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�ª�/�2�É�Ê�¿���´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�¿���·�3�Ï�É�Ó�1�Â�/���´�Ì�Â�Ë�Ï�Ò 
 

���2�1���1�Ê�/�3�����½�� 
�«�Í�Í�1�¿�Ì�Ç�Í�Ï 

2019 
�«�Í�Í�1�¿�Ì�Ç�Í�Ï 

2018 
% 

�±�1�3�/�Ä�Ï�Ë�Á 
�,�·���3�Ð�Â�Ì�Ç�Í�Ï 

2019 
�,�·���3�Ð�Â�Ì�Ç�Í�Ï 

2018 
% 

�±�1�3�/�Ä�Ï�Ë�Á 
LTM 

�¢�2�Ï�0�/�����¯�Ù�Ê�Ë�Ï�Ñ��
�«�Ð�Å�/�2�É�Ú�Í�� 

555,6 596,7 -6,9% 177,5 187,6 -5,4% 743,2 

�¯�/�È�/�Ð�À�Ñ���7�Õ�Ë�Á�2�1�É�Ñ��
�Ì�1�3�¿���/�7�Ø���Ê�À�Ð�0�Ç��
�Í�É�Ê�Ç�3�Ú�Í�����*�*�5�� 

318,0 328,9 -3,3% 99,8 102,6 -2,7% 424,1 

EBITDA 78,8 98,1 -19,7% 20,1 28,3 -29,0% 98,4 
�µ�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï���(�%�,�7�'�$��������
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�·�1���2�Ó�À�2�Ç���Ì�1���3�/���/�7�Ï�3�1�Ë�À�2�Ì�/�3�/���3�Ï�Ò���«�Í�Í�1�/�Ì�Á�Í�Ï�Ò���������������Ï���µ�Ð�Ø�1�0�Ð�Ï�Ñ���Ê�/�É���©�É�1�Ò�È�Ù�Í�Õ�Í 

�·�Ù�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Ï�Ñ���3�Ï�Ò���´�Ì�Â�Ë�Ï�Ò���,�1�7�5�$�/�2�7�����Ê�����·�Õ�Ê�Ð�¿�3�Ç�Ñ���µ�����¯�Ø�Ê�Ê�/�Ë�Ç�Ñ���0�Á�Ë�Õ�2�1�� 
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�«�µ�®�·�¯�´�µ�­�·�­ �©�µ�´�¸�«�°�«�·�±�©�¸�¼�² 

�¸�¬�®�¶�´�·���¸�¹�º�«�¶�¼�²���µ�©�®�º�²�®�©�®�¼�²�����:�$�*�(�5�6�� 

�¯�/�3�¿�� �3�Ç�Í�� �1�Í�Í�1�¿�Ì�Ç�Í�Ç�� �7�1�Ð�Â�Ï�0�Ï���7�Ï�Ò�� �À�Ë�Ç�Î�1���3�Ç�Í�� �����Ç 
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�/�7�Ø�� �3�Ç�� �2�3�/�È�Ì�É�2�Ì�À�Í�Ç�� �2�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�Á�� �3�Ç�Ñ�� �©�Ð�Å�1�Í�3�É�Í�Á�Ñ�� ���3�Ø�2�Ï�� �/�7�Ø�� �3�Ï�� �S�D�\�R�X�W�� �Ø�2�Ï�� �Ê�/�É�� �/�7�Ø�� �3�Ï�Í��
�3�Æ�Â�Ð�Ï���3�Ò�Ó�1�Ð�Ú�Í���7�/�É�Ó�Í�É�0�É�Ú�Í�� 

- �1�Í�Ú���Ï�É���Ê�/�È�/�Ð�À�Ñ���7�Õ�Ë�Á�2�1�É�Ñ���Ì�1�3�¿���/�7�Ø���Ê�À�Ð�0�Ç���Í�É�Ê�Ç�3�Ú�Í�����*�*�5�����7�Ï�Ò���0�1�Í���2�Ó�1�3�Â�Æ�Ï�Í�3�/�É���Ì�1���3�Ï���S�D�\�R�X�W��
�/�Ò�Î�Á�È�Ç�Ê�/�Í���Ê�/�3�¿�����������������Á���½�����������1�Ê�/�3�������2�1���2�Ù�Å�Ê�Ð�É�2�Ç���Ì�1���7�À�Ð�Ò�2�É�����4�3�¿�Í�Ï�Í�3�/�Ñ���3�/���½�����������1�Ê�/�3����
�Ê�Ò�Ð�Â�Õ�Ñ���Ë�Ø�Å�Õ���3�Ç�Ñ���/�Ù�Î�Ç�2�Ç�Ñ���3�Õ�Í���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í���Ì�/�Ñ���2�3�É�Ñ���­�µ�© 

�ƒ �ª�¿�2�Ç���2�3�/�È�1�Ð�Á�Ñ���2�Ò�Í�/�Ë�Ë�/�Å�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ���É�2�Ï�3�É�Ì�Â�/�Ñ�� �¸�Ï���1�Í�Í�1�¿�Ì�Ç�Í�Ï���3�Ï�Ò���������������Ï�É���Ê�/�È�/�Ð�À�Ñ���7�Õ�Ë�Á�2�1�É�Ñ��
�Ì�1�3�¿�� �/�7�Ø�� �Ê�À�Ð�0�Ç�� �Í�É�Ê�Ç�3�Ú�Í�� ���*�*�5�����³  �Ó�Õ�Ð�Â�Ñ�� �Í�/�� �Ò�7�Ï�Ë�Ï�Å�Â�Æ�1�3�/�É�� �Ç�� �/�Ð�Í�Ç�3�É�Ê�Á�� �1�7�Â�0�Ð�/�2�Ç��
�2�Ò�Í�/�Ë�Ë�/�Å�Ì�/�3�É�Ê�Ú�Í���É�2�Ï�3�É�Ì�É�Ú�Í���Ù�Ô�Ï�Ò�Ñ���½�����������1�Ê�/�3�����³  �/�Í�Á�Ë�È�/�Í���2�1���½�������������1�Ê�/�3�������1�3�Á�2�É�/���/�Ù�Î�Ç�2�Ç�� 
���������������1�Í�Ú���3�Ï���*�*�5���3�Ï�Ò���,�Ÿ���3�Ð�É�Ì�Á�Í�Ï�Ò���3�Ï�Ò�������������³  �Ó�Õ�Ð�Â�Ñ���Í�/���Ò�7�Ï�Ë�Ï�Å�Â�Æ�1�3�/�É���Ç���/�Ð�Í�Ç�3�É�Ê�Á���1�7�Â�0�Ð�/�2�Ç��
�2�Ò�Í�/�Ë�Ë�/�Å�Ì�/�3�É�Ê�Ú�Í�� �É�2�Ï�3�É�Ì�É�Ú�Í�� �Ù�Ô�Ï�Ò�Ñ�� �½�������� �1�Ê�/�3���� ���³   �/�Í�Á�Ë�È�1�� �2�1�� �½������������ �1�Ê�/�3���� ���1�3�Á�2�É�/�� �/�Ù�Î�Ç�2�Ç����
+2,8%). 

�(�%�,�7�'�$���	���µ�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï���(�%�,�7�'�$8 

�ƒ �¸�Ï��EBITDA���� �/�7�Ø�� �2�Ò�Í�1�Ó�É�Æ�Ø�Ì�1�Í�1�Ñ�� �0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ���� �/�Í�Á�Ë�È�1�� �2�3�/�� �½���������� �1�Ê�/�3���� �3�Ï�� �1�Í�Í�1�¿�Ì�Ç�Í�Ï�� �3�Ï�Ò��
�������������2�Ç�Ì�1�É�Ú�Í�Ï�Í�3�/�Ñ���Ì�1�Â�Õ�2�Ç���Ê�/�3�¿�����������������½-�����������1�Ê�/�3�������2�1���2�Ó�À�2�Ç���Ì�1���3�Ï���1�Í�Í�1�¿�Ì�Ç�Í�Ï���3�Ï�Ò������������ �­��
�Ï�Ð�Å�/�Í�É�Ê�Á���1�7�Â�0�Ï�2�Ç9 �Ê�/�3�¿���3�Ï���1�Í�Í�1�¿�Ì�Ç�Í�Ï���3�Ï�Ò���������������7�Ï�Ò���1�Í�É�2�Ó�Ù�È�Ç�Ê�1���/�7�Ø���3�Ç�Í���À�Í�/�Ð�Î�Ç���2�3�/���Ì�À�2�/��
�.�1�Ä�Ð�Ï�Ò�/�Ð�Â�Ï�Ò�� �3�Ï�Ò�� �2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ë�/�Â�Ï�Ò�� �2�3�Ï�� �®�Ë�É�Í�Ø�É, �3�Ç�� �Ä�1�Ë�3�É�Õ�Ì�À�Í�Ç�� �1�7�Â�0�Ï�2�Ç�� �3�Ç�Ñ�� �´�Ë�Ë�/�Í�0�Â�/�Ñ �Ê�/�É�� �3�Ï��
�3�Æ�¿�Ê�7�Ï�3�� �2�3�Ç�� �º�É�Ë�Á���� �0�1�Í�� �Ê�/�3�Ø�Ð�È�Õ�2�1�� �Í�/�� �/�7�Ï�Ð�Ð�Ï�4�Á�2�1�É�� �3�Ç�Í�� �/�Ð�Í�Ç�3�É�Ê�Á�� �1�7�Â�0�Ð�/�2�Ç�� �/�7�Ø�� �3�Ï�� �Í�À�Ï��
�/�Í�3�É�Ê�1�Â�Ì�1�Í�Ï�� �3�Ï�Ò�� �2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ë�/�Â�Ï�Ò�� �Ì�1�� �3�Ï�Í�� �´�µ�©�µ���� �3�Ç�Í�� �1�7�Â�0�Ï�2�Ç�� �3�Õ�Í�� �0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í�� �Ì�/�Ñ�� �2�3�Ç�Í��
�¸�Ï�Ò�Ð�Ê�Â�/�����Ì�Ç���2�Ò�Í�À�Ó�É�2�Ç���3�Ï�Ò���2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ë�/�Â�Ï�Ò���3�Ç�Ñ���,�Q�W�H�O�W�H�N���Ì�1�3�¿���3�Ï�Í���©�Ù�Å�Ï�Ò�2�3�Ï���3�Ï�Ò���������� �Ê�/�É �/�Ò�Î�Ç�Ì�À�Í�/��
�À�Î�Ï�0�/���2�3�Ç�Í Bilyoner �Å�É�/���3�Ç���Ì�1�3�¿�Ä�/�2�Ç���2�3�Ç���Í�À�/���/�Å�Ï�Ð�¿ �©�È�Ë�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù���·�3�Ï�É�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ï�Ù�������3�Ç���0�É�/�Ê�Ï�7�Á��
�3�Ï�Ò�� �2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ë�/�Â�Ï�Ò�� �Ì�1�� �3�Ç�� �Ì�Â�/�� �°�Ï�3�/�Ð�Â�/�� �2�3�Ï�� �±�/�Ð�Ø�Ê�Ï, �3�Ï�Í�� �0�É�/�Ê�/�Í�Ï�Í�É�2�Ì�Ø�� �3�Ï�Ò�� �1�Ë�/�Ó�Â�2�3�Ï�Ò��
�1�Å�Å�Ò�Ç�Ì�À�Í�Ï�Ò���1�É�2�Ï�0�Á�Ì�/�3�Ï�Ñ���2�3�Ï���±�/�Ð�Ø�Ê�Ï���Å�É�/���3�Ç���Ó�Ð�Á�2�Ç���3�Ï�Ò���������� �Ê�/�É���3�Ç���0�É�/�Ê�Ï�7�Á���3�Ï�Ò���2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ë�/�Â�Ï�Ò��
�2�3�Ç�� �¶�Õ�2�Â�/���� �¸�Ï�� �(�%�,�7�'�$�� �1�7�É�0�1�É�Í�Ú�È�Ç�Ê�1�� �1�7�É�7�Ë�À�Ï�Í�� �/�7�Ø�� �3�Ç�Í�� �/�Ð�Í�Ç�3�É�Ê�Á�� �1�7�Â�0�Ð�/�2�Ç�� �3�Õ�Í��
�2�Ò�Í�/�Ë�Ë�/�Å�Ì�/�3�É�Ê�Ú�Í���0�É�/�Ê�Ò�Ì�¿�Í�2�1�Õ�Í���2�1���Ä�/�2�É�Ê�À�Ñ���/�Å�Ï�Ð�À�Ñ�����Ê�Ò�Ð�Â�Õ�Ñ���2�1���¸�Ï�Ò�Ð�Ê�Â�/���Ê�/�É���©�Ð�Å�1�Í�3�É�Í�Á�������1�Í�Ú��
�/�Í�3�É�2�3�/�È�Ì�Â�2�3�Ç�Ê�1���Ì�Ø�Í�Ï���1�Í���Ì�À�Ð�1�É���/�7�Ø���3�Ç���È�1�3�É�Ê�Á���0�É�/�Ê�Ù�Ì�/�Í�2�Ç���3�Ï�Ò���0�Ï�Ë�/�Ð�Â�Ï�Ò���­�µ�©�� 

�ƒ �´�É���Ê�Ò�Ð�É�Ø�3�1�Ð�Ï�É���7�/�Ð�¿�Å�Ï�Í�3�1�Ñ���7�Ï�Ò���Ï�0�Á�Å�Ç�2�/�Í���2�3�Ç���Ì�1�Â�Õ�2�Ç���3�Ï�Ò���(�%�,�7�'�$���3�Ï�Ò���1�Í�Í�1�¿�Ì�Ç�Í�Ï�Ò �3�Ï�Ò��������������
�1�Ê�3�Ø�Ñ���/�7�Ø���3�Ç���Ì�1�Â�Õ�2�Ç���3�Ï�Ò���*�*�5���2�3�Ï���1�Í�Í�1�¿�Ì�Ç�Í�Ï�����1�Â�Í�/�É�� 

- �Ç���1�7�É�0�1�Â�Í�Õ�2�Ç���3�Ï�Ò �7�1�Ð�É�È

�Ò

�Ò
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- �7�Ï�Ò�� �/�Í�3�É�2�3�/�È�Ì�Â�2�3�Ç�Ê�/�Í�� �1�Í�� �Ì�À�Ð�1�É�� �/�7�Ø�� �3�Ï�� �7�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï�� �3�Õ�Í��
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�ƒ �·�1���3�Ð�É�Ì�Ç�Í�É�/�Â�/���Ä�¿�2�Ç�����3�Ï���µ�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï���(�%�,�7�'�$ �1�7�Â���3�Õ�Í���Ê�/�È�/�Ð�Ú�Í���7�Õ�Ë�Á�2�1�Õ�Í���Ì�1�3�¿ �/�7�Ø���Ê�À�Ð�0�Ç��
�Í�É�Ê�Ç�3�Ú�Í�� ���*�*�5������ �Ì�1�É�Ú�È�Ç�Ê�1���2�1 ������������ �2�1�� �2�Ó�À�2�Ç�� �Ì�1�� ������������ �Ê�/�3�¿�� �3�Ï�� �,�·�� �3�Ð�Â�Ì�Ç�Í�Ï�� �3�Ï�Ò�� ������������
�1�7�Ç�Ð�1�/�Æ�Ø�Ì�1�Í�Ï���/�7�Ø���3�Ï���Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�Ï���7�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï���2�3�/���2�Ò�Ì�Ä�Ø�Ë�/�É�/���%���%�����%���*�����Ø�7�Õ�Ñ���7�1�Ð�É�Å�Ð�¿�4�1�3�/�É��
�/�Í�Õ�3�À�Ð�Õ���� 

�ƒ �¯�/�3�¿�� �3�Ï�Ò�Ñ�� �©�Ú�0�1�Ê�/�� �¸�1�Ë�1�Ò�3�/�Â�Ï�Ò�Ñ�� �±�Á�Í�1�Ñ�� �3�Ï�� �(�%�,�7�'�$�� �0�É�/�Ì�Ï�Ð�4�Ú�È�Ç�Ê�1�� �2�3�/�� �½���������� �1�Ê�/�3������
�2�Ç�Ì�1�É�Ú�Í�Ï�Í�3�/�Ñ���Ì�É�/���Ì�1�Â�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ���3�¿�Î�Ç�Ñ���3�Ï�Ò�������������2�Ò�Å�Ê�Ð�É�3�É�Ê�¿���Ì�1���3�Ï���ª�·���3�Ð�Â�Ì�Ç�Í�Ï���3�Ï�Ò������������ 

�ƒ �ª�¿�2�Ç�� �2�3�/�È�1�Ð�Á�Ñ�� �2�Ò�Í�/�Ë�Ë�/�Å�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ�� �É�2�Ï�3�É�Ì�Â�/�Ñ�� �¸�Ï�� �(�%�,�7�'�$�� �Ê�/�3�¿�� �3�Ï�� �1�Í�Í�1�¿�Ì�Ç�Í�Ï�� �3�Ï�Ò�� ������������





                                                                                      

14 
  

�2�3�Ï�Í�� �/�Í�3�Â�Ê�3�Ò�7�Ï�� �3�Ç�Ñ �/�7�Ï�7�Ë�Ç�Ð�Õ�Ì�Á�Ñ 
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�µ�¶�´�·�¯�°�­�·�­���·�«���¸�­�°�«�.�¼�²�®�¯�­���·�¹�²�©�®�©�·�¯�«�»�­��- �©�µ�´�¸�«�°�«�·�±�©�¸�©���,�· �¸�¶�®�±�­�²�´�¹ 2019 

�´���Ê�Ï�Ñ���·�Õ�Ê�Ð�¿�3�Ç�Ñ���¯�Ø�Ê�Ê�/�Ë�Ç�Ñ�����&�K�D�L�U�P�D�Q���	���&�(�2�����Ï���Ê�Ï�Ñ���º�Ð�Ò�2�Ø�2�3�Ï�Ì�Ï�Ñ���·�4�¿�3�Ï�Ñ�����*�U�R�X�S���'�H�S�X�W�\���&�(�2�����Ï���Ê�Ï�Ñ��

�²�É�Ê�Ø�Ë�/�Ï�Ñ���²�É�Ê�Ï�Ë�/�Ê�Ø�7�Ï�Ò�Ë�Ï�Ñ�����*�U�R�X�S���'�H�S�X�W�\���&�(�2�����Ï���Ê�Ï�Ñ���©�Í�0�Ð�À�/�Ñ���º�Ð�Ò�2�Ø�Ñ�����*�U�R�X�S���&�)�2�����Ï���Ê�Ï�Ñ���²�É�Ê�Ø�Ë�/�Ï�Ñ��

�µ�/�Ò�Ë�¿�Ê�Ç�Ñ���� �*�U�R�X�S�� �7�D�[�� �	�� �$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�� �'�L�U�H�F�W�R�U���� �Ï�� �Ê�Ï�Ñ�� �ª�/�2�Â�Ë�1�É�Ï�Ñ�� �·�Õ�3�Ç�Ð�Ø�7�Ï�Ò�Ë�Ï�Ñ���� �*
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�·�¹�²�´�µ�¸�®�¯�«�·���´�®�¯�´�²�´�±�®�¯�«�·���¯�©�¸�©�·�¸�©�·�«�®�· 

�¯�/�3�¿�2�3�/�2�Ç���©�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�¿�3�Õ�Í���´�Ì�Â�Ë�Ï�Ò 

���2�1���1�Ê�/�3�����½�� 
�«�Í�Í�1�¿�Ì�Ç�Í�Ï 

2019 
�«�Í�Í�1�¿�Ì�Ç�Í�Ï 

2018 
% 

�±�1�3�/�Ä�Ï�Ë�Á 
�,�·���3�Ð�Â�Ì�Ç�Í�Ï 






