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Le dynamisme de toute économie repose sur le rôle important que jouent les PME en tant que

locomotive dans la croissance économique. Afin de développer le secteur des PME-PMI en

Algérie, l’Etat a mis en place plusieurs programmes d’aide au développement, ces programmes

n’ont pas abouti à un décollage significatif des PME-PMI.

Afin de rendre ces programmes plus efficients, des efforts supplémentaires doivent être fournis

par le gouvernement algérien qui doit accélérer les réformes et s’investir beaucoup plus dans

l’amélioration du climat des affaires en mettant en place une véritable politique de promotion

des investissements en simplifiant les démarches administratives et en facilitant l’accès de ces

entreprises au financement et au foncier industriel.

En plus de la prise en charge réelle de la politique de promotion des PME-PMI par les pouvoirs

publics, des efforts restent à faire par les dirigeants de ces entreprises au niveau de l’organisation,

du management, de l’innovation et de la qualité afin de s’adapter aux exigences d’une économie

mondialisée en termes de qualité, prix, efficacité économique et financière.

Mots clés : les petites et moyennes entreprises, le secteur de l’industrie, produit,

prix, distribution, le financement, le foncier, la mondialisation, les programmes d’aide au

développement des PME-PMI.
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Each economic dynamism rest to the important role wich played by the Small and Middle

Companies as long as locomotive in the economic developpement.

In order to developpe the sector of small and midlle companies in Algerie, the Gouvernement

put on place many helping programs for developping. These programs had not lead to meaning

take off the SMC. In order to put these programs more effective, an additional efforts must be

supplied by the Algerian Gouvernement who must accelerate the reforms and invest more in the

amelioration of the business climat and putting in place a deserve promotion of investissements

politics to simplify the administrative bearing and to make easier these companies to the access

to finance.

Many efforts remain to do by the managers of these companies in level of organisation,

management, innovation and quality, economic effective and finance.

Key worgs: Small and middle companies, sector of industie, prodect, price, distribution,

finance, helping programs for developping of small and middle companies.
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ANDI : Agence Nationale de Développement des Investissements

ANEXAL : Association Nationale des Exportateurs Algériens

ANGEM : Agence Nationale de Gestion de Micro crédit

ANSEJ : Agence Nationale de Soutien à l’Emploi des Jeunes

APSI : Agence de Promotion et de Suivi de l’Investissement

BADR : Banque Algérienne de Développement Rural

BDL : Banque de Développement Local

BEA : Banque Extérieur d’Algérie

BNA : Banque Nationale d’Algérie

CACI : Chambre Algérienne du Commerce et de l’Industrie

CALPI : Comité d’Assistance de Localisation et de Promotion des Investissements

CAGEX : Compagnie Algérienne d’Assurance et de Garantie des Exportations

CNAC : Caisse Nationale d’Assurance Chômage

CNAS : Caisse Nationale d’Assurance Sociale

CNMA : Caisse Nationale de Mutualité Agricole

CNI : Conseil National de l’Investissement

CPA : Crédit Populaire d’Algérie

DPMEA : Direction des Petites et Moyennes Entreprises et de l’Artisanat

EURL : Entreprise Unipersonnelle à Responsabilité Limitée

FAI : Fonds d’Appui à l’Investissement

FGAR : Fonds de Garantie des crédits

GRH : Gestion des Ressources Humaines

MPMEA : Ministère de la Petite et Moyenne Entreprise et de l’Artisanat

PME : Petite et Moyenne Entreprise

PMI : Petite et Moyenne Industrie

R &D : Recherche et Développement

SAA : Société Algérienne des Assurances

CAAR : Compagnie Algérienne d’Assurance et de Réassurance

SARL : Société à Responsabilité Limitée

SAFEX : Société Algérienne des Foires et Exportations

SCPA :Société en Commandité Par Actions

SNC : Société en Nom Collectif
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SPA : Société Par Actions
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4#(/'8,244!&4'8#""&'/&,,&4'2)&8'KLL'#*)%$&%4'#*'"d"&'0,*4C'7$'(#*4'0%&(#(4'!32,&"&(/',2
+$)&%4$/!'02%',2'02%/'+*'"2%8U!'+!/&(*&G'(#*4'/%#*)&%#(4',&4'0&/$/&4'&(/%&0%$4&4'2%/$42(2,&4
]*$' +!/$&((&(/' *(&' 0&/$/&' 02%/' +*' "2%8U!' ,#82,G' 8#(/%2$%&"&(/' ^' +-2*/%&4' &(/%&0%$4&4
40!8$2,$4!&4'+2(4',-$(+*4/%$&'02%'&\&"0,&'&/'#88*02(/'*(&'/%54'3%2(+&'02%/'+&'"2%8U!',#82,
&/'$(/&%(2/$#(2,C

v*#$]*-*('8#*%2(/'+&'%&8U&%8U&'4&'4#$/'8&(/%!'4*%'*(&'0&%40&8/$)&'*($]*&'&/'*($)&%4&,,&
+&' ,2'> :G' ,&4' 2*/&*%4' 4-288#%+&(/' 2*P#*%+-U*$' ^' %&8#((2E/%&' ,2' 8#(/$(3&(8&'&/' +#(8' ,2
+$)&%4$/!'+*'0U!(#"5(&G',2'> :'&4/'*('8#(8&0/'F,#*'+#(/',&4'+!F$($/$#(4')2%$&(/C

ZQP&<@;$!$#$)!"&=0"&?61_?6 

?&%/&4G'+#((&%'*(&'+!F$($/$#('&\28/&'+&4'> :N> H'&4/'+$FF$8$,&G'"2$4G'8&,2'(-2'024'&"0d8U!
,&4'40!8$2,$4/&4'+&'/&(/&%'+&'+#((&%'*(&'+!F$($/$#(']*$',&*%'8#()$&(/',&'0,*4'0#44$.,&C

`'H,'Q'2'&('3!(!%2,'+&'(#".%&*4&4'+!F$($/$#(4']*$')2%$&(/'&('F#(8/$#('+&4'82%28/5%&4
]*2,$/2/$F4'#*']*2(/$/2/$F4C'H,'Q'2'0,*4$&*%4'"2($5%&4'+&'P*4/$F$&%',&4'8U#$\C'<('0&*/'%&/&($%'*(&
+!F$($/$#('02%8&']*-&,,&'&4/'&('%200#%/'!/%#$/'2)&8'4#('8U2"0'+-200,$82/$#(C'h('8U&%8U&*%
&(' F$(2(8&' %&/$&(+%2' 0,*4' F28$,&"&(/' *(&' +!F$($/$#(' +&' ,2' > :' F#(+!&' 4*%' +&4' 8%$/5%&4
F$(2(8$&%4'8#""&',-$(+!0&(+2(8&'#*',&'82%28/5%&'F2"$,$2,'+*'820$/2,'/2(+$4']*-*('8U&%8U&*%
&('"2%o&/$(3'4-$(/!%&44&%2'+-2)2(/23&'2*\'8%$/5%&4'+-!/&(+*&'+*'"2%8U!'&/'+&'"#+&4'+&

%&,2/$#(4'&(/%&',&'+$%$3&2(/'&/'42'8,$&(/5,&CaYL

R&2*8#*0'+&'40!8$2,$4&4'+&' ,2'> :N> H'#(/' /&(/!'^' ,-$"23&'+&'8&']*$'4&' F2$/'+2(4
+-2*/%&4' +$48$0,$(&4' +&' ,2' %&8U&%8U&G' +&' 0%!4&(/&%' +-*(&' F2r#(' ,20$+2$%&' ,2' +!F$($/$#(' +&
,&*%'#.P&/'+-!/*+&' 9'02%'&\&"0,&G'`' ,2'?#(F!+!%2/$#('u!(!%2,&'+&4'>&/$/&4'&/' #Q&((&4
:(/%&0%$4&4'D?u> :J'+&'B%2(8&G'2'+!F$($',2'> :'8#""&'!/2(/'*(&'&(/%&0%$4&'#k',&'+$%$3&2(/
244*%&'0&%4#((&,,&"&(/'&/'+$%&8/&"&(/',&4'%&40#(42.$,$/!4'F$(2(8$5%&4G'/&8U($]*&4G'4#8$2,&4

&/'"#%2,&4CaYX

`'T2'0&/$/&'&(/%&0%$4&'&4/'2)2(/'/#*/'*(&'&(/%&0%$4&'P*%$+$]*&"&(/G'4$(#('F$(2(8$5%&"&(/
$(+!0&(+2(/&G'#0!%2(/'+2(4'+&4'4&8/&*%4'0%$"2$%&4G'"2(*F28/*%$&%4'#*'+&4'4&%)$8&4G'&/'+#(/
,&4'F#(8/$#(4'+&'%&40#(42.$,$/!4'$(8#".&(/',&'0,*4'4#*)&(/'^'*(&'0&%4#((&G'4$(#('^'+&*\G

&('3!(!%2,'4&*,&4'0%#0%$!/2$%&4'+*'820$/2,C'a'YK

`'h(&'0&/$/&'&(/%&0%$4&'4&'+!F$($/'02%' ,&'F2$/'+&'(&'024'2)#$%'0,*4'+&'+$\'#*)%$&%4C'T2
/2$,,&'+&',-&(/%&0%$4&'0&*/'+!0&(+%&'+&4'+$"&(4$#(4'+*'02Q4'D"2%8U!4JG'+&',2'/&8U(#,#3$&

&/'+&',2'8*,/*%&C'a'
YY

6F$('+&'8&%(&%',2'%!2,$/!'!8#(#"$]*&'+&',2'> :G'$,'&4/'(!8&442$%&'+&'F2$%&'*(&'.%5)&
4Q(/U54&'+&',-&(4&".,&'+&4'+!F$($/$#(4C

YL''A<;;:7'<CG'DXWWMJG'<0g?$/C
YX'' 6;vhH7'BCG'DXWWVJG'`'T2'/&8U(#,#3$&'2*\'0#%/&4'+&4'> :'aG':+C',-@2%"2//2(G'>2%$4C
YK''phTH:I'>g6'_' 6;?@:7I6t' CG'DXWOMJG'`'T2'0&/$/&'&(/%&0%$4&'aG':+C'q*$.&%G'>2%$4C
YY''y6hB 6II'BC'&/'2,CG'DKLLKJG'`T&4'0%#.,5"&4'+&4'0&/$/&4'&(/%&0%$4&4'+2(4',&4'02Q4'&(')#$&'+&'+!)&,#00&"&(/'9',&'824'+*

 #f2".$]*&aG'?#""*($82/$#('2*'V&"&'8#(3%54'$(/&%(2/$#(2,'F%2(8#0U#(&'4*%',2'> :'n@:?g #(/%!2,C



N4(M$#-0&OP&>&?615?6 &=(!"&*(&#4@)-$0&@3)!).$/%0

YY

T&4'+!F$($/$#(4'+&',2'> :'0&*)&(/'4&'4*.+$)$4&%'&('+&*\'200%#8U&4'+$4/$(8/&4'4&,#(
,&4'8%$/5%&4'+&'%!F!%&(8&'*/$,$4!4'9'+-*(&'02%/G',&4'+!F$($/$#(4'*/$,$42(/'+&4'8%$/5%&4']*2,$/2/$F4
!32,&"&(/'+!(#""!4'`'8%$/5%&4'/U!#%$]*&4G'4#8$#,#3$]*&4'#*'2(2,Q/$]*&4'a'&/'+-2*/%&'02%/G
8&,,&4'*/$,$42(/'+&4'8%$/5%&4']*2(/$/2/$F4'200&,!4'2*44$'`'+&48%$0/$F4'aC

ZQPQPQ&8[(MM-)340&/%(*$#(#$L0

T&4' +$FF!%&(/&4' +!F$($/$#(4' ]*2,$/2/$)&4' +&' ,2' > :'"&//&(/' /#*/&4' ,-288&(/G' ^' +&4' +&3%!4
+$)&%4G'4*%',&4'!,!"&(/4'+$4/$(8/$F4'&/'82%28/!%$4/$]*&4'+-*(&'&(/%&0%$4&'+&'0&/$/&'&/'"#Q&((&
+$"&(4$#(C

ZQPQPQPQ&8(&=$.0!"$)!&4%.($!0

T-240&8/'U*"2$(',$!'^',-&(/%&0%$4&'&4/'*('!,!"&(/'F#(+2"&(/2,']*$'%&)$&(/'2)&8'8#(4/2(8&C

`'T2'> :'&4/'*(&'*($/!'+&'0%#+*8/$#('#*'+&'+$4/%$.*/$#(G'*(&'*($/!'+&'+$%&8/$#('&/'+&
3&4/$#(G'4#*4' ,-2*/#%$/!'+-*('+$%$3&2(/'&(/$5%&"&(/' %&40#(42.,&'+&' ,-&(/%&0%$4&'+#(/' $,'&4/

4#*)&(/'0%#0%$!/2$%&'&/']*$'&4/'+$%&8/&"&(/',$!'^',2')$&'+&',-&(/%&0%$4&C'aYZ

ZQPQPQX&80&-(MM)-#&9f87f'

T&' %200#%/' +&'R<TA<I' $(4$4/&' 4*%' ,&4' !,!"&(/4' ,$!4' ^' ,2' 0&%4#((2,$/!' +*' +$%$3&(/' +&' ,2
> :C'6$(4$G'4&,#('8&//&'2(2,Q4&G' ,2'> :'&4/'+$%$3!&'02%'4&4'0%#0%$!/2$%&4'+-*(&'"2($5%&
0&%4#((2,$4!&'&/'(#('02%',&'.$2$4'+-*(&'4/%*8/*%&'"2(23!%$2,&'F#%"2,$4!&C

T2'+!F$($/$#('+&4'> :'+#((!&'%&0#4&'4*%'/%#$4'8%$/5%&4'9

ZQPQPQZ&80"&(MM-)340"&.%*#$3-$#C-0"

6'81/!'+&',-!,!"&(/'U*"2$(G',-2(2,Q4&'"&/'2*44$'&('&\&%3*&'+$)&%4&4'2*/%&4'82%28/!%$4/$]*&4
0,*4'+&48%$0/$)&4G'*/$,&4'0#*%',-!,2.#%2/$#('+-*(&'+!F$($/$#(']*2,$/2/$)&'9

=&'(#".%&*\'2*/&*%4'#(/'8U&%8U!'^'+!F$($%',2'> :'+&'"2($5%&']*2,$/2/$)&'02%"$'2*\
#('/%#*)&'9

l pq'+DNrqs'&/'2,'#(/'+!)&,#00!'*(&'+!F$($/$#(']*2,$/2/$)&'+&',2'> :C

`'A%#$4'240&8/4'0%$(8$02*\'0&%"&//&(/'+&'+$4/$(3*&%'&(/%&',2'3%2(+&'&/',2'0&/$/&'&(/%&0%$4&'9

,-$(8&%/$/*+&G',-$((#)2/$#('&/',-!)#,*/$#(C'a''
Y[

7&,#('8&4'2*/&*%4G',-$(8&%/$/*+&'^',2]*&,,&'+#$)&(/'F2$%&'F28&',&4'> :N> HG'4&'0%!4&(/&
2*'($)&2*'+&',2'+!0&(+2(8&')$4g^g)$4'+-*('(#".%&'%&4/%&$(/'+&'8,$&(/4G'/&,,&']*&',&4'> :N
> H'+&'4#*4g/%2$/2(8&'+-*('0%#+*$/'0#*%'*(&'3%2(+&'&(/%&0%$4&C

6' 81/!' +&' 8&//&' $(8&%/$/*+&' ]*$' 82%28/!%$4&' ,&4' 0&/$/&4' &(/%&0%$4&4G' (#*4' /%#*)#(4
!32,&"&(/',-$((#)2/$#(']*$'8#(4$4/&'̂ '200#%/&%'+&4'2"!,$#%2/$#(4'2*\'0%#+*$/4'+!P^'&\$4/2(/4G
&/'8&,2'3%e8&'^',2'F,&\$.$,$/!'+#(/'4#(/'82%28/!%$4!&4',&4'> :N> HC

:(')*&'+&'42',#(3!)$/!G',2'> :'8U&%8U&'/#*P#*%4'^'4-288%#E/%&G'+#(8'^'!)#,*&%'8&']*$',2
8#(+*$/'^'%!#%32($4&%'42'4/%*8/*%&'2F$('+&'4-2+20/&%'^'8&//&'!)#,*/$#(C

YZ''phTH:I'>g6'_' 6;?@:7I6t' CG'DXWOMJG'`T2'0&/$/&'&(/%&0%$4&aG':+C'q*$.&%G'>2%$4C
Y[''|AA:;|hTu@:';C'_'p6I77:I'BC_' :;A:I7'+&'|HT 6;7_'<THqH:;'BCG'DXWWZJG'8$/!'02%'9'|AA:;|hTu@:';CG'DXWWOJG'`'T2
> :'*(&'&(/%&0%$4&'U*"2$(&'aG':+C'=&.#&8o'}',2%8$&%G'>2%$4C



 .M(3#"&=%&M-),-(..0&=[($=0&0#&=0&")%#$0!&b&*(&M-).)#$)!&=0"&?61&"%-&*(&M0-;)-.(!30&0#&*0
=E!(.$".0&=0"&0!#-0M-$"0"&(,-)(*$.0!#($-0"&M-$L@0"&=(!"&*(&d$*(E(&=0&7$e$5f%e)%

YZ

l 2 D kft1'&kQ]*2(/'^',*$G'0%#0#4&'/%#$4'8%$/5%&4'+&'F#(+4'0#*%'+!F$($%',&4'> :N> H'9
,2'%&40#(42.$,$/!G',2'0%#0%$!/!'&/',-#.P&8/$F'02%/$8*,$&%'+&'%&(/2.$,$/!C

`'T&'0%&"$&%'8%$/5%&']*$'+!F$($/',&4'> :N> H'4&'/%2+*$/'02%',&'%1,&'0%!0#(+!%2(/'+*'+$%$3&2(/C
T&'+&*\$5"&'8%$/5%&'4$3($F$&']*&',&'+$%$3&2(/'+#$/'d/%&'0%#0%$!/2$%&'+&',2'"2P#%$/!'+&4'28/$F4G
+-#k' ,-&\8,*4$#('+&4' F$,$2,&4'&/'+&4'0&/$/&4'&(/%&0%$4&4'2002%/&(2(/'^'*('3%#*0&C':(F$(G' ,&
/%#$4$5"&'8%$/5%&']*$G' 4&,#(' 8&/' 2*/&*%' 4&%2$/' ]*&G' ,&' +$%$3&2(/' +&4'> :N> H'2+20/&'*(&
0#,$/$]*&' +&' 3&4/$#(' +$FF!%&(/&' +&' 8&,,&' +&' ,2' 3%2(+&' &(/%&0%$4&' 8&' ]*$' 4-&\0,$]*&' 02%' ,2
8#(4&%)2/$#('+*'02/%$"#$(&' $()&4/$G'0,*/1/']*&'+&'"2\$"$4&%' ,2')2,&*%'+&4'02%/4'4#8$2,&4
&/' ,&'"2$(/$&('+-*(&' %&(/2.$,$/!' ^' 8#*%/' /&%"&'0,*/1/' ]*-*(&' %&(/2.$,$/!' ^' ,#(3' /&%"&'0,*4

$"0#%/2(/&C'a'
YV

l h(&'2*/%&'+!F$($/$#(G'8&,,&'+&'p1771Dpc8k21&DQ]*$'+!8%$/',2'> :N> H'8#""&'*(&
&(/%&0%$4&'#0!%2(/'+2(4',&'+#"2$(&'!8#(#"$]*&G'+#(/',-&\$4/&(8&'&4/'8#(+$/$#((!&
0#*%',&'"&$,,&*%'&/'0#*%',&'0$%&'02%',2'3&4/$#('+-*('&(/%&0%&(&*%'P#*$442(/'+-*(&
$(+!0&(+2(8&'+!8$4$#((&,,&C

l :(F$(G',&',-)%M0&=0&-0340-340&0!&@3)!).$0&0#&,0"#$)!&=0"&?61]*$'4Q(/U!/$4&',&4
+!F$($/$#(4']*2,$/2/$)&4'+&4'> :N> H'&(']*2/%&'3%2(+4'3%#*0&4'9

ZQPQX&8[(MM-)340&/%(!#$#(#$L0

`' T&4' +!F$($/$#(4' ]*2(/$/2/$)&4' 4#(/' /%54' 4#*)&(/' 0%$)$,!3$!&4' &(' %2$4#(' +&' ,&*%' 3%2(+&
#0!%2/$#((2,$/!C'T&4'8%$/5%&4'%&/&(*4'4#(/' ,&'0,*4'4#*)&(/' ,-&FF&8/$FG' ,&'8U$FF%&'+-2FF2$%&4'#*

&(8#%&',&'"#(/2(/'+&',-28/$F'+*'.$,2(C'a''
YM

?&//&' 200%#8U&'0%$)$,!3$&' ,&' 8%$/5%&' /2$,,&' 0#*%' $+&(/$F$&%' ,&4'> :N> HG' #%G' 8&' +&%($&%
0%!4&(/&'*(&'"*,/$/*+&'+-$(8#()!($&(/4G'82%'(#*4'0#*)#(4'/%#*)&%'+&4'&(/%&0%$4&4'+&'0&/$/&
/2$,,&' ]*$' (&' %!0#(+&(/' 024' 2*\' 40!8$F$8$/!4' +&4'> :N> HG' 8#""&'(#*4' 0#*)#(4' 2*44$
/%#*)&%'+-2*/%&4'&(/%&0%$4&4'+&'3%2(+&' /2$,,&G'"2$4']*$'4#(/' $(48%$/&4'+2(4' ,&'8U2"0'+&4
> :N> HC

7(B*0(%&OP&>&3*(""$;$3(#$)!&=0"&;$-.0"&"0*)!&*0%-&#($**0&=(!"&/%0*/%0"&M(E"&=0&*[fN<1

' ?0#$#0"&;$-.0" 6)E0!!0"&;$-.0" k-(!=0"&;$-.0"
7*(*,;<)/, XgK[L K[Xg[LL ~[LX
c!$)!&1%-)M@0!!0 XgZW [LgKZW ~K[L
m(M)! XgZW [Lg[LL ~[LX
:%$""0 XgKL KXgXLL ~XLX

:)%-30&'>'phTH:IG'XWWMG'8$/!'02%'9 6;?@:7I6t' '_' :77:u@: 'yCG'DXWWWJ

T&4' 40!8$2,$4/&4' #(/' 8#(4/2/!' ]*&' ,&' 8%$/5%&' /2$,,&' (&' 0&*/' d/%&' &FF$828&' ]*&' 4-$,' &4/
8#".$(!' ^' +-2*/%&4' 8%$/5%&4C' ?&%/2$(&4' !/*+&4' &(' :*%#0&' 4*%' ,&4' > :N> H' #(/' "#(/%!
]*&' ,&4' 8%$/5%&4' ,&4' 0,*4' */$,$4!4' 4#(/' ,&' 8U$FF%&' +-2FF2$%&4' &/' ,&' (#".%&' +&' /%2)2$,,&*%4
#88*0!4G' "2$4' 8U28*(' +-&*\' 0%!4&(/&' +&4' $(8#()!($&(/4C' T&' 0%&"$&%' &4/' 4#*"$4' 2*
0%#.,5"&'+&'F,*8/*2/$#('"#(!/2$%&'&/',&'4&8#(+'0#4&',&'0%#.,5"&'+&',2'+!F$($/$#('+*'(#".%&
+-&"0,#Q!4'0&%"2(&(/4'&/'42$4#(($&%4C'6*44$G'$,'&4/'0%$"#%+$2,'+-2P#*/&%'2*\'+&*\'8%$/5%&4
8$/!4'0%!8!+&""&(/G',2'.%2(8U&'+-28/$)$/!'0*$4]*-&,,&'$(F,*&'4*%',2'/2$,,&'+&',-&(/%&0%$4&'D(#*4
0#*)#(4'/%#*)&%'+&4'&(/%&0%$4&4'^'/%2)2$,'$(/&(4$F']*$'(!8&44$/&'+#(8'*('/%54'3%2(+'(#".%&

YV''|AA:;|hTu@:';CG'DXWWOJG'`'T2'> :'*(&'&(/%&0%$4&'U*"2$(&'aG':+C'=&.#&8o'}',2%8$&%G'>2%$4C
YM'' 6;?@:7I6t' '_' :77:u@: 'yCG'DXWWWJG'`'?24'+&'4/%2/!3$&'+&'> :'aG':+C':"4'"2(23&"&(/'}'4#8$!/!G'>2%$4C



N4(M$#-0&OP&>&?615?6 &=(!"&*(&#4@)-$0&@3)!).$/%0

Y[

+&'"2$('+-s*)%&'&/'+&4'&(/%&0%$4&4'̂ '820$/2,'$(/&(4$F']*$'&\$3&'"#$(4'+&'"2$('+-s*)%&G'"2$4
.&2*8#*0'+&'"2/!%$&,'4#0U$4/$]*!JC

 2,3%!'42'4$"0,$8$/!G',-200%#8U&']*2(/$/2/$)&'2'!/!'.&2*8#*0'8%$/$]*!&G'8&']*$'2'$(8$/!
,-h($#(':*%#0!&((&'^'0%&(+%&'&('8#(4$+!%2/$#('/#*/&4',&4'8%$/$]*&4'F#%"*,!&4'^',-!32%+'+&4
+!F$($/$#(4']*2(/$/2/$)&4'2F$('+&'0#*)#$%'+#((&%'*(&'+!F$($/$#(']*$'8#()$&(/',&'"$&*\'0#44$.,&
2*\'> :N> HC

`'7&,#(' ,2'8#""$44$#('&*%#0!&((&G'4#(/'8#(4$+!%!&4'8#""&'> :G' ,&4'&(/%&0%$4&4
&"0,#Q2(/'"#$(4'+&'K[L'0&%4#((&4G'+#(/'4#$/',&'8U$FF%&'+-2FF2$%&4'(-&\85+&'024'ZL'"$,,$#(4
+-&*%#4G'4#$/'*('/#/2,'+*'.$,2('2((*&,'(-&\8!+2(/'024'KM'"$,,$#(4'+-&*%#4G']*$'%&40&8/&'*(
8%$/5%&'+-$(+!0&(+2(8&C'7#(/'8#(4$+!%!&4'8#""&' $(+!0&(+2(/&4G' ,&4'&(/%&0%$4&4']*$'(&
4#(/'024'+!/&(*&4'^'U2*/&*%'+&'K['b'#*'0,*4'+*'820$/2,'#*'+&4'+%#$/4'+&')#/&'02%'*(&'#*

0,*4$&*%4'&(/%&0%$4&4C'a''
YO

T2' 8#""$44$#(' &*%#0!&((&' 8#(4$+5%&' ]*&' ,&' 8%$/5%&' +*' (#".%&' +&' 42,2%$!4' +#$/
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4&%)$8&4'.2(82$%&4'&/',2'F#%"2/$#('&\/&%(&C
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F#(8/$#((&"&(/'$(/&%(&'&/'&\/&%(&'+&4'> :C
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