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ACTIF (en milliers d'euros) au 31/12/2009 au 30/06/2009

Autres Immobilisations incorporelles 1 324 1 140

Goodwill 9 827 9 827

Immobilisations corporelles 31 107 30 983

Actifs financiers non courants 1 726 1 596

Impôts différés 0 0

Total actifs non-courants 43 984 43 546

Stocks et en cours 14 765 13 495

Clients et comptes rattachés 16 986 14 559

Autres créances 4 216 5 920

Autres actifs courants 1 348 1 506

Equivalents de trésorerie 0 0

Trésorerie 969 237

Total actifs courants 38 284 35 717

Total des actifs  destinés à être cédés 0 0

Total Actif 82 268 79 263
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PASSIF (en milliers d'euros) au 31/12/2009 au 30/06/2009

Capital 3 303 3 303

Primes liées au capital 9 336 9 336

Actions propres -151 -207

Autres réserves 0

Résultats accumulés 25 138 24 348

Total capitaux propres, part du groupe 37 626 36 780

Total intérêts minoritaires 0 0

Total des capitaux propres 37 626 36 780

Emprunts et dettes financières (part à plus d'un an) 10 065 12 505

Avantages au personnel 66 64

Autres provisions 0 0

Impôts différés 23 60

Total passifs non-courants 10 154 12 629

Emprunts et concours bancaires (part à moins d'un an) 10 116 10 669

Provisions (part à moins d'un an) 302 319

Fournisseurs et comptes rattachés 16 589 12 024

Autres dettes 7 481 6 842

Autres passifs courants

Total passifs courants 34 488 29 854

Total passifs liés à un groupe d'actifs destinés à être cédés 0 0

Total des passifs 44 642 42 483

Total Passif 82 268 79 263
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du 01/07/2009 
au 31/12/2009

du 01/07/2008 
au 30/06/2009

du 01/07/2008 
au 31/12/2008

Chiffre d'affaires 50 560 96 793 51 270
Autres produits 297 633 244
Achats consommés -19 773 -37 940 -20 169
Charges externes -10 508 -19 523 -10 154
Charges de personnel -11 869 -23 587 -12 032
Impôts et taxes -1 184 -2 117 -1 176
Dotation aux amortissements -4 877 -9 136 -4 492
Dépréciations -23 -202 -178
Autres charges -112 -150 -83

Résultat opérationnel courant 2 511 4 771 3 230

Autres produits et charges opérationnels -225
Résultat opérationnel 2 511 4 546 3 230

Coût de l'endettement financier brut -645 -1 030 -470

Coût de l'endettement financier net -645 -1 030 -470

Autres produits et charges financiers 8 14 12

Quote-part de résultat des mises en équivalence 0 0 0

Résultat avant impôt sur le résultat 1 874 3 530 2 772

Impôt sur le résultat -646 -1 286 -1010

Résultat des activités poursuivies 1 228 2 244 1 762

Activités abandonnées

Résultat des activités abandonnées 0 0

Résultat de l'exercice 1 228 2 244 1 762

Revenant
   aux actionnaires de la société 1 228 2 244 1762
   aux intérêts minoritaires 0 0 0

Résultat par action (en €) (*) 0,17 0,31 0,24

Résultat dilué par action (en €) (*) 0,17 0,31 0,24

(*)calculé au titre des différentes périodes sur le nombre d'actions existant au 31/12/2009, soit 
7 340 580
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Capital Primes liées Actions Résultats Total capitaux Intérêts Total

au capital propres accumulés propres part minoritaires Capitaux
Réserves de Autres Total du groupe propres
conversion réserves

Situation au 30 juin 2008 3 303 9 336 -116 0 0 0 23 182 35 705 0 35 705
Autres éléments du résultat global 0 0
passés en capitaux propres (1)
Résultat de la période 1 762 1 762 1 762
Résultat global consolidé 0 0 0 0 0 0 1762 1 762 0 1 762
Dividendes versés -1101 -1 101 -1 101
Variation autocontrôle -23 -23 -23
Autres variations 24 24 24

0 0 -23 0 0 0 -1077 -1 100 -1 100

Situation au 31 décembre 2008 3 303 9 336 -139 0 0 0 23 867 36 367 0 36 367
Autres éléments du résultat global 0 0
passés en capitaux propres (1)
Résultat de la période 481 481 481
Résultat global consolidé 0 0 0 0 0 0 481 481 0 481
Dividendes versés 0 0 0
Variation autocontrôle -70 -70 -70
Autres variations 2 2 2

0 0 -70 0 0 0 2 -68 -68

Situation au 30 juin 2009 3 303 9 336 -209 0 0 0 24 350 36 780 0 36 780
Autres éléments du résultat global 0 0
passés en capitaux propres (1)
Résultat de la période 1 228 1 228 1 228
Résultat global consolidé 0 0 0 0 0 0 1228 1 228 0 1 228
Dividendes versés -440 -440 -440
Variation autocontrôle 0 0
Autres variations 58 58 58

0 0 58 0 0 0 -440 -382 -382

Situation au 31 décembre 2009 3 303 9 336 -151 0 0 0 25 138 37 626 0 37 626

Autres réserves groupe

Total des transactions avec les 
actionnaires

Total des transactions avec les 
actionnaires

Total des transactions avec les 
actionnaires

�

�

.�/ ����&���	���
���� �������
������������������������	���	�1������ � �������
������
��� ��
������	���
������������� 
����
����� ��
��� ����������
��	
����	����������
�������� ���
����	�	���
������	���
�
�������� �
���������	���
	�� �2����
!�
�



8 
 

�

�

�

�

�

5���� � � � � �  �� � 
 �7 �  6 �� � �� �� 
 	 �� ��� �� 	 � 
 	 � �� � 
 ��� � �� ����� � � � !� " � # � $�

du 01/07/2009 du 01/07/2008 du01/07/2008
au 31/12/2009 au 30/06/2009 au31/12/2008

Résultat net consolidé 1 228 2 243 1 762

Elimination des amortissements et provisions 4 104 7 903 3 711
Elimination des résultats de cessions d'immobilisations 0 72 844
Elimination des variations des impôts différés -37 141 184
Elimination du retraitement des locations-financement 1 011 1 983 954
Elimination du retraitement de la cession de l'autocontrôle 0 -93 0
Incidence de la variation du B.F.R. 3 366 -11 807 -5 918
Flux de trésorerie liés aux activités opérationnelles 9 672 442 1 537

Incidence des variations de périmètre
Acquisition d'immobilisations corporelles et incorporelles -5 041 -10 601 -5 188
Acquisition d'actifs financiers -130 -416 -369
Cession d'immobilisations corporelles et incorporelles 0 879 75
Cession d'actifs financiers 0 50 0

Flux de trésorerie liés aux activités d'investissement -5 171 -10 088 -5 482

Augmentation de capital
Cession (acquisition) nette d'actions propres 55 -11
Emission d'emprunts 0 11 500 3 000
Remboursement d'emprunts -2 860 -4 207 -1 925
Dividendes versés -440 -1 101 -1 101
Redevances de locations financement versées -977 -1 725 -780
Flux de trésorerie liés aux activités de financement -4 222 4 467 -817

Variation de la trésorerie 279 -5 179 -4 762

Trésorerie d'ouverture -3 550 1 629 1 629
Trésorerie de clôture -3 271 -3 550 -3 133

Trésorerie brute 969 237 477
Equivalents de trésorerie 0 0
Découverts bancaires -4 240 -3 787 -3610
Trésorerie de clôture -3 271 -3 550 -3 133
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MEDICAL

12, Avenue de la Dame 
30132 Caissargues

305 635 039 001 94 Société Mère Société Mère

CONFORTIS Z.A. de Cromel 
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BASTIDE FRANCHISE 12, Avenue de la Dame 
30132 Caissargues  498 615 640 000 14 100% 100%
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Tableau de variation Nb agences 30/06/09
Accroisse

ment Diminution �� �� ����

Lhomme Rabier 1 320 7)'

Escande 1 331 77�

Aerodom 2 710 , �'

Médical Chaubet 1 554 @@+

Médico Savoie 1 54 @+

Hygiène Service 2 297 )6 ,

SPM 1 124 �)+

Sète 1 11 ��

Médical Guiraud 2 472 +, )

Tours 1 95 6 @

Sésame 1 146 �+-

Confortis 17 5 937 @�6 7,

Médical Home Santé 1 776 , , -
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Tableau de variation 30/06/09 Acquisitions Sorties 31/12/09
Terrain 70 70
dont retraitement loc-financements 70 70
Agencements,Aménagements,Inst. 10 686 464 6 11 144
dont retraitement loc-financements 200 200
Installations techniques et outillage 52 931 4 422 2 664 54 689
dont retraitement loc-financements 3 206 0 1 570 1 636
Autres immobilisations 6 917 157 1 829 5 245
dont retraitement loc-financements 4 419 99 1 741 2 777
Immobilisations en cours 40 0 37 3

Total 70 644 5 043 4 536 71 151

Amortissements

Tableau de variation 30/06/09 Augmentation Diminution 31/12/009
Agencements,Aménagements,Inst. 6 452 464 6 6910
dont retraitement loc-financements 152 5 157
Installations techniques et outillage 28 302 3 561 2 664 29199
dont retraitement loc-financements 3 029 45 1 570 1504
Autres immobilisations 4 908 851 1 829 3930
dont retraitement loc-financements 2 921 711 1 741 1891

Total 39 662 4 876 4 499 40 039

�

�
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�

31/12/2009 30/06/2009

Créances clients brutes 17 138 14 711

Déprécia tion -152 -152

Créances cl ients nettes 16 986 14 559

Créances fournisseurs 3 188 2 491

Créances socia les 30 36

Créances fiscales 725 3 200

Créances diverses 273 193

Autres créances 4 216 5 920

Autres actifs courants 1 348 1 506
�
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� : ( � ' ��� �������

���D" �� ���� �
� : ( � ' ��� ����������

���D" �� ���� �
� : ( � ' ��� ����������

���D" �� ���� /
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Passifs non courants
-Indemnités fin de carrière -+ ) --

Passifs courants
-Contentieux divers 7�6 �* 7@ 7')
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30/06/09 Dotations
Reprises 

provisions 
utilisées

Reprises 
provisions non 

utilisées
30/06/09

2 2 0

Stocks marchandises 30 3 33

Créances clients 152 152

184 3 2 0 185Total

Autres immobilisations 
financières

�

�

�

� �;� ����� � '( '� � ��) + 9 ) ( � + � �� � ��( " '� � ��* ( ���8��+ # " � ( � '��

�

31/12/2009 30/06/2009
Dettes fournisseurs 16 589 12 024
Dettes sociales 3 553 3 559
Dettes fiscales 3 530 3 032
Dettes diverses 398 250
Autres dettes 7 481 6 841
Autres passifs courants 0 �

�

�

�
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�

� " ��� � �&&����$�&&��������
� ��������� � ����� ����
��	����	����8 ���� �!������
���
��������������� � ���	��!�

�

du 01/07/09            
au 31/12/09

du 01/07/08
 au 30/06/09

du 01/07/08
 au 31/12/08

Ventes 28 282 54 668 30 186
    dont export 72 436 353
Prestations 22 278 42 125 21 084

Total 50 560 96 793 51 270 �

�

�

� �;� /%�� " '� � ��* � #  " �'���
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� �� �� ������� ����- ���������� � � �� �� �����. ��
� � � � � ��

� � 2�� � ��������� ��� ������� 7@� � �', � � � ��� ��+6 �������������������
� �������������������������� � �

������������������� 2�A ����&��
������ � ��� ���� )@6 � � 7)6 � � � � ��, ��
� � � � � �

� � �2�( �� ���� 7� �����6 , ��� � � �, * �����

� � �� OOOOO� �OOOOO�������������� ������������������OOOOO�

� � ��������������������������������������������� )6 , � ����-76 �� ���� ��������� ���������'@7
� �

�

�;� = �%��� # F '� � ��!� �  � ''� � � � '�8�� ( � + �� � �

�

� " ��� �J 
�����$����

����
�&����� �������
�����	 ��
�
����0�

� �� �� ����� ����- ���� �� �� ���. �

�

" ��
	�; 
�������� ���
�� ), +� ++6 � )�@�
" ��
	�; 
��������� �
���2&����� ����
� 7�7� +@, � �6 , �
" ( �� ���� @* � �)+� @* �

� OOOOO� OOOOO� OOOOO�

� -+@� ��'7'� +, '�

�

�;� - ���� 9 ( � 1 � �� !�� * 4 '��

�

" ����� E 
�����������	���
�
������	 ��
�����
����0�

�

� �� �� ����� ����- ���� �� �� ���. �

�

" �� E 
���� �� ������ -* 7� ��)')� * * , �
" �� E 
����&&	�	�� Q 7, R � * +� �)7�

� OOOOOO� OOOOO� OOOOO�

� -+-� ��)* -� ��'�'�

�

�

�

� � � " : � � !�� * 4 '��

� �� �� ����� ����- ���� �� �� ���. ��

�

" �� E 
��&&�� 
�&� -+-� ��)* -� ��'�'�
" ��� ����� ������	�	���
�������	��� 
������ 2)7� 2, @� 2@@�
" ( �� ���� � +�
" �� E 
�A � 	������� -)7� ��)�@� 6 @@�

�����������.A ��� /� 77177�L� 7+1+7�L� 7+1+7L�



22 
 

�

� : # �" '�# � � � ���� * 4 '�� �88) � ) ��( " �2 ��( � �+ # � �# �� ) � G�

�

� � � �� �� ����� ����- ���� �� �� ���. �

�

" �� E 
���&&	�	��� 
�&� '� '� '�
" �� E 
���&&	�	� ����&� )7� -'� �'7�

�

�;� 0 ���� ) � " � ) � ( '�# � � � ��� ( �  ( '( �� � ���# + �( " , �

�

" ��
�
��������	���	��
������ ���	�������� 
����
����������� 
����
���� ������
��������� ���� ��$	
����
����77�GH����
�
����

������ 	������� ��������7���	� �������)''6 �S�����$	
��������
���7�7�GH����
�
�������$�� ��� �� ��� �������7'�%����)''6 �

�
����* +�GH����
�
��������� 	������� ��������7���	� ������)''* !�

�

�;� . ���� 88� + '�8��

�

� � � �� �� ����� ����- ���� �� �� ���. �

�

" � ������ 6 , � �')� 6 7�
�

" : � ��< 	�� -6 * � -6 6 � -6 )�
�

OOOOOO� OOOOOO� OOOOOO�

� , 6 @� �����* '����������������� � , * @�

�

�

�

�

�

�

�

�

� �

�

� �;� ���� � 1 ( 1 � � � � '��8�� ( � + �� ���9 # ���2 ��( � �

�



23 
 

Obligations contractuelles
Montant 

brut
A - 1 an de 1 à 5 ans A + 5 ans

Dettes à moyen terme
- Etablissement de Crédit
- Dettes financières
- Ret. Loc-Financements
Contrats de location simple 8 619 4 584 4 035
(baux commerciaux)
Obligations d'achats irrévocables
� �
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�

� " ��� ��� ��� 	���
� ��������� � ����� ����
����8 ���� ���
���������������	
���1������
�����$��&����
������� 
��������
�$��
� ��� ��
����
�!�

�

�������������;�� ����� 8# � � ( '�# � ��" � ��� ��* ( � '�� ����) � ��

�

������������" ���
������ 
�������
��������� �	
	�3 � � A �( : �" : �� B C 8 B � A �4 : ( �� � " ��
�����&��������� B C 8 B � A �� ��
�3 � � A �( : �
8 � � C � D �� : ���
�	
	�	�����	������� ��������
�����
�������
����� � ��� �	���
	��������� �

����
�!�" ���
������ 
������� �� �
���� ��
������	���� ��� �����
������ 	��
������	����	����� �� �������� �	
	��� ��
�E �	��� ������������ ���
�����3 � � A �( : �" : �
� B C 8 B � A �4 : ( �� � " !�

��������������������

�������������������������������������������������������������������������������������� �� �� ������� �����- ������������������������ �� �����. �

�

������������� � ��3 � � A �( : ������< ������� �����# ����� ������� 7, � -6 � �77����������������������������������������������������������

�������������

������������� � ��3 � � A �( : �)����< ������5 � ����� ������������������ �-@��� �)* � -7����������������������������������������

�

������������� � ��3 � � A �( : �7����< ������5 � ����� ����)��������������� �@'����� �''� +6 ���������������������������������������������������

�

������������� � ��3 � � A �( : �+����< ������� �����C M��������������� ��, )��������� �+'�� -* �������������������������������

�

������������� � ��3 � � A �( : �� ������ ������< ���� ��
�&�������� ��
����� �-@� 77'� ��-@�

�

������������� � �� �3 �� �� �	
	��5 ������3 � � A �( : �" : �� B C 8 B � A ��� ��* '� ��+), � )@��

������������4 : ( �� � " ������� ��� ���� ������ �������������������������������������������������������������������������������

�

� �;������� ( ���8��) : � � '" � ���

�

" ��� ��� ����&��
��$��%�
��$���� ��
�E ���&��� ������
�������� � � 
	����� ��
������������������
��.� &�)!�+/!����� ��
��
��������
���
 ��
�����������������
����� ��
���������
�� ���������� �������%��
	��.���
���� �������'''�GH/!��� �� 
��
����������
� ��
��
�
����&�����	�� ������� ��� ��� �5 ���� ������� ��������$�� ����������� �������� 	� �����	1���� ���� ��� �������$��
�



24 
 

� �� 
������	����� ��
�
��!�� &������&�� ���������
	�; 
�������
���1���� ���� � ���&��
��$��%�
��$��� ������
�	� � �����	������* ������
�� ���������)''6 !�

�

�;���−−−−�� : ? � � � � � '��* # �') � �� " ���E ��( �+ �4 '" � � �

�

� � �� ���	� 5 �����
����� � 
������$��&�������������� �� 
������� ��� ���������5 ������ ��&�� �
�� ���$��
���
��� ������ ����
�����
������ �E 
���������� 	�����!�

�

�

���*���00�����1�
��2�������������	��

�

#�*�
�����3����3�����3���3����(����
��4�+�����������
�

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

"�'(��&��)*�+�,��������������
�����-��

"�.���-��)*�+�,��������������
�����&��

"�.��.(��)*�+�,��������������
��������

��
�����������&�/���
����������
����
���������
�
����
	�0�� ���
������
�����	��

��������
��� �����
�����1���������� �	����	�
�����	�$���	�0�&�'�(�)*�+�,��������������
���������	
��

&�.'.�)*�+�,��������������
�����&��

������������	������
����
�	��� �	����	�0�(��&��/�����
�� ���
����������������������
���������	
��(��((�/�

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

���
����	�	����
�	�������	���
������������(�/������	��	����������)*�+�,��������������
�����&��	�� �	����	�0�

��.���)*�+�,��������������
��������

���
�	���
����	�	����
�	�������
������
��� �����
�����
��	������2����	��	����(����/�������������
�����&��

������0�'��(�/�������������
��������

���
����	�	�������
�
��
���	��������
������(�-�)*�������������
���������	
���'.&�)*�������������
��

���&��

3���	��	���� �����4	���
�����������������('(�)*�������������
�����������4	���������0�������/��� ��	�

�����������������&�)*�2��������$���
�������������������
����������	
����-(��)*�������������
��

���&��

�

 
!�*�
�����3�3�����5���3����(����
��4�+�����������

�
5�	
�������
��� �����
������$����������������
������	
������
��
�����
������!�

"�'.�&&��)�*�+�,��������������
�����-��

"�.���('�)�*�+�,��������������
�����&��

"�.��'�'�)�*�+�,��������������
��������

���2���
��
���	����
����������'��/���
����������
����
���������
�
����
	���������	
������ ���
�����

�
�����	��

���
����	�	�� ������	�	��������������..'�)*�������������
�����&�0�'�'�)*�������������
��������



25 
 

���
����	�	��	�������������.��)*�������������
�����&�0�"���)*�������������
��������

�

��"�6$����	������
	�	����������	
����������	����
�����������
���������	���7����	����
2��	���	�

�$���	����

� ���������8��	��
��9:���;����$�
	�������	���
���������	�$����
���
��
�����������������
����2������


�������	��
���

�

<����$�������
���������	��	���
�����!������	���
��0��
�$��93�

=>�;������	��
��0�?����9@�
�;��	�

:�����9��=
�;��3���
���95�
�;��	�A��	"B��
�98������3�����;����$���
���

�

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

6	���������	��� +���
����	����
�8�
�����?�����<�����	���96+8?<;��3�		������
����
��	����

������
�	�������
��	�� ��	�����
�����
�������������������
�C	
�����
���	�$�	�������$
�������	�������

����	
�������������	������������	���

�

8�
���=����	�������2�����������
��������������	�� ��	���������������	��������$�����	����������

9���
	�����;������������
$�
���������	����$������
������	���<=��2����������������������	����	�

�������������$�	�D	
����	�����	�����������
������������

�

?������
����
������������������	�2�������5�
��������E
��������
�%�	����	
����
	����������	���
���5�
��

�	��	�0�� �	����������
������
����
������	
���3��	
����
	���	������
�	��������$
��	�����������
���
����������

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

�������@
������

�

8�
���=����	�����1�	=���������"��������	����������������	�������
����	���	��
	�����������������

���	���
���������	�2�������	�������1����
�������	���
�����	����0�@����
��������F�	�����9@�
�;��3���1�	=���

���	�D	
���������	����������������
�������	���
���5�
���3����$�����	�����	
����
��0�������
�
����

���	�����	������	�2��������������	��9��
���������������	��������
����	��
�$D	���� �����	������ ��

���
�������
��;��

�

G�����1������
���������
������	�
��������	�����
��
�������������
��� ��������� ���	����
����	����

� ������	����

�

<����������
�����������������	������������	��
�����������	�����
��������4����
���������������������������

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

�������E
�����	�A��"6�	���

�

A��	��0�� ���1���������������	��	������@
������$��������������1�
������4����0�� ��	
���
�������

�

6�	�
������������
��� �����
��������
����	�	����	�������
�����
����
������	
����	����������$��
����=
���	�

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

��	��������

�

<��������������� ��H	�������� ��	�$�	��I�3�����	�$�	��J�
�	
��$�������
	���
���������������$�
����	�


������	��
�������
������

�



26 
 

���<�$�����5�	
�	���8�
������
�����������
�����������	�2������� ���
������
�����	�9K(��/;���

� �����	����
����
�	��
���
����	
������
���������
����������/��

�

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

�
�����	��

�

�

6�*�0+�)�3���3����+����3������3���3�+��

�

3���	��	������������	����
$����������
������
����
������	
���$�2������"�����������A����	���$���������


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

�

3���������$��	��	�����������A����	����
2��������������	�
���������$�����������	�	����9�������

�	��
���;���������
��	��
�
����$���������
������	�������	��

�

8��
����
���������E
�������������
����������$�
	�
����
�$������	�!�,���$������	�<���������
�����

2��	
�=���	
����	
������	
�����
�����������$��������	����
�������
������� ��	����������	����
��������
��

�$�2���������
��
������
�����	��

�

��������	����������������
	������������
��������������� ��	�����
�������H	�������
L�	�����
��	���	�

���	
����
��������
����������������	
������	����������������������������	������@
���8�������3������$
��	�


��
���	�
������������� �$�
����������*���
��	������

�

8�
�������
�����������	�����	�����������
	���������������������
���
��
�������
	��
��	���$��������
���������

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

�

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

������
����������
������
�

������	
����	�
�����	������D������%��	�����0���$��
�����
�C	
�����������	������	�

�������������	����

�

�

-�*���3�+���������3��+�������5�+�37��3��������+������3����+����3���3�+��3��)����

�

����
��2�����	����
	�	�����
���	������������������	
������ ���
�������	����	�2����0���������2��������

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

�

������	�
��
���	�����
�����
��2������
�� �����	�
=�����	��
���������	
4��������3��������	��
��������

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

�$���	�������	�
��������
���������
���0������8�8��

�

3���
��2������	����
�	�����	��������-�����M����
	���������-N���&��

�



27 
 

��������
��2�����$��������
��� �$���	���	�
����
�������������������� �����	����
����
�	��
���,��������

��
���	����
�	�������0�������
�0�����	�
���������� �$
��������9��
���������������
���	����0���������
�	����

�/��	������
���	���������
���2��	�0�����������/�;��

�

�

����*���
	������������0���������089��:$������$�����	�����0������	�����$�

��0��������
�������������	����	����,$	����������
��0����

�

5�����		��	����0��	
�������������2�����������	������
���������	
�����������	��	����������
����	�

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

���
����	�	������������	���	����� �������������	
��
���������
��������������������	�����	�2������
����
	�

�����	
����� ��	�$�	����"%��	��
���	����	����������=��������$����	������
	�	����
$��������	���������

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

�����2� �������
��	��������
��������
��2�����	������
������������
	�	��������
��������������
��	�	�����

� ���
������

�

E��	�0�3�����
����������(���$
��
������

�

,�����������

0+�3���������
��3�����1������3�+������

�

2���������������

��+�����+�,���+�������&���

�

�

�2�/���00��������
�������������$;�
��0����

�

6� �����	��� ��� ��� ������� 2��� ������ �	�� ������� ��
� $��� ����������� ���
����� �	� �� �������	��� ���

� �
	�������'.�"�"���������3�������	��
���	�������
�������$����
������0�!��

�

" �O����������	����������	��������	
����������������������������������	���?A,�<6����3���
	�

F��������
���	����0� �����
���������
�

�%�����	������������������
��������	����2�O������	�%��	�����

�
���	�
����
	���

" ���$�
�����	����������
��	�����������������
����
	������	
����� ��	�$�	���

�

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

�O������	
�	���������������
	��	����
�������������	
������������	����O���
���
��	
�������������
�����

����	����

�
� 3����������
���������	���

�
5�����$��������	����	
������������	������������
����� ���
������
������������������������E
�����

G�����������	�������	������	�������	�0�� �	
�	��
��$�����������
�����������
��	��������
�������

�����	������	�������	�������
���	�0���		
����P�$
�������
�����
������1	�2�����3���	
�$������	������

�	�����2��������
�2�������
�������	������	�������������
����� ���
������
������������������������

E
����� 6� ����2������ � ����
���� 2��� ���� ����	���� �
��� ���� ���
� ��������� �� �����
	�	� ����

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

���$���2�����������	��������������
��� ������	��



28 
 

A�
�������������	
������������	�������O�$�������
���$���O�����������������	�$�������	�
��0�
���		
��

�������� �������
��	����������	��������	
������������������������$��� ����
����?A��'�7�
������


���
�	�����EMA�	���2� ����	������� G�����
������
���	�$��0�� ���
��	��������=
���	�
������
���

�

�

� :�
�����	����������2���

�
5���� �$��� �������	� �
������ 0� ��� $�
�����	��� ���� ���
��	���� ������ ���� ��� 
����
	� �����	
����

� ��	�$�	�������	�	� ��������	��������	
�������������������������
� ���2���������
	���	
�� ������

����	���

5���� O�$��� ���� �O����
$�	��� 0� ��
����
� ��
� ���
� ����
�	�� �	� ���
� ����
����� �$��� ���� ����	���

�����	
������������������������

�

3��	����������>��	�5C���������(���$
��
�������

�

����3��������
�������3���	���

�

��������������������,+�����<�+���������������������������������������������������� � ���������$����

�������������������=+��4+��>��3����

��������,+�����<�+���������+���������

�

������������������+��>��3�
��+������������������������������������������� � �� ?���*
<�+��3�2��+���

��������������������������33�����

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�


