�
�����������������
��������������
��������������$������
�
���
���
��������%���-�
0��
������������
�!����%��%�����!����
�������
�����%������������$�������
���
�O�J������
������������2�$�������

���
�O�J������
���
�������J���G��������$�������
���
�F-
-�$���%�4�����:��������	���2�����S$���%S=���������$���%�:����
��������!����������$���%=���#�
������
%��
�!������������
��������
-��0���������
2���������
$�$���%2��������J���G�������
�����������:��=�J���G�����	�������������������
��	��������	�����������������������#��������%��
���������������������
���!�������������$���%����������������2��������2�%������������%�������������$���%��������������%��
�����������������
���������-����%���������2�������������
��������������������������2������%�����
2��
������
2�����%��/������
��@%��

������
������%��������������������
���������������:
=����������������������	����
�����������������$���%�:����������!����������
$���%=��������������%��
��������������������������-�
�
��
���
���
������������$�������
���
�O�J������
���
�������J���G�����
�������%%����������-�
-���-��D��
���
���
-��
$�������
���
�F-
-���#�
���%���������
���
���
�������-�
-���D��
���
���
�
�
8�%��������������:��=�J���G����
�
�

7������	�
� 0���%�����&'(�)�*+,�* ""� G�	���*C�
� 1��
������&'(�)�*+,�* (C�H����8������
� 1���%�����"C""�+++�+++� (C�
���������
������
� � � � ���#������"�"�
�
�
�
� "����
�������
� 0���%�����:"*=�*'(�+'�"� G�	���'�
� 1��
������:"*=�*'(�+'��� � B
�8�0�����
� 1���%�����"C""�+++�++*� ' ������
���������	����
� � � � 8���
��������C"�*�
�
�
�
� �������
���
� 0���%�����&'(�(�(,��' '"� G�	���(�

� 1��
������&'(�(�(,��' '����T�8�������
� 1���%�����"C""�+++�++(� ���8�!���
������
� � � � �����������'"���
�

�


