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l.r'-' _r!:.-.!l I.....)-,. ul J;'} {.:,, J ..;- .rl _, \)�]..,,..;_.;........:JI,._,.,. �,...)11,..tl J' l..i,!.,.,__I 

J _,.. \11 ...J5:; ,.;,i....:1 r _... J;.J ..;.., .,i...:s. >'I ;.,1.,.J 0 � <) <J�)'I _;u1 ,;l. J ri...... 'l\ if' w 
,...l _,.l.1 ..,._,...JI d _;j_,!I � t.a,i J ,J,.ah yi-, � t_,JI U... uLS:.,i .,..ii <J"W'-'ll '--' 

W ,..,,.-Ji ._..t...... ..)-' .;..bl.,1)'! if' ,.-..i �...'! �;_rll ,n ,y,? .fJ,.tlo .>.Hy,.,:{ ._rL,l Js, 
'-','.)lo)'I ),1..-J ;l..t,,.\1._;,� __...,:p)'I ._..,; ;.,1.,) / �-;;,_ » 1>.r"'\ ¥\. C.""J ,yt..·)I �LJI r: 
u"'J.,..ll .._;,.._. ... JP,_..; ,_)s. .!!.�I ,y J' � J1�..l-.,. \""f•})'I ..t..J. •,.? ,_;.; )' .liJ 

JI,, ..,J _) ,)¥ .,.__ : �\ .J� JL ..... J.,all .__, .J.r"YI t� Js, 
v"J�, ,\.l.... J.wi J ..,..J_.,.i, .l,'\_,i..? c.l.:il �i.,,.\11, ,l.i} > ol:...!.1 •.ri � :;;J.,..,11 ..__. 

' - Stephano Gnfhtho, � ftnaacie:e. Edilion c:hihaJ,. eyrolleo. Alser, 1'196, P 69 
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J1_,..\r1..,,. c1,.,,\r1 Jo)_.;; .fa 1.A_..1i I.JS", • .:.,�'.::" ct...,,\'1 �i � ;L:..:i1 >_,..>.i :..,: ,,.4 _____. 

_,.i..,.... ..>..:i W" ,.:.,1,,1..,Jl .....;.s:, � <,U__,..� / ;_,,.,'fl O_,.li"" _iO I� J ,G.:J.1,) i�I 

...,....... J) ..r'J � • .;;.ll i..,..,.; � � J !!')11, � �JI Jly\rl � Ct,}ll ..Uj,); IJ.J....J 

J..,...., Jl..!...,,','I J; .Jll,j j.1.,., ,<pl_,.'j, ;,;ii.: �'.,L.,JI <}I.<, C::J ..;,.,t.. ,�) ,.}-•'_. ..,C) 

.fi-1 U fl.- fl J ,.._s:.u1; � _,,..hl1 � ..llWI J.1.,.,, ;&,),, J ,;- J; .lli...'I 

:J.,1AJI j).: -3 
:J':1- ..r' .J,l,,< J ..Ula:! L.IJ, � J 'r-f"-"'}1, _?W,l .1,L,; _, ';' LJ'\rl (!,, 1_,..( ..;WI j,li _;.., 

:�IV,J 

: 1..,'.hl'., .._i J ..L"l.-ll ...,....z ..,.ii ..,_JI r"; er .-+-" ..., } .IA, 

��I� �)I J.....,=11/4,,!�IM!e')l ,JL,p- �I �J 

,k,,-.ill .l;U ..:.ol.l... ,O)ol , ...... .r .:.,. 4,i J\l.\ .)J � fo. s.,�.f .:.,)'\... ,/' ,J......., Ju-i.J i.J W 

Jl_,,\rl ,J..,,, >,-.J � b•,J ,',;>WI rt-'\'• J4. C\,}JI �..,.......... U .JI;} 4JS"J, t..y J r-f"-"1 Jj 
"Didiervitrac's , J ( Epsdilutedj ,.._..\ti , ...... .:, ;,t,) � , � �1 ..-, _} c.')O 

.i..., J• ,....,,...JI:,,,...;_}.},-,;....., t....,..'u J ,......•11 .,..., <.} ll-..,!.1 i,i.) J.! � �{ .s-1.../,;, jlJ-1 _fa .. � 

: J! ....- \ti ,.u- l4 ,1, _,. jl .:.,)IIJ..I 

»!,_, iJ... ;J.,... <} 4'1,.,. .:.A..,j_,JI .J ._;;..JU ..W... ....-1 _j.J..,.,'f .......... .,!.IJ:, J :JI.I.I .).J i,l,J • 

.JL11..;., " ,,1,,)1 _.;1>' � c-. \'1 
lt ,...-i Ji lt,l;y.:, .:.,I..L......11 vl,...,o,i r.JA' � �· �, .,;G :.)!_,.& J.u .:.,\..>....., »r-s • 
,) ,!' '<)�! _,:i ..,1-ll 4..U. u_$., .li .;i � � .,..,_ .J .,."G Jt.ll.t .,"' ,......� , ...... i>I;_; J'. r.;> J• 

�--:,__;.,.)I .jtJi,, ,...,4. J1_,.i J! ..__y.1 :.J_,,, .:..,i ,1:...., ,......\'1 J! .:.,1..>....-11 ..r' Jyd ,;! 

-c.'1.,YI ,;,1,,_; ...!.! �, Ji w J call-ii ..,,_.;) ...... _)i...... 

r:;:i ,._. i>l...t ..__,\),.,:,--1 ,.:-.,LL...JI Jo- _;61 � u JI.J} � J :.:..1})-l J vb)'I !l.,S:..., >rJ • 

.,..,_;.....,. ...,.-.W:1 _,\\:.11.. J r-t-�I .,_u, i>l;j JJ ;j>j.> � r-t'-.Jll .,II.,. <J J .__}ii .;.,._.Jl 

.,._; 
'-+-)'I �.i.. ..r' rS"i l.:--! t_li}il .._11.,, ,J o.>I,; J!, \Ji� V_, � ,i.; ..c.,';'b. .i.-; d LS 

..r1...',i1 ..µ.;.1 fa ..... J J1..-I) ._. fa1 r+-''l' ,.i.. �� J,! �, J, u I+-+-'./ ._. y �1,..- l.lt.- yi 

·r+""'" '--" 1t.£ =31.JJ�1 ....... ._,,1.,.....,,J i "-- y., ., r� .;..i1 � }\, t,..:,. vi �1 } 

Did,,. vrtrac, ToU HYW sur )1 W'11& Edmon Gl:AlJNO, Pans, 2001,.P Ill 
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:i,.<! )1 ....;.o·� 

L.. ')I.,_ er' fa . .::)· .::,1 ;.1 ,.� .., � .r' J .______ y., ..___.. ,.;,l_.,.:. y __,_,_; PER 1 
..,.: ·" c...-0• ....... ,...,., 

'r+81 __.G< = ,.;_,.._�. J ;1>\i•...,.,. � J ':-+-'� �., .;......i_,. � •.;..,.._;, <-i>, ;.,;...;- 
a • ;;.,� _..:.,_., • ...!'.lJ -� , �A,.ri'J' ,.;,'.<-l.uJ, 

"·,- ,> ,. 

�1.y,;1 I� .,;,.....11 �· = .i.,'-)1 ._i,,.w,., 

OJ,.,,,. , •.1,.., _,> PER � ,�..,., ...,, .:-= <) 'te-� ._,, .,1 y- ... 1.c- ........, (:" ,"' PER r- � 
:_:....c- ),Wt, <> r"- �- r\ J'-'=-'.)IJ 

.i+,, � ...,\ "-- _;-iifa,:.)I J cl.ii LLJ11..s.,...-' .r...5. "i.s:..,_, PER}.:, 
.__.. _Jl.l +.'1 .,.-= ._:,.J. , J'..t�l\ ..._... )..\) J'� 

...... ,L;. _..i- ....,'\..,.,. � ,I..-\;$; ·J,-=-.!.I <-1,s.."J .,_1,:. ..: l,. � � I.,. i>!.o ,j _,_JI _,.._..4 

,...:\.. u ._J, yly!I . Pf'.R ,_;., :JUC:J pi. u J.-ly- J � ;;l; l.o J,IJ� J: � Ji fa J 

. .:A,_;.... .,.;..S.• .J t th. .-<,;,WI �d, :</' PER ,fa.)-,, ;,,''{; U )1 )''.,.-!'_;.•-� .,_r1 y JJIJ.J 

.U:.': ..is:,.. ,-y1__...:,.., 

: '� .., ;\..i, .:ii-',,,!, )1 ,-!:-ii .).<> r 7, u..o ..,...w. 1 _.1,) 

.L... Ji' .J r ,;..:;, ( ua.i.� <) ,_o>t.,.:.I .l... j$ . .,._.J', �I..;,,, <, ,t... 

.<.i _,...Jl ,J �L:..!.I _,,___ .,:.<. ,,._., J..I....,.. <.)..i., 

L... _;....:..• J-i:-11 _,-.,:1 ..c,')'.-:,...J < ,_.;, :J ��' ....;A.aiL �c.,;J.• <, ;IJ.... 

. .;..WI ,:.,lr-11 ,.µ;Wt .k.. p . .._....•...J,1 <, JW 

: Dividend pay oul- ration ::is.__.i.ll.1 .;,IA,_jy.11........, 

. \}- w- ,---1 • ..i.,. .____;. J 

('--">-; �) ljW.I t+'\1 t: It.>' - .,,� .W !,':')• ., ..... ) f lo>l.h I"!-� :It.-�' '*""' r. • J' - }""' ""'"oyll l,-, 

pr<c� to ••nun� raro 
' Ibid P 190 

75._.-2(<14 ,_,J.... .__..... .,,.....,..... �'-<-' _..,. ._ .. _.,.,:.,-, ,,,, _�• �;, ,r-...'i' ;.,.:,. .:- ,..,... ,p- _........ - " 
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.).,Jt ; _rJO', C �/;JI .1,y -l<> ..,r ,�I JtS .r: ..11> \>! J' ...'U-. .,;,L., _j.f .___; ..:.,!; ,:A..- j\. _.:+, 

<'·:· ·•1• 1·'")' ._;,-a•c";"'o-",: .. �- J ..,._.....____ ""' 

:i,1111 -=-L.... jl.1 .y'..l, L., - 

' .w".::l, .U)\a, ct"\,; ) 

.....JI,..:.,.�-�� .;.,l-..Jil r+"i .!_..:. d,�l ;y _.,.:.,.!! _L,..,,, J 'tf�)'I 01? .Jll 

� -·• �} .;, .. /, !., 0,l,-. Llli .;.,'-- j,.' ,c,S'.J.. � 4J (:;" ,' ,:,ll .:,L.- _;!.I ,........1 JL..,J -.,)' U .. • J 

i_ ,...L VL-i; c 1,) 

:dividend Yield ·..::,1�;,J1 m. - 
• 
2 

._ll:l' .,"')o.1l[i � J �I ._____..,.;J .._..t...J1 .; r-11 ...,.;. p; � J 

� � _,..JI 4.,.a)I I U\,,,iJ,dl .;" r+-'' ...,_,..,., = UU,!jJ.ll lli 

Ji r+-" )\ ,', • ..!. J-,--, ;.,!> .:,i �I Jk,, ,_,. .:,I, 1.,� �I .� J! •..; J L-1' Vi ....._; __,.; J 

,-1} s- O..i...1)1 .;.L-;\1 r+-i ,1_,.:. u,.J...,...i. ..-,(!< ._.,.,...=--11 J'..,S" 1_.j ,.;.,L.,_;i:!I .1,:. r:__t.-;/., r--' 
-·� ;J;Ji .:..,l, 

.s J,\,;J.I I 1.,;: -4 , � 

Jh"I _fa 1,>JJ • ....JI ..:' .)lS° ,\.... O),b..11 J ..ul..!• .�.fa,� ,.+-..!i <,J,....!I ._,.JI .;i cc. 
'-'i .r ;_;,w1 ;l-1 J ..... .r1 �. ;;_.Ji \.l. ,_;,,� ;y" o_;.....11 �.fa ..... ..,,:;, c:i rL..\1 
y, ._.._.., .;.JJ. ......,L,!..1 .:_SJ ,.;L°'..,. � '} _...,,,.; .Y' J •3.;L.,..} J,;,} _.!;} u'>! .,S,; ;_.,,, ,>" 

.0 _),,L--....ll :,r-1....JI J' .._,.::;. ..,_,1;.1 

-;;,w• t.1J'i - 

•,:pf ..il ;_.!.t-11 r+ 
:W:..c..11 o ;,wi • 

,.! ·JI ' ;;..,.�.,. )I , ;._.i.....JI < .. d...,.ci;'! ...... � I,. i .'.,,:; -�I .:,Ui.ll 0..- ;..W, .!,.l,,.._!.• . l . i� - ,.,. . ., . . . �..-- ,---,_� . � "'- 
:fS' J _,..J, 

76 .,...�,'.-"",..-' 
.116...,-.1997,,.-�'---"'"- ·""'-')?J-..._..,..,_ •P'i' .,-J-v-' 

123 .,_,.. ..... t:'",.. <:'-' .,._j,,.-:;;;; ,,..: ,.!>--• ·"'" ; .... � � ... _, 
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.___..__,::: }I ,;_,:t..,,.; <.JJ.I.<-> ,.,;1�)1.l.b,;.\i1_1!.. L,,,.,, <J.. <>JJ � 'r' .)' ._,,,.,.._\ ),W\ ci' J 

· JI ____._i:; • ,.., ,__j" ;..l,.J.1 ._. t ·• 1.l.A � ,:...,.i,1 .5:_,: , l........ ,\o ..;, � .___'..,; j 
'\" JI.> ,- <-' _,... <> '-' _, r • . 

C,�I cJ.,J\SJ: � t, i...;_.) � • ._;!..,,!I � _;·' � '---' _;\.: wO J ..) �..i..i: ...,_ J> I.Ji ..,_,._., 
I , , ,.. • , ,. 1, • I 
<.;"' ,._, � J �·e.-� � .. J 

""'JJ., .r-« J (..tl1_,') •.:.� ___i.;L(; � J.Y ;>._:. L-J!.I JL.......\ ,1_,,.. '-=... ,:j-1 ),WI ci' 
•2"':''GI .... ")'.a!L � J JU\ t! )\ 

(.Gt:ll ,ky .. :h �w.1 - .;.,l,].....J\ �; .,lt.,,)/.:,1,,.L...!I t;/J ,JIJ = .Jll.1 d )1 i.,:- )� 

·j )>l>u..ll �l �I •:• 

----')-' J ... _,..\1 ..:...-WI v , t, j\ J p· cJ_,_II J..=I ,__,.,;1 _,l,Wl-.,? <P> '..:,. .L..J.ll J"" 
J .rvolatilite, ..U\y <)..,..le\,/'� ,;t. fu,,).1 O),t....i.1 ol .,rili'- .,,.,,,, J {Sharp) 

J .lJ1..JI .) ..,;di .6.i s -llWl Ja. R -!...,>- tR ,..1.i) .:.'!! I., lTJs .,j L.l,l l,l'-=-'i' J ,1.!I \1�·� 

' : !,\.;; 1 'll <,b\,,,, ,\>.a[ �S:.- .. cJ; _;.,..!I �\.., ;.1 U,,), \I�\. 

R- u+p ..1.i 

. .J.JLJ, :R 

., ,kWJ ...,.. ;> B 
.J.J'...:\ J .,,...._;1 ·..1.i 

, '-' ..,..,.yJ1 ,1 , ..llk4 ,1 , ws- ,:;i t. i .1 R ::<1 <i, :,, u"':ll<- !IL.A ..,1 • \1 u, u1 .;,i...:., J _1y <". • 

.197 • .,. -..- - .• .</�· .;,_ ·'" ,;- .. , .,,__. .,... ,! ,_. -1 

.l')')v-.�;::-.1-1 

' .79-77 .... �-.r v4- c-,. ,_,,, J.,,_ ,->-"� - 
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J;{, _. J_, .... h .r Jil l.,,-_,..L ._J.,.i., �� .J,)'.,. .:,i .:,"' :(..l>--lJ\ j' ,Yi) ! > f:3 <,>.;!\ ,.,...._..!' � 

_i.J...J,;; ,..,.,___ ,o _ •. -:1 
• ,_,r-- , rr-· 

,.;'JI 0L,l=il /3-3- l 
..:,.,>,.JI Jl ,�I�) _'�t..: o.=o; •'�IL.;,._.• t, l>! <l,s- _;s1 � :,i ��- JW:..',I � 

W 1;) � ,�, ,.$J <clll.l i.i,/' JL,,.) �I ._.t,,l,,d· J '(?� _,i .',...:..!\;yr,,;; :.,\ ___,; ,;..i.11 

,.J, J J..,.., )_,.;\ ,<t£ L.> , ... �1 ,.._!\ � ,._,i., �,;, ,_..i!1 ._.b!.,,.:!1 ,... �x '�y.c...i.1 .; <:·--,-- \'' 
,.),,J.,-,:.11 �_,, ._,iU. ..,; \.S ,J_,-!I ;,---'} �I .b�I ,_); �!;" ...! -"""" c..'-'LJI ,1,',•1 ,.]\ ).,,, � 

_1 ,-'- /1 ,J _,''-'Cl\ � , .Ji,._. ','1 � J _,-1, i.i.Lll .;,Cl,.11 .)s, '/J ,_)-.-'-,. 'I .._; \.i--"\ j,•..<, <} _,...L. 'ii 
. ,S _.!JI c:., \ ,,,._. J ;.,,'..p.i) I .;,I ,,;.J.l ..:-=I J ........Z ,j .,_.!! u" J..,_ ,+' • ._> � ,_fa o-" j!.< ._.)\ 

' I · · · i L,........., ..i.,,.. :::','.:!I JI,�' _\..L...!J, JL,.,.. J'}• ,s,.-1 ,;Jt,..i ,\Ill.I >J_,_.,J, J' .J-'1� e.f!' ,IJJ\ ,.il.. 

•
1 
;t.... \, JL., .,,.., � r •;...::..-1 "-1P.:- ;J.- t 

c- i.; � '-,_,..::..JI ___.j\ r J !l f:.. _F ._,. J .>.1,-!; ,..:..... .:..Lt.Li' ,) L. 1_,.il !l .,.._:,':---' ;'-1- W' 

j.>, J _,.:Jt �., '/] ,"' L, ._.;!I �I J ,-,,,. } _,.w J ;,,...�1 J .,.!ll.1 J "';L,.,.::i':/, ..:.l}='ll 

. ,;1 r I ,\,el .) JI.,..,. �I _} .. ..- J -� c- <j Jl....!1 :.},", L '-..; J". _; /...!...-1 

J ;t . ..-'i1 , .:;1_,.,..:.h er" � ..,..u1 .;_)y. _,._ ...,; ..J-f .far.,... ,,_.,.ill,µ,...;•..::,.; 9, 
lo.�<- ;,. ,.,;;:, t <,i\�\ <•, ,!i V ,GI • w., 1 \

11 . . c 

..,.G! (fi, �) ,,r11..,_.w., ;,,J..--!I .;,l,,J�\ ..l,.V J! .....-L..: §,.;., �I �".J.,...cl· ....J-4< 

� �I �.,l..-.il ,r rlW! � _, ,.;2 J� � :..� -> isL CJ_;._, _; Jy�\ .1,Li, .1./...J. 

J ..;.l_r'Jr.- .�\ y �� J ,ip)I cJla:il .J.! J.,oJ..!J .......Ji .l.fl_}--1 J i�1 .;,,_r'_J!.I ,.P \f"L..,\ 

http,, www Qrfaihs.ccm/Wlwnlc'Ud'lcciini,;al aualvsis.pdf 
-'1 -' """ ,,,..a>,# •t.,.,. . .;,.,,. r\,., .," -"--"' ,,,...., ,.... ;,, _, 
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J.'....:-1 � '" _,.,., ..Ll> y ·� ',.\.., ( ,"'i C.,0-- ,O..i..!.\ .:.-LI ,..!.ll J ...,1_,... y.1 ..,_.,, <ft L." y U�\), 

,L,c','I , •- -1 ..___,;," JL.;._\ ._a� i....;1 ->'---"'• , -»,"\_,.].'..:.I.!•,;,; , .,., , ,,.; ...,.......,.._,,...., ..c.,',''i, 
...,...,..._, , "'- .., J • • f- J • 

. _.;JIJ,l,dl"'--li/2-3-3-l 
' '" j- �· � t1fa. r.,a. yi � L..,j,. � .:.- ,•JJ ,"1.J w1..;. ._,_,, ..; 

J--''Y ....s.;_ ,.__JhJI .J � _,.JI ._,i J .._..!,)Ji _,, .. ,"_,.)I <5 j ....-Ll � u...:; ,-..-LJ ;__; _,_.J, .__,..J1 ._,; - l 

� L, L,,,1 4- :,--" J ,,...��' _\).,-.3, �I JU., :) J-.>.,, '..., J,1_,...!I ,.!A,...:,,:, .. J ,;,......_. 

.....l;.JI J u"'_,.J, .$i .,:.-n ,:Apd, .. , .. _.6L-" fl Lj__: i_,....:....,, ....__,., J 'o'i d,J J,,,,.-2 
.) ,!) ..,,._.:• J.j _ J I""'"" \'I .JI..... i v;i .? 'J ..:..i J o- ;L.... '-jJ � �I •�I c:,1.:.�1 , t...=..-1., ,,i - 3 

..) J'...:,\ J J , ....J.k!, J ,,"' _,...1 .;,; "'.),.JI fa J.! ...,..L \I ,J c:" _,,,_ ,-+- )I J'�i ,Iii ..) ;:Jd• .;) -4 
,,j r.j_," L, l....\J, j".Jl,a _ .. _..,,,:,I�/· J.!. ...Js. .J..,j.} fa ..,L.1 ..:..-1.> \....;_. ... -;.�1 � 

� ;_,...> 
-J j.,.::; .;J' iJL..'I ._; ,._. .:,Jlil p1 J), .J' �· -'l,...,\' ........:., � ._....·- \, J"' ,,;,..')\ L,) 

,'�I .J: � ;lb, ')'IJ , y., ,.:• ._.!h!I J .r ..,.JI <5 J* ,P. i_).i L! j'+- \•1 .,L....f l.,l,,.c._.l ,.;.:..;, ,,)jl J...i.,.<.,- 

.�,.,;_ �·i iJ.Ll. ,.r' ,:,..JI >J.i.>J. I ..:,L, _;.!I .:i .;,'- ;>l .js- r _r'< .r: )1 c- .lJ. ..,� ; � � ;\...... )1 ,_) _,.,..,. 

J y'.JX e= L, J_. J -�� .jW .:.,\....,J..!J � ._,f .i,., \'! -'-'M; )' l� _j,; J\ �,"""'} L,1 

_,..,;. J� -'fol�•_. J . .;_r.-L\1 .)�, 4--i_f,! � isc.�I �.,...;..i ___r-1 J ......i)\ �..-,.,., J_.,,.:;....., 

: _,. \'I I� <J0o _ :.s.....:J, � J� J .J,i.:J.-1 .;: J',�I _..__ :.,• !i r:l' .,1.i., 

• JL.ttn i m> ..... .;uh.,,., Ql!l,1CQ!U}l,")'L>dl,-... .. 11,.,;-t,.pJI 

155-146 . .,...,, .... - c-,, ..,.... '"·"" «s: � , � �..!-J.J-> ..,. .Jfo • 
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