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�̧ �Ï �7�/�Ð�Ø�Í �/�7�Ï�3�1�Ë�1�Â �7�/�Ð�Ï�Ò�2�Â�/�2�Ç �3�Ï�Ò �·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ï�Ù �·�Ó�1�0�Â�Ï�Ò �3�Ï�Ò �¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò �Ê�/�É �3�Õ�Í �1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í �3�Ï�Ò�Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò �3�Ï�Ò�� �2�Ù�Ì�4�Õ�Í�/�Ì�1�3�É�Ñ�2�Ó�1�3�É�Ê�À�Ñ �7�Ð�Ï�Ä�Ë�À�Ô�1�É�Ñ �3�Ï�Ò
�È�1�2�Ì�É�Ê�Ï�Ù �7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò �Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ �3�Ï�Ò �¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò ���Ä�Ë. �É�0�Â�Õ�Ñ �¿�Ð�È�Ð�/190 �7�/�Ð. 2 �/ �Ê�/�É192 �7�/�Ð. 2 �0 �3�Ï�Ò �Í. 4389/2016).

�̧ �Ï �·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ø �·�Ó�À�0�É�Ï �3�Ï�Ò �¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò �2�Ò�Í�3�¿�Ó�È�Ç�Ê�1 �Ä�¿�2�1�É �0�Ç�Ì�Ï�2�Â�Õ�Ñ �0�É�/�È�À�2�É�Ì�Õ�Í �2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í�� �2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í �7�Ï�Ò �2�Ò�Å�Ê�1�Í�3�Ð�Ú�È�Ç�Ê�/�Í �/�7�Ø�3�É�Ñ�1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ �3�Ï�Ò �Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò
�3�Ï�Ò �Ê�/�É �/�Í�/�Ë�Ù�2�1�Õ�Í �7�Ï�Ò �7�Ð�/�Å�Ì�/�3�Ï�7�Ï�É�Á�È�Ç�Ê�/�Í�Ì�1�3�Ç�2�Ò�Í�0�Ð�Ï�Ì�Á �1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ú�Í �2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�Õ�Í. �·�Ç�Ì�1�É�Ú�Í�1�3�/�É �Ø�3�É�3�Ï�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ø �·�Ó�À�0�É�Ï �7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�1�É �/�Í�/�Ë�Ù�2�1�É�Ñ�Ì�1�Ä�¿�2�Ç�3�/
�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�¿ �Ê�/�É �Ë�Ï�É�7�¿ �0�É�/�È�À�2�É�Ì�/ �2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/ �7�Ï�Ò �/�4�Ï�Ð�Ï�Ù�Í �2�3�Ç�Í �7�1�Ð�Â�Ï�0�Ï �2�Ù�Í�3�/�Î�Á�Ñ �3�Ï�Ò.

�̧ �Ï �·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ø �·�Ó�À�0�É�Ï �3�Ç�Ñ �7�1�Ð�É�Ø�0�Ï�Ò2022 �² 2024 �1�Å�Ê�Ð�Â�È�Ç�Ê�1 �/�7�Ø�3�Ï �©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ø �·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�É�Ï �3�Ï�Ò �¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò �3�Ï�Í �·�1�7�3�À�Ì�Ä�Ð�É�Ï �3�Ï�Ò2021, �1�Í�Ú �3�Ï�Í �®�/�Í�Ï�Ò�¿�Ð�É�Ï �3�Ï�Ò2022
�À�Ë�/�Ä�1 �Ê�/�É �3�Ç�Í �À�Å�Ê�Ð�É�2�Ç �3�Ï�Ò �±�Ï�Í�/�0�É�Ê�Ï�Ù �±�1�3�Ø�Ó�Ï�Ò �3�Ç�Ñ �«�3�/�É�Ð�1�Â�/�Ñ�� �¹�7�Ï�Ò�Ð�Å�Ï�Ù �´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ú�Í. �­ �1�Í �Ë�Ø�Å�Õ �7�/�Ð�Ï�Ò�2�Â�/�2�Ç �3�Ï�Ò �·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ï�Ù �·�Ó�1�0�Â�Ï�Ò �1�Â�Í�/�É �0�Ò�Í�/�3�Ø�Í�/
�/�Í�/�È�1�Õ�Ð�Ç�È�1�Â �1�4�Ø�2�Ï�Í �Ê�¿�3�É �3�À�3�Ï�É�Ï �Ê�Ð�É�È�1�Â �/�7�/�Ð�/�Â�3�Ç�3�Ï �/�7�Ø�3�Ï �¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï �Ê�/�3�¿ �3�Ç�Í �/�7�Ø�Ë�Ò�3�Ç �0�É�/�Ê�Ð�É�3�É�Ê�Á �3�Ï�Ò �1�Ò�Ó�À�Ð�1�É�/�� �Ø�7�Õ�Ñ �1�Í�0�1�É�Ê�3�É�Ê�¿�2�1�7�1�Ð�Â�7�3�Õ�2�Ç �/�Ë�Ë�/�Å�Á�Ñ
�0�1�0�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í���3�/�Ï�7�Ï�Â�/ �0�Ù�Í�/�3�/�É�Í�/ �1�7�Ç�Ð�1�¿�2�Ï�Ò�Í�3�Ï�7�1�Ð�É�1�Ó�Ø�Ì�1�Í�Ï �3�Ï�Ò �·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ï�Ù �·�Ó�1�0�Â�Ï�Ò�� �Ê�Ë�7.

�©�7�Ø �3�Ç�Í �7�/�Ð�Ï�Ù�2�/ �0�Ç�Ì�Ï�2�É�1�Ò�Ì�À�Í�Ç �À�Ê�0�Ï�2�Ç �Ê�/�É�2�1�2�Ó�À�2�Ç�Ì�1�3�Ï �/�Ð�Ó�É�Ê�Ø �Ê�1�Â�Ì�1�Í�Ï �7�Ï�Ò �1�Å�Ê�Ð�Â�È�Ç�Ê�1�Ì�1�/�7�Ø�4�/�2�Ç �3�Ç�Ñ �,�1�Í�É�Ê�Á�Ñ �·�Ò�Í�À�Ë�1�Ò�2�Ç�Ñ �3�Ï�Ò �±�Ï�Í�/�0�É�Ê�Ï�Ù �±�1�3�Ø�Ó�Ï�Ò�� �À�Ó�Ï�Ò�Í
�/�7�/�Ë�1�É�4�È�1�Â �2�Ç�Ì�1�Â�/�3�/�Ï�7�Ï�Â�/ �7�1�Ð�É�À�Ó�Ï�Ò�Í �1�Ì�7�É�2�3�1�Ò�3�É�Ê�À�Ñ �1�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�À�Ñ �7�Ë�Ç�Ð�Ï�4�Ï�Ð�Â�1�Ñ�� �Ê�/�3�¿�3�/�Ï�Ð�É�Æ�Ø�Ì�1�Í�/ �2�3�Ï�Í �«�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ø �¯�/�Í�Ï�Í�É�2�Ì�Ø �3�Ï�Ò �¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò.

�­ �7�/�Ð�/�7�¿�Í�Õ �7�/�Ð�Ï�Ò�2�Â�/�2�Ç �À�Ó�1�É �2�Ò�Í�3�/�Ó�È�1�Â�Ì�1 �3�Ç�0�À�Ï�Ò�2�/ �1�7�É�Ì�À�Ë�1�É�/ �Å�É�/ �3�Ï�Í �2�Ê�Ï�7�Ø �Å�É�/ �3�Ï�Í �Ï�7�Ï�Â�Ï �7�Ð�Ï�Ï�Ð�Â�Æ�1�3�/�É�� �Õ�2�3�Ø�2�Ï�3�Ï �¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï �0�1�Í �0�1�2�Ì�1�Ù�1�3�/�É �Ê�/�É �0�1�Í
�/�7�Ï�0�À�Ó�1�3�/�É �Ï�7�Ï�É�/�0�Á�7�Ï�3�1 �1�Ò�È�Ù�Í�Ç�Õ�Ñ�7�Ð�Ï�Ñ �3�Ç�Í �7�Ë�Ç�Ð�Ø�3�Ç�3�/ �Ê�/�É �/�Ê�Ð�Â�Ä�1�É�/ �3�Õ�Í �2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í �À�Í�/�Í�3�É �3�Ð�Â�3�Õ�Í �Á�1�Í�Å�À�Í�1�É �Å�É�/ �Ï�7�Ï�É�/�0�Á�7�Ï�3�1 �Æ�Ç�Ì�Â�/ �3�Ð�Â�3�Ï�Ò. �̧ �Ï �7�/�Ð�Ø�Í �À�Å�Å�Ð�/�4�Ï
�0�1�Í �2�Ò�Í�É�2�3�¿�2�1�Ê�/�Ì�Â�/ �7�1�Ð�Â�7�3�Õ�2�Ç �1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Á �2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Á�� �Ï�Ù�3�1 �Ì�À�Ð�Ï�Ñ �2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Á�Ñ �1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ú�Í �/�7�Ï�4�¿�2�1�Õ�Í. �´�É�7�/�Ð�/�Ë�Á�7�3�1�Ñ �3�Ï�Ò �Ê�1�É�Ì�À�Í�Ï�Ò�È�/�7�Ð�À�7�1�É�Í�/ �0�É�1�Î�¿�Å�Ï�Ò�Í�3�Ç
�0�É�Ê�Á �3�Ï�Ò�Ñ �À�Ð�1�Ò�Í�/ �Ê�/�É �1�Í�0�1�Ë�1�Ó�Á �Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á �1�7�É�2�Ê�Ø�7�Ç�2�Ç �Å�É�/ �Ï�7�Ï�É�/�0�Á�7�Ï�3�1 �1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Á �3�Ï�Ò�Ñ �/�7�Ø�4�/�2�Ç �Á �1�Í�À�Ð�Å�1�É�/�� �/�Í�1�Î�/�Ð�3�Á�3�Õ�Ñ �3�Ï�Ò �7�/�Ð�Ø�Í�3�Ï�Ñ �Ê�1�É�Ì�À�Í�Ï�Ò.

� �̧Ò�Ó�Ø�Í �0�É�Ê�/�É�Ú�Ì�/�3�/ �7�Í�1�Ò�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ �É�0�É�Ï�Ê�3�Ç�2�Â�/�Ñ �/�Í�Á�Ê�Ï�Ò�Í �2�3�Ï �¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï �Á�À�Ó�Ï�Ò�Í �Í�Ø�Ì�É�Ì�/ �7�/�Ð�/�Ó�Õ�Ð�Ç�È�1�Â�2�1�/�Ò�3�Ø. �±�1�3�Ç�Í �7�Ð�Ø�2�Ä�/�2�Á �2�/�Ñ �2�3�Ç�Í �7�/�Ð�Ï�Ù�2�/ �7�/�Ð�Ï�Ò�2�Â�/�2�Ç��
�Ï�Ò�0�1�Ì�Â�/ �¿�0�1�É�/ �Á �0�É�Ê�/�Â�Õ�Ì�/ �/�7�Ï�Ê�3�¿�3�1.

�­ �7�Ð�Ø�2�Ä�/�2�Ç �7�/�Ð�À�Ó�1�3�/�É �/�7�Ï�Ê�Ë�1�É�2�3�É�Ê�¿ �Ê�/�É �Ì�Ø�Í�Ï �Å�É�/ �Ë�Ø�Å�Ï�Ò�Ñ �1�Í�Ç�Ì�À�Ð�Õ�2�Ç�Ñ �2�3�Ï �7�Ë�/�Â�2�É�Ï�Ì�Ç�1�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�Á�Ñ �Ó�Ð�Á�2�Ç�Ñ. �­ �/�Í�/�7�/�Ð�/�Å�Õ�Å�Á �3�Ï�Ò �7�1�Ð�É�1�Ó�Ï�Ì�À�Í�Ï�Ò �3�Ç�Ñ �7�/�Ð�Ï�Ò�2�Â�/�2�Ç�Ñ
�1�7�É�3�Ð�À�7�1�3�/�É �2�3�Ï �7�Ë�/�Â�2�É�Ï �3�Õ�Í�Õ�Ñ�¿�Í�Õ �2�Ê�Ï�7�Ú�Í�Ì�1�/�Í�/�4�Ï�Ð�¿ �3�Ç�Ñ �7�Ç�Å�Á�Ñ.



1. � �̧Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���2�3�Ï���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ï-�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ø���7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í

2. �µ�1�Ð�Â�Å�Ð�/�Ì�Ì�/���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ

3. �¯�Ù�Ð�É�Ï�É���©�1�Â�Ê�3�1�Ñ �©�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ(KPIs)�Ê�/�É���2�3�Ø�Ó�Ï�É��2022- 2024

4. �«�7�É�2�Ê�Ø�7�Ç�2�Ç���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���	���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ

5. �«�7�É�2�Ê�Ø�7�Ç�2�Ç���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í

�µ�/�Ð�¿�Ð�3�Ç�Ì�/

�µ�1�Ð�É�1�Ó�Ø�Ì�1�Í�/



1. � �̧Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï �2�3�Ï���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ï-�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ø��
�7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í



1.�/ �©�7�Ø���7�Ï�Ù���Î�1�Ê�É�Í�Á�2�/�Ì�1
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� �̧Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���É�0�Ð�Ù�È�Ç�Ê�1���3�Ï�������������Ê�/�3�¿���3�Ç���0�É�¿�Ð�Ê�1�É�/���3�Ï�Ò�����Ï�Ò���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ï�Ù��
�7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�Ï�Ñ���7�Ð�Ï�2�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á�Ñ�����2�3�Ç���0�Ò�2�Ê�Ï�Ë�Ø�3�1�Ð�Ç���2�3�É�Å�Ì�Á���3�Ç�Ñ���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á�Ñ���Ê�Ð�Â�2�Ç�Ñ

�µ�Ç�Å�Á: �«�°�·�¸�©�¸���² �«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á���·�3�/�3�É�2�3�É�Ê�Á���©�Ð�Ó�Á

�«�È�Í�É�Ê�Ø���©�«�µ���2�1���0�É�Ñ�½��

2019*

203.308

174.237

20152014

183.413

2018*20172016201220112009

188.389

237.534

2010

224.124

2013

179.616
176.110 177.152177.349 179.727

-27%

1�Ï 2�Ï 3�Ï

�¤�0�Ð�Ò�2�Ç��
�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò

�´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�¿��
�7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�/��
�7�Ð�Ï�2�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á�Ñ

* �µ�Ð�Ï�2�Õ�Ð�É�Í�¿���0�1�0�Ï�Ì�À�Í�/



�7�¿�Í�Õ���/�7�Ø

25% 
�Ì�1�Â�Õ�2�Ç

�/�Ò�Î�Á�È�Ç�Ê�1 �2�3�Ï

25%
�/�Ò�Î�Á�È�Ç�Ê�/�Í���2�3�Ï

50% 27�Ç
�Ì�À�Ó�Ð�É���Ê�/�É���2�Á�Ì�1�Ð�/��

�2�3�Ç�Í���«�«����

�±�Ç��
�1�Î�Ò�7�Ç�Ð�1�3�Ï�Ù�Ì�1�Í�/��
�0�¿�Í�1�É�/

�©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ��
�Ô�Ç�4�É�/�Ê�Á�Ñ��
�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/�Ñ�©�«�µ �©�Í�1�Ð�Å�Â�/

�©�Å�Ï�Ð�/�2�3�É�Ê�Á
�0�Ù�Í�/�Ì�Ç

�Ì�1�É�Ú�È�Ç�Ê�1���2�3�Ï

67.4% 
�3�Ï�Ò���±���´�����«�«�3�Ï2018,
�À�Í�/�Í�3�É���3�Ï�Ò��93.3%�3�Ï��

2008

�ª�/�2�É�Ê�Ï�Â���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ï�Â���0�1�Â�Ê�3�1�Ñ���Ì�1�3�/�Î�Ù2008-2016

�µ�Ç�Å�Á: �¸�Ð�¿�7�1�Æ�/���3�Ç�Ñ���«�Ë�Ë�¿�0�/�Ñ�����´�±�/�È�Á�Ì�/�3�/���/�7�Ø���3�Ç�Í���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á���Ê�Ð�Â�2�Ç�����7�Ð�Ï�Ê�Ë�Á�2�1�É�Ñ���Ê�/�É���1�Ò�Ê�/�É�Ð�Â�1�Ñ���Å�É�/���3�Ï���Ì�À�Ë�Ë�Ï�Í�µ
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�­���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á���Ê�Ð�Â�2�Ç���1�Â�Ó�1���2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�À�Ñ���1�7�É�7�3�Ú�2�1�É�Ñ���2�3�Ç�Í���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/



�«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���3�Ï�Ò���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ï�Ù���3�Õ�Í���0�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í��
�1�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í���Ì�À�2�Õ:

�±�1�Å�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á�Ñ���Ê�/�É���0�Ç�Ì�Ø�2�É�/�Ñ���/�Î�Â�/�Ñ��
�Ì�À�2�Õ��

�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á�Ñ���1�Í�1�Ð�Å�Ï�Ù���7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�Ï�Ñ���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Á�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ

�·�Ò�Í�1�É�2�4�Ï�Ð�¿�Ñ���2�3�Ï���µ�Ð�Ø�Å�Ð�/�Ì�Ì�/���©�Ç�Ì�Ï�2�Â�Õ�Í���«�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í

�·�Ò�Í�1�É�2�4�Ï�Ð�¿�Ñ���2�3�Ç���Ì�1�Â�Õ�2�Ç���3�Ï�Ò���0�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï�Ò���Ó�Ð�À�Ï�Ò�Ñ

�-�1�3�É�Ê�Ï�Ù���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ï�Ù���Ê�/�É���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Ï�Ù���/�7�Ï�3�Ò�7�Ú�Ì�/�3�Ï�Ñ���3�Õ�Í��
�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í

A

B

�,

�©
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�­���/�7�Ï�2�3�Ï�Ë�Á���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò

�«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���¯�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Á�Ñ���«�Ò�È�Ù�Í�Ç�Ñ

�º�Ð�Ç�2�3�Á�Ñ���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ

�±�1�3�/�Ð�Ð�Ò�È�Ì�Â�2�1�Õ�Í

�¯�/�Ë�Ú�Í���1�3�/�É�Ð�É�Ê�Ú�Í���7�Ð�/�Ê�3�É�Ê�Ú�Í
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2018
2019

�µ�Ð�Ø�Å�Ð�/�Ì�Ì�/���­�È�É�Ê�Á�Ñ���Ê�/�É���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ��
�·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ���Å�É�/���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���Ê�/�É���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ��

2016
2017

�®�0�Ð�Ò�3�É�Ê�Ø�Ñ��
�Í�Ø�Ì�Ï�Ñ

2020

2021

�µ�Ð�Ú�3�Ç���1�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç��
�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ú�Í���Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�Õ�Í

15 �©�«�¯�´

�-�1�2�Ì�É�Ê�Á���1�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç��& 
�«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç

�0�É�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ74 �Ì�1�Ë�Ú�Í���©�·���Ê�/�É���Â�0�Ð�Ò�2�Ç �«�7�É�3�Ð�Ï�7�Ú�Í��
�«�Ë�À�Å�Ó�Õ�Í

�±�1�3�/�Ä�Â�Ä�/�2�Ç���3�Õ�Í���©�«�¯�´��
�2�3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï

2018

�¯�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç���Ì�Ç�Ó�/�Í�É�2�Ì�Ï�Ù��
�7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç�Ñ���Ì�1���2�3�Ø�Ó�Ï�Ò�Ñ��

�Ê�/�É���Ê�Ù�Ð�É�Ï�Ò�Ñ���0�1�Â�Ê�3�1�Ñ���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ

�µ�Ð�Ú�3�Ç���0�É�/�Í�Ï�Ì�Á���Ì�1�Ð�Â�2�Ì�/�3�Ï�Ñ

�²�À�1�Ñ �2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�À�Ñ���Ê�/�3�1�Ò�È�Ù�Í�2�1�É�Ñ
�¸�Ï�Ò���Ì�Ï�Í�/�0�É�Ê�Ï�Ù���Ì�1�3�Ø�Ó�Ï�Ò�����.�1�Ä����2021

�¹�7�Ï�2�3�Á�Ð�É�Î�Ç���3�Ç�Ñ��
�2�Ò�Í�À�Ó�1�É�/�Ñ���3�Õ�Í��
�1�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í

COVID-19 �Ê�Ð�Â�2�Ç
�±�¿�Ð�3�É�Ï�Ñ2020 �7�1�Ð�É�Ï�Ð�É�2�3�É�Ê�¿���Ì�À�3�Ð�/
�²�Ï�À�Ì�Ä�Ð�É�Ï�Ñ2020 2a �7�1�Ð�É�Ï�Ð�É�2�3�É�Ê�¿���Ì�À�3�Ð�/

�7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç
�/�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ

�©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/��5G Fund
�ª�/�2�É�Ê�¿���À�Ð�Å�/
�Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø�Ñ �«�°�¸�©

�²�À�Ï �·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ø���2�Ó�À�0�É�Ï
�´�Ê�3�Ú�Ä�Ð�É�Ï�Ñ2021

�µ�¿�Í�Õ���/�7�Ø110 �0�É�Ï�Ð�É�2�Ì�Ï�Â���Ì�1�Ë�Ú�Í��
�©�·���Ê�/�É19 �µ�Ð�Ï�À�0�Ð�Õ�Í���2�1��
�«�7�É�3�Ð�Ï�7�À�Ñ���«�Ë�À�Å�Ó�Ï�Ò

�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�À�Ñ��
�Ê�/�3�1�Ò�È�Ù�Í�2�1�É�Ñ
�3�Ï�Ò���Ì�Ï�Í�/�0�É�Ê�Ï�Ù���Ì�1�3�Ø�Ó�Ï�Ò

�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ø���7�Ë�¿�Í�Ï
�®�/�Í�Ï�Ò�¿�Ð�É�Ï�Ñ2018

�«�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ø�Ñ��
�Ê�/�Í�Ï�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ EKE

�±�1�Ë�À�3�Ç���Å�É�/���Ì�1�3�¿�Ä�/�2�Ç���2�3�Ç��
�Ì�1�3�/-�Ë�É�Å�Í�É�3�É�Ê�Á �1�7�Ï�Ó�Á

9

� �̧/���Ä�/�2�É�Ê�¿���Ï�Ð�Ø�2�Ç�Ì�/

�²�À�Ï�É���©�É�1�Ò�È�Ù�Í�Ï�Í�3�1�Ñ���·�Ù�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Ï�É���2�3�Ï��
� �̧©�®�µ�«�©���Ê�/�É���2�3�É�Ñ�«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�À�Ñ���©�Ë�Ò�Ê�À�Ñ�Ê�/�É��
�0�É�Ï�Ð�É�2�Ì�Ï�Â���0�É�1�Ò�È�Ò�Í�3�É�Ê�Ú�Í���2�3�1�Ë�1�Ó�Ú�Í

�·�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�Á���2�3�Ï�Í���Ï�Ð�Å�/�Í�É�2�Ì�Ø
ONEPLANET�Å�É�/���¯�Ð�/�3�É�Ê�¿���«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�¿���¸�/�Ì�1�Â�/

�©�É�Ú�Ð�Ò�Å�/���¯�Ï�Ð�Â�Í�È�Ï�Ò
�À�Í�/�Ð�Î�Ç���/�7�Ï�Ê�/�3�¿�2�3�/�2�Ç�Ñ

23 �7�1�Ð�É�4�1�Ð�1�É�/�Ê�¿���/�1�Ð�Ï�0�Ð�Ø�Ì�É�/
�À�Í�/�Ð�Î�Ç���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ
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�º�/�Ð�3�Ï�Å�Ð�¿�4�Ç�2�Ç���Ä�/�2�É�Ê�Ú�Í���1�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�Õ�Í���Ì�1�Ð�Ú�Í

�‡ �«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Á���«�7�É�3�Ð�Ï�7�Á
�‡ �«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Ø�Ñ���±�Ç�Ó�/�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ���·�3�/�È�1�Ð�Ø�3�Ç�3�/�Ñ��

(ESM)
�‡ �«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Á �¯�1�Í�3�Ð�É�Ê�Á���¸�Ð�¿�7�1�Æ�/����ECB)
�‡ �«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á���¯�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç
�‡ �¸�Ð�¿�7�1�Æ�/���3�Ç�Ñ���«�Ë�Ë�¿�0�Ï�Ñ
�‡ �©�Í�1�Î�¿�Ð�3�Ç�3�1�Ñ���©�Ð�Ó�À�Ñ
�‡ �¸�Ï�7�É�Ê�Á���©�Ò�3�Ï�0�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç

�‡ �®�Í�2�3�É�3�Ï�Ù�3�/���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ
�‡ �´�Ì�¿�0�1�Ñ���7�Â�1�2�Ç�Ñ
�‡ �±�¯�´ �Å�É�/���3�Ç�Í���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Á���1�Ò�Ç�Ì�1�Ð�Â�/���Ê�/�É���3�Ï��

�7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í
�‡ �©�Ê�/�0�Ç�Ì�/�Ö�Ê�Á �Ê�Ï�É�Í�Ø�3�Ç�3�/ �Ê�/�É��

�É�Í�2�3�É�3�Ï�Ù�3�/ �Ê�/�É�Í�Ï�3�Ï�Ì�Â�/�Ñ
�‡ �±�±�«���Ê�/�É���0�É�/�Ì�Ï�Ð�4�Õ�3�À�Ñ �Ê�Ï�É�Í�Á�Ñ���Å�Í�Ú�Ì�Ç�Ñ
�‡ �«�Ð�Å�/�Æ�Ø�Ì�1�Í�Ï�É���2�3�É�Ñ���©�Ç�Ì�Ø�2�É�1�Ñ���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�É�Ñ
�‡ �·�Ò�Í�0�É�Ê�/�Ë�É�2�3�É�Ê�¿���Ø�Ð�Å�/�Í�/���Ê�/�É���«�Ð�Å�/�3�É�Ê�¿���·�Õ�Ì�/�3�1�Â�/
�‡ �.�Ø�Ð�Ï�Ò�Ì���Å�É�/���3�Ç�Í���É�2�Ø�3�Ç�3�/

�¯�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/

�«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Ï�Â���È�1�2�Ì�Ï�Â����
�«�È�Í�É�Ê�À�Ñ���Ê�/�É
�¸�Ï�7�É�Ê�À�Ñ���/�Ð�Ó�À�Ñ

�¥�Ì�É�Ë�Ï�Ñ
�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò

�©�É�1�È�Í�À�Ñ
�7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í

�¯�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/

�©�Å�Ï�Ð�¿

�©�É�1�È�Í�À�Ñ���7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í
�‡ One Planet Sovereign Wealth Funds 

(OPSWF)
�‡ �©�É�1�È�Í�À�Ñ���.�Ø�Ð�Ï�Ò�Ì���¯�Ð�/�3�É�Ê�Ú�Í��

�«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ú�Í���¸�/�Ì�1�Â�Õ�Í�����,�)�6�:�)��
�‡ �±�1�Ì�Ï�Í�Õ�Ì�À�Í�/���©�Ç�Ì�Ø�2�É�/���Ê�/�É���¯�Ð�/�3�É�Ê�¿��

�«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�¿ �¸�/�Ì�1�Â�/

�©�Å�Ï�Ð�¿
�‡ �«�7�1�Í�0�Ò�3�À�Ñ���3�Ï�Ò���Ï�Ì�Â�Ë�Ï�Ò���3�Ï�Ò��

�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��(Helikon Investments, 
Suez Group, Paulson & Co. Inc.,
�¥�Ì�É�Ë�Ï�Ñ���¯�Ï�7�1�Ë�Ï�Ù�Æ�Ï�Ò, PSP 
Investments, Fraport,�¯�¿�Ë�/�ÑGroup, 
�¸�Ð�¿�7�1�Æ�/���µ�1�É�Ð�/�É�Ú�Ñ�����Ê�3�Ë��)

�‡ �®�0�É�Õ�3�É�Ê�¿���«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�¿���¯�1�4�¿�Ë�/�É�/
�‡ �©�Í�3�/�Å�Õ�Í�É�2�3�À�Ñ���2�1���Ê�Ë�¿�0�Ï�Ò�Ñ
�‡ �¸�Ð�¿�7�1�Æ�1�Ñ��
�‡ �µ�Ï�Ë�Â�3�1�Ñ�����7�1�Ë�¿�3�1�Ñ���3�Õ�Í��

�7�Ð�Ï�2�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�Õ�Í���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���3�Õ�Í��
�©�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í����

�‡ �µ�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�Ò�3�À�Ñ

�«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Ï�Â���È�1�2�Ì�Ï�Â, �«�È�Í�É�Ê�À�Ñ �Ê�/�É���¸�Ï�7�É�Ê�À�Ñ��
�/�Ð�Ó�À�Ñ



�¸�Ð�Ø�4�É�Ì�/���	
�«�4�Ï�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ

�«�Í�À�Ð�Å�1�É�/& �¹�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ��
�¯�Ï�É�Í�Á�Ñ �¼�4�À�Ë�1�É�/�Ñ

�©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç �©�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í
�±�1�3�/�4�Ï�Ð�À�Ñ&

�¹�7�Ï�0�Ï�Ì�À�Ñ

1 32 4

�«�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�Ç���1�3�/�É�Ð�1�Â�/

�±�Ç�1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�Ç���1�3�/�É�Ð�1�Â�/ �² �±�1�É�Ï�Ô�Ç�4�É�Ê�Ø�Ñ �Ì�À�3�Ï�Ó�Ï�Ñ

�±�Ç���1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�Ç���1�3�/�É�Ð�1�Â�/���² �µ�Ë�1�É�Ï�Ô�Ç�4�É�Ê�Ø�Ñ���Á���Ì�Ï�Í�/�0�É�Ê�Ø�Ñ���Ì�À�3�Ï�Ó�Ï�Ñ

�¸�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�Â�/

5

�¸�/�Ó�Ò�0�Ð�Ï�Ì�É�Ê�À�Ñ��
�Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ

6

11

30%

26%

31%

2%

10%

�·�Ç�Ì�1�Â�Õ�2�Ç: �¸�/���7�Ï�2�Ï�2�3�¿���/�Í�/�4�À�Ð�Ï�Í�3�/�É���2�3�Ç�Í �7�Ð�/�Å�Ì�/�3�É�Ê�Á �/�Î�Â�/���3�Õ�Í���1�Í�Ï�7�Ï�É�Ç�Ì�À�Í�Õ�Í���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í�����0�1�Í���7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Ò�Í���3�Ç���©�«�­�����Ï�É���·�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�À�Ñ��5G�����3�/���������7�1�Ð�É�4�1�Ð�1�É�/�Ê�¿���/�1�Ð�Ï�0�Ð�Ø�Ì�É�/��
�Ê�/�É���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���©�«�����µ�À�Ð�/�Í���/�Ò�3�Á�Ñ���3�Ç�Ñ���3�Ò�7�É�Ê�Á�Ñ���/�7�1�É�Ê�Ø�Í�É�2�Ç�Ñ�����2�1���1�7�Ø�Ì�1�Í�Ï���2�3�¿�0�É�Ï���È�/���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Ç�È�1�Â���Í�À�/���1�Ê�0�Ï�Ó�Á���7�Ï�Ò���È�/���/�4�Ï�Ð�¿���3�Ç�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���7�Ð�Ï�Ï�7�3�É�Ê�Á��

�¸�Ï���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�¿�Ê�É�Ø �Ì�/�Ñ���Ê�/�Ë�Ù�7�3�1�É���2�Ç�˜�/�Í�3�É�Ê�Ï�Ù�Ñ �3�Ï�˜�1�Â�Ñ �3�Ç�Ñ���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�˜�Â�/�Ñ



1.00%

21.47%

2.09%

19.88%

1.25%

0.59%

0.37%

9.63%

3.99%

0.28%

2.37%

26.57%

3.65%

5.78%

1.08%

�«�«�·�¹�µ���©�«

�«�¸�©�©

�¸�©�®�µ�«�©

�´�±�®�°�´�·���´�©�·�©

�´�¯�©�©

�¯�©�-

�©�«�©�®�¯

�´�±�®�°�´�·���«�°�¸�©

�©�«�-

�©�°�¹�¯�«�·

�,�©�®�©�´�·�«

�«�¹�©�©�µ

�«�¹�©�-

�©�©�©

�«�¸�ª�©��- �ª�®�µ�«

�¡�Ë�Ë�Ï�É �Ê�Ë�¿�0�Ï�É

69%

�©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���©�Ê�Â�Í�Ç�3�Ç�Ñ���µ�1�Ð�É�Ï�Ò�2�Â�/�Ñ

31% 

�3�Ï�Ò���1�Í�1�Ð�Å�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù���/�4�Ï�Ð�¿��
�1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�1�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ

30%

�3�Ï�Ò���1�Í�1�Ð�Å�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù���/�4�Ï�Ð�¿���Ì�Ç��
�1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�1�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ

70%

�·�Ç�Ì�1�Â�Õ�2�Ç�����3�/���7�Ï�2�Ï�2�3�¿���/�Í�/�4�À�Ð�Ï�Í�3�/�É���2�1���7�Ð�/�Å�Ì�/�3�É�Ê�¿���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á�Ñ���1�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ�����Ê�/�É���0�1�Í���7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Ò�Í���3�Ç�Í���©�«�­�����Ï�É���·�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�À�Ñ����G�����3�/��������
�µ�1�Ð�É�4�1�Ð�1�É�/�Ê�¿���©�1�Ð�Ï�0�Ð�Ø�Ì�É�/���Ê�/�É���3�/���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�¿���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/���3�Ï�Ò���7�Ë�¿�Í�Ï�Ò���/�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���¸�©�®�µ�«�©�����µ�À�Ð�/�Í���/�Ò�3�Á�Ñ���3�Ç�Ñ���3�Ò�7�É�Ê�Á�Ñ���/�7�1�É�Ê�Ø�Í�É�2�Ç�Ñ�����2�1���1�7�Ø�Ì�1�Í�Ï��
�2�3�¿�0�É�Ï���È�/���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Ç�È�1�Â���Í�À�/���1�Ê�0�Ï�Ó�Á���7�Ï�Ò���È�/���/�4�Ï�Ð�¿���3�Ç�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���7�Ð�Ï�Ï�7�3�É�Ê�Á�� 12

�·�Ù�Í�Ï�Ë�Ï���«�Í�1�Ð�Å�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù���² �·�3�Ï�É�Ó�1�Â�/����������



�©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���©�Ê�Â�Í�Ç�3�Ç�Ñ���µ�1�Ð�É�Ï�Ò�2�Â�/�Ñ�¡�Ë�Ë�Ï�É���Ê�Ë�¿�0�Ï�É

62%38% 

�3�Õ�Í���É�0�Â�Õ�Í���Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Õ�Í���/�4�Ï�Ð�¿��
�1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�1�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ

�3�Õ�Í���É�0�Â�Õ�Í���Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Õ�Í���/�4�Ï�Ð�¿���Ì�Ç��
�1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�1�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ

26%74%
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�·�Ù�Í�Ï�Ë�Ï���®�0�Â�Õ�Í���¯�1�4�/�Ë�/�Â�Õ�Í���² �·�3�Ï�É�Ó�1�Â�/����������

1.51%

27.73%

0.46%

20.71%

1.64%

0.79%

0.51%

1.01%

5.29%

0.36%

2.69%

21.59%

4.84%

9.16%

1.70%

�«�«�·�¹�µ���©�«

�«�¸�©�©

�¸�©�®�µ�«�©

�´�±�®�°�´�·���´�©�·�©

�´�¯�©�©

�¯�©�-

�©�«�©�®�¯

�´�±�®�°�´�·���«�°�¸�©

�©�«�-

�©�°�¹�¯�«�·

�,�©�®�©�´�·�«

�«�¹�©�©�µ

�«�¹�©�-

�©�©�©

�«�¸�ª�©-�ª�®�µ�«

�·�Ç�Ì�1�Â�Õ�2�Ç�����3�/���7�Ï�2�Ï�2�3�¿���/�Í�/�4�À�Ð�Ï�Í�3�/�É���2�1���7�Ð�/�Å�Ì�/�3�É�Ê�¿���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á�Ñ���1�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ�����Ê�/�É���0�1�Í���7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Ò�Í���3�Ç�Í���©�«�­�����Ï�É���·�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�À�Ñ����G�����3�/��������
�µ�1�Ð�É�4�1�Ð�1�É�/�Ê�¿���©�1�Ð�Ï�0�Ð�Ø�Ì�É�/���Ê�/�É���3�/���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�¿���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/���3�Ï�Ò���7�Ë�¿�Í�Ï�Ò���/�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���¸�©�®�µ�«�©�����µ�À�Ð�/�Í���/�Ò�3�Á�Ñ���3�Ç�Ñ���3�Ò�7�É�Ê�Á�Ñ���/�7�1�É�Ê�Ø�Í�É�2�Ç�Ñ�����2�1���1�7�Ø�Ì�1�Í�Ï��
�2�3�¿�0�É�Ï���È�/���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Ç�È�1�Â���Í�À�/���1�Ê�0�Ï�Ó�Á���7�Ï�Ò���È�/���/�4�Ï�Ð�¿���3�Ç�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���7�Ð�Ï�Ï�7�3�É�Ê�Á��



1.�Ä �µ�Ï�Ù���Ä�Ð�É�2�Ê�Ø�Ì�/�2�3�1���2�Á�Ì�1�Ð�/
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�µ�Ç�Å�Á: �¹�7�Ï�Ò�Ð�Å�1�Â�Ï���´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ú�Í, �·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�À�Ñ���¯�/�3�1�Ò�È�Ù�Í�2�1�É�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ �3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï, �.�1�Ä. 2021
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� �̧Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���7�Ð�À�7�1�É���Í�/���Ê�/�Ë�Ù�Ô�1�É���À�Í�/���1�Ò�Ð�Ù���4�¿�2�Ì�/���7�Ð�Ï�2�0�Ï�Ê�É�Ú�Í���7�Ï�Ò��
�Ê�/�Ë�Ù�7�3�Ï�Ò�Í���3�Ø�2�Ï���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ï�Ù�Ñ���Ø�2�Ï���Ê�/�É���Ì�Ç���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ï�Ù�Ñ���2�3�Ø�Ó�Ï�Ò�Ñ

�µ�Ð�Ï�2�0�Ï�Ê�Â�1�Ñ���Å�É�/���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á �/�7�Ø�0�Ï�2�Ç

�¶�Ò�È�Ì�Ø�Ñ���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ
�1�Î�Â�2�Ï�Ò���Á���7�¿�Í�Õ �/�7�Ø���3�Ç�Í��

�1�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á���/�Å�Ï�Ð�¿

�·�3�/�0�É�/�Ê�Á �Ì�1�Â�Õ�2�Ç���3�Õ�Í��
�Ê�Ð�/�3�É�Ê�Ú�Í��

�1�7�É�Ó�Ï�Ð�Ç�Å�Á�2�1�Õ�Í

�©�É�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç���Ø�3�É���Ç��
�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç��

�3�Õ�Í���©�«�¯�´���1�Â�Í�/�É���2�1��
�2�Ò�Í�¿�4�1�É�/���Ì�1���Ï�Ì�Ï�1�É�0�1�Â�Ñ��

�1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���3�Ç�Ñ��
�«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Á�Ñ���¢�Í�Õ�2�Ç�Ñ

�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á��
�Ì�1�3�/�Ð�Ð�Ò�È�Ì�Â�2�1�Õ�Í

�ª�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���Å�1�Í�É�Ê�Ø�3�1�Ð�Ç�Ñ��
�/�Î�É�Ï�7�É�2�3�Â�/�Ñ���3�Õ�Í��

�©�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í
�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í

�©�Ù�Î�Ç�2�Ç��
�É�Ê�/�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ��

�7�1�Ë�/�3�Ú�Í

�«�2�3�Â�/�2�Ç���2�1��
�Ä�É�Ú�2�É�Ì�/��

�/�7�Ï�3�1�Ë�À�2�Ì�/�3�/

�«�Í�0�Ò�Í�¿�Ì�Õ�2�Ç��
�/�Í�È�Ð�Ú�7�É�Í�Ï�Ò

�0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Ï�Ù �Ê�/�É��
�0�1�Î�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í

�ª�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç��
�0�É�/�4�¿�Í�1�É�/�Ñ

�µ�Ð�Ï�2�0�Ï�Ê�Â�1�Ñ���Å�É�/���Ì�Ç���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç

�«�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ �2�1��
�À�Ð�1�Ò�Í�/���Ê�/�É��
�/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç

�ª�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç��
�7�Ð�/�Ê�3�É�Ê�Ú�Í��

�0�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�/�É��
�0�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�Ñ

�µ�Ð�Ï�2�0�Ï�Ê�Â�1�Ñ �Ì�Ï�Í�/�0�É�Ê�Ï�Ù���Ì�1�3�Ø�Ó�Ï�Ò
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�´�É���¢�Ë�Ë�Ç�Í�1�Ñ���7�Ï�Ë�Â�3�1�Ñ���/�Í�/�Ì�À�Í�Ï�Ò�Í���Ø�3�É���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���È�/���/�Í�/�Ë�¿�Ä�1�É���1�Í�1�Ð�Å�Ø���Ð�Ø�Ë�Ï��
�7�Ð�Ï�Ê�1�É�Ì�À�Í�Ï�Ò���Í�/���1�7�É�3�/�Ó�Ò�Í�È�1�Â���Ç���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���3�Ç�Ñ���Ó�Ú�Ð�/�Ñ

�«�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ �2�3�Ç�Í���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á���´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/

�©�É�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç���©�Ç�Ì�Ï�2�Â�Ï�Ò���·�Ò�Ì�4�À�Ð�Ï�Í�3�Ï�Ñ

32%

26%

�±�1�3�/�Ð�Ð�Ò�È�Ì�Â�2�1�É�Ñ �Ê�/�É���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç��
�3�Õ�Í���©�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í

24%

�¯�/�Í�À�Í�/���/�7�Ø �3�/���7�/�Ð�/�7�¿�Í�Õ 11%

�µ�Ï�É�Ï�Í �/�7�Ø���3�Ï�Ò�Ñ���2�3�Ø�Ó�Ï�Ò�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���È�1�Õ�Ð�1�Â�3�1���3�Ï�Í���7�É�Ï���2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Ø��

�¯�/�Ì�Â�/���/�7�¿�Í�3�Ç�2�Ç 7%

�µ�Ç�Å�Á: QED, �±�¿�É�Ï�Ñ2021, �µ�Ï�É�Ï�3�É�Ê�Á���Ê�/�É���7�Ï�2�Ï�3�É�Ê�Á���À�Ð�1�Ò�Í�/, N=1200

�µ�Ð�Ï�2�0�Ï�Ê�Â�1�Ñ �7�Ï�Ë�É�3�Ú�Í
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�´�É���1�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ���2�3�Ç�Í���1�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/���/�7�Ï�3�1�Ë�Ï�Ù�Í���7�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�/���Å�É�/���3�É�Ñ���Í�1�Ø�3�1�Ð�1�Ñ��
�Å�1�Í�É�À�Ñ

44

22

23

5

6

Gen-Z

35

24

22

9

9

Millennials

26

31

28

12

5

Gen-X

32

23

20

16

10

Boomers

�«�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ���2�3�Ç�Í���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á��
�´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/

�¯�/�Í�À�Í�/���/�7�Ø���3�/���7�/�Ð�/�7�¿�Í�Õ

�±�1�3�/�Ð�Ð�Ò�È�Ì�Â�2�1�É�Ñ���Ê�/�É��
�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���3�Õ�Í���©�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í��
�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í��

�©�É�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç���©�Ç�Ì�Ï�2�Â�Ï�Ò��
�·�Ò�Ì�4�À�Ð�Ï�Í�3�Ï�Ñ

�¯�/�Ì�Â�/���/�7�¿�Í�3�Ç�2�Ç

�µ�Ï�É�Ï�Í���/�7�Ø���3�Ï�Ò�Ñ���2�3�Ø�Ó�Ï�Ò�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���È�1�Õ�Ð�1�Â�3�1���3�Ï�Í���7�É�Ï���2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Ø��

�µ�Ç�Å�Á: QED, �±�¿�É�Ï�Ñ2021, �µ�Ï�É�Ï�3�É�Ê�Á���Ê�/�É���7�Ï�2�Ï�3�É�Ê�Á���À�Ð�1�Ò�Í�/, N=1200

�µ�Ð�Ï�2�0�Ï�Ê�Â�1�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�Ú�Í
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�©�Ð�Í�Ç�3�É�Ê�À�Ñ���1�7�É�7�3�Ú�2�1�É�Ñ��
�2�3�/���0�Ç�Ì�Ø�2�É�/���À�2�Ï�0�/
�Ê�/�É���2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Á���/�Ù�Î�Ç�2�Ç���3�Ï�Ò��
�Ë�Ø�Å�Ï�Ò���Ó�Ð�À�Ï�Ñ �7�Ð�Ï�Ñ���©�«�µ

6% 

�©�«�µ

�7�Ð�Ø�Ä�Ë�1�Ô�Ç��20222020

-8,2% 

�©�«�µ

�7�Ð�Ø�Ä�Ë�1�Ô�Ç��2021

4,3% 

�©�«�µ

�µ�Ð�Ø�Ä�Ë�1�Ô�Ç
�Ì�1�Å�¿�Ë�Ç�Ñ �/�Ù�Î�Ç�2�Ç�Ñ �3�Ç�Ñ��
�1�Å�Ó�Ú�Ð�É�/�Ñ���Æ�Á�3�Ç�2�Ç�Ñ
�Ë�Ø�Å�Õ �3�Ï�Ò��� �̧/�Ì�1�Â�Ï�Ò �©�Í�¿�Ê�/�Ì�Ô�Ç�Ñ���Ê�/�É��
�3�Õ�Í���/�Ò�Î�Ç�Ì�À�Í�Õ�Í���/�7�Ï�3�/�Ì�É�1�Ù�2�1�Õ�Í��
�Ê�/�3�¿���3�Ç�Í���7�1�Ð�Â�Ï�0�Ï���3�Ç�Ñ���7�/�Í�0�Ç�Ì�Â�/�Ñ

�©�Ç�Ì�Ï�2�É�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�¿���Ì�À�3�Ð�/��
�7�Ï�Ò �1�Ë�Á�4�È�Ç�2�/�Í��
�À�Å�Ê�/�É�Ð�/
�Å�É�/�3�Ç�Í���2�3�Á�Ð�É�Î�Ç���3�Õ�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í��
�Ê�/�É���3�Ç�Í���0�É�/�4�Ù�Ë�/�Î�Ç �È�À�2�1�Õ�Í���1�Ð�Å�/�2�Â�/�Ñ

�µ�Ç�Å�Á: �«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Á �«�7�É�3�Ð�Ï�7�Á�����7�Ð�Ï�Ä�Ë�À�Ô�1�É�Ñ���¿�Í�Ï�É�Î�Ç����������

�­���Ê�Ð�Â�2�Ç���3�Ç�Ñ���7�/�Í�0�Ç�Ì�Â�/�Ñ���&�2�9�,�'-�������2�3�/�Ì�¿�3�Ç�2�1���3�Ç�Í���/�Í�¿�Ê�/�Ì�Ô�Ç���3�Ç�Ñ���1�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á�Ñ��
�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/�Ñ���0�Ï�Ê�É�Ì�¿�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ���3�Ç�Í���/�Í�È�1�Ê�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�¿���3�Ç�Ñ����
�¼�2�3�Ø�2�Ï�����3�Ï�������������/�Í�/�0�Ù�Ï�Í�3�/�É���È�1�3�É�Ê�À�Ñ���7�Ð�Ï�Ï�7�3�É�Ê�À�Ñ

�©�Ä�1�Ä�/�É�Ø�3�Ç�3�/
�2�1���2�Ó�À�2�Ç���Ì�1���3�Ç�Í���7�Ï�Ð�1�Â�/���3�Ï�Ò��
�3�Ï�Ò�Ð�É�2�Ì�Ï�Ù�����Ê�/�Ë�Ï�Ê�/�Â�Ð�É�����������������Ì�1���3�Ç�Í��
�1�7�Â�0�Ð�/�2�Ç���2�3�Ç�Í �Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/���3�Ç�Ñ��
�2�3�/�0�É�/�Ê�Á�Ñ���Ê�/�3�¿�Ð�Å�Ç�2�Ç�Ñ���3�Õ�Í���Ì�À�3�Ð�Õ�Í��
�2�3�Á�Ð�É�Î�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���É�0�É�Õ�3�É�Ê�Ï�Ù���3�Ï�Ì�À�/���Ê�/�È�Ú�Ñ��
�1�7�Â�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���Ì�1���3�Ç�Í���7�Ï�Ð�1�Â�/���3�Ç�Ñ��
�7�/�Í�0�Ç�Ì�Â�/�Ñ



�«�Ê�3�É�Ì�Ú�Ì�1�Í�Ç���«�7�Â�0�Ð�/�2�Ç���3�Ï�Ò��NextGenerationEU : 2021- 2026

�¸�Ï���¸�/�Ì�1�Â�Ï���©�Í�¿�Ê�/�Ì�Ô�Ç�Ñ���Ê�/�È�Ï�0�Ç�Å�1�Â���3�Ç�Í���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç �3�Ç�Ñ���«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Á�Ñ���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/�Ñ����
�2�Ù�Ì�4�Õ�Í�/���Ì�1���3�É�Ñ���7�Ð�Ï�Ä�Ë�À�Ô�1�É�Ñ

�µ�Ç�Å�Á: �¡�Ð�È�Ð�Ï �2�3�Ï�Ò�ÑFinancial Times, �±�¿�É�Ï�Ñ2021

1.5 - 4.1%
�©�«�µ���«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Á�Ñ��

�¢�Í�Õ�2�Ç�Ñ
�µ�Ð�Ø�Ä�Ë�1�Ô�Ç��S&P

7% 
�«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Ø���©�«�µ

�µ�Ð�Ï�Ä�Ë�À�Ô�1�É�Ñ���«�È�Í�É�Ê�Ï�Ù��
�·�Ó�1�0�Â�Ï�Ò

18% S&P

12% Morgan Stanley

�µ�Ð�Ø�Ä�Ë�1�Ô�Ç���Å�É�/���3�Ï���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Ø �©�«�µ

�µ�Ð�Ø�Ä�Ë�1�Ô�Ç���Å�É�/���3�Ï���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Ø���©�«�µ

19

Financial Times, �±�¿�É�Ï�Ñ����������



�µ�Ç�Å�Á: �¹�7�Ï�Ò�Ð�Å�1�Â�Ï �´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ú�Í, �«�È�Í�É�Ê�Ø���·�Ó�À�0�É�Ï���©�Í�¿�Ê�/�Ì�Ô�Ç�Ñ

�©�«�µ���Ê�/�É���Ï�4�À�Ë�Ç���2�3�Ç�Í���/�7�/�2�Ó�Ø�Ë�Ç�2�Ç

�±�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�/

�²�À�1�Ñ���È�À�2�1�É�Ñ���1�Ð�Å�/�2�Â�/�Ñ �Ì�À�Ó�Ð�É���3�Ï��2026

180,000+

�«�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ���®�0�É�Õ�3�É�Ê�Ï�Ù � �̧Ï�Ì�À�/

20% �/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç

�¯�1�4�¿�Ë�/�É�/���7�Ï�Ò���Ê�É�Í�Ç�3�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Í�3�/�É��
�2�Ò�Í�Ï�Ë�É�Ê�¿
�½59 �0�É�Ñ�µ�Ð�Ï�×�7�Ï�Ë�Ï�Å�É�2�Ì�Ø�Ñ���¸�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���©�Í�¿�Ê�/�Ì�Ô�Ç�Ñ ���½���0�É�Ñ��

16.6%
7.1%

19.8%

15.7%

40.8%

31.164

59.2%

�µ�Ð�¿�2�É�Í�Ç���±�1�3�¿�Ä�/�2�Ç
�»�Ç�4�É�/�Ê�Ø�Ñ���±�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø�Ñ
�©�7�/�2�Ó�Ø�Ë�Ç�2�Ç�� �©�1�Î�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ���Ê�/�É���¯�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Á���·�Ò�Í�Ï�Ó�Á
�®�0�É�Õ�3�É�Ê�À�Ñ���«�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ �Ê�/�É���±�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø�Ñ���3�Ç�Ñ���´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/�Ñ
�©�¿�Í�1�É�/

3.9%

59.807

�¯�É�Í�Ç�3�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Ì�1�Í�Ï�É���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ï�Â���7�Ø�Ð�Ï�É�����½���0�É�Ñ��

8.8%

19.4%

14.7%

53.2%

46.8%

�·�Ò�Í�Ï�Ë�É�Ê�Ï�Â���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ï�Â���7�Ø�Ð�Ï�É���7�Ï�Ò���Ê�É�Í�Ç�3�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Í�3�/�É���/�7�Ø���3�Ï���·�Ó�À�0�É�Ï���©�Í�¿�Ê�/�Ì�Ô�Ç�Ñ

�·�Ù�Í�Ï�Ë�Ï��
�«�Å�Å�Ò�Á�2�1�Õ�Í

�·�Ù�Í�Ï�Ë�Ï��
�0�/�Í�1�Â�Õ�Í

�·�Ù�Í�Ï�Ë�Ï��
�«�Å�Å�Ò�Á�2�1�Õ�Í

�·�Ù�Í�Ï�Ë�Ï��
�0�/�Í�1�Â�Õ�Í

�­���1�7�Â�0�Ð�/�2�Ç���3�Ï�Ò���¸�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���©�Í�¿�Ê�/�Ì�Ô�Ç�Ñ���2�1���Ä�/�2�É�Ê�Ï�Ù�Ñ���Ê�Ë�¿�0�Ï�Ò�Ñ���À�Ó�1�É���3�Ç���0�Ò�Í�/�3�Ø�3�Ç�3�/���Í�/��
�Ì�1�3�/�Ì�Ï�Ð�4�Ú�2�1�É���3�Ç�Í���1�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/
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�´�É���Í�À�Ï�É���7�Ò�Ë�Ú�Í�1�Ñ���3�Ï�Ò���«�·�µ�©

o �µ�Ð�¿�2�É�Í�Ï�Ñ
o �¢�Î�Ò�7�Í�Ï�Ñ
o �¹�7�Ï�0�Ï�Ì�À�Ñ
o �¯�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Ø�Ñ
o �«�Î�Õ�2�3�Ð�À�4�1�É�/

�´�É���7�Ò�Ë�Ú�Í�1�Ñ���3�Ï�Ò���µ�©�«

o �µ�Ð�¿�2�É�Í�Ï�Ñ
o �¢�Î�Ò�7�Í�Ï�Ñ
o �©�É�/�2�Ù�Í�0�1�2�Ç
o �¯�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Ø�Ñ
o �«�Î�Õ�2�3�Ð�À�4�1�É�/

�´�É���7�Ò�Ë�Ú�Í�1�Ñ �3�Ï�Ò��� �̧/�Ì�1�Â�Ï�Ò���©�Í�¿�Ê�/�Ì�Ô�Ç�Ñ��

o �µ�Ð�¿�2�É�Í�Ï�Ñ
o �»�Ç�4�É�/�Ê�Ø�Ñ
o �©�7�/�2�Ó�Ø�Ë�Ç�2�Ç
o �±�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø�Ñ �´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/�Ñ

�ª�/�2�É�Ê�À�Ñ���7�Ç�Å�À�Ñ���Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�0�Ø�3�Ç�2�Ç�Ñ(�½���0�É�Ñ)

�µ�¿�Í�Õ���/�7�Ø���½�������0�É�Ñ���È�/���3�Ð�Ï�4�Ï�0�Ï�3�Á�2�Ï�Ò�Í���3�Ç�Í���1�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/���Ì�À�2�/���2�3�/���1�7�Ø�Ì�1�Í�/������
�Ó�Ð�Ø�Í�É�/

�«�È�Í�É�Ê�À�Ñ���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�À�Ñ���	��
�2�Ó�À�0�É�/���0�Ð�¿�2�Ç�Ñ

�«�È�Í�É�Ê�Á���·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á �Å�É�/���3�Ç�Í���1�Í�À�Ð�Å�1�É�/���Ê�/�É���3�Ï��
�Ê�Ë�Â�Ì�/

�«�È�Í�É�Ê�Ø���·�Ó�À�0�É�Ï���±�1�3�/�4�Ï�Ð�Ú�Í

�»�Ç�4�É�/�Ê�Á���ª�Â�Ä�Ë�Ï�Ñ

�«�È�Í�É�Ê�Á���·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���Å�É�/���3�Ç�Í���©�Í�Ú�3�1�Ð�Ç
�«�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç

�«�È�Í�É�Ê�Ø���2�Ó�À�0�É�Ï���0�Ð�¿�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ç���Í�1�Ï�Ë�/�Â�/

�«�È�Í�É�Ê�Ø���2�Ó�À�0�É�Ï���Å�É�/���3�Ç�Í���É�2�Ø�3�Ç�3�/���3�Õ�Í���4�Ù�Ë�Õ�Í

�·�Ó�À�0�É�Ï �0�Â�Ê�/�É�Ç�Ñ���Ì�1�3�¿�Ä�/�2�Ç�Ñ
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�«�·�µ�©26

�µ�©�«10

� �̧/�Ì�1�Â�Ï
�©�Í�¿�Ê�/�Ì�Ô�Ç�Ñ
31



�´���1�7�/�Í�/�7�Ð�Ï�2�0�É�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���3�Ï�Ò���Ð�Ø�Ë�Ï�Ò���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���1�Â�Í�/�É���/�Í�/�Å�Ê�/�Â�Ï�Ñ�����Ú�2�3�1���Í�/��
�/�Î�É�Ï�7�Ï�É�Ç�È�Ï�Ù�Í���2�3�Ï���À�7�/�Ê�Ð�Ï���Ï�É���/�Í�/�7�3�Ò�Î�É�/�Ê�À�Ñ���0�Ò�Í�/�3�Ø�3�Ç�3�1�Ñ���7�Ï�Ò���Ò�7�¿�Ð�Ó�Ï�Ò�Í

�·�Ù�2�3�/�2�Ç��
�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò

�©�Ò�Í�/�3�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��
�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ

�Å�É�/�3�Ç�Í���«�«���Ê�/�É���3�Ç�Í���«�Ë�Ë�¿�0�/

�©�Í�/�Í�1�Õ�Ì�À�Í�Ç��
�/�Î�É�Ï�7�É�2�3�Â�/

�Å�É�/�3�Ç�Í���1�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/

�­���2�Ù�2�3�/�2�Ç���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��
�Õ�Ñ���4�Ï�Ð�À�/�Ñ���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ��

�0�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í��
�2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���/�Í�3�/�Í�/�Ê�Ë�Ï�Ù�2�1���3�É�Ñ��

�/�Í�¿�Å�Ê�1�Ñ���3�Ç�Ñ���1�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á�Ñ��
�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/�Ñ���2�3�Ï���2�Ò�Å�Ê�1�Ê�Ð�É�Ì�À�Í�Ï��

�Ó�Ð�Ï�Í�É�Ê�Ø���0�É�¿�2�3�Ç�Ì�/��

�°�Â�Å�/���Ó�Ð�Ø�Í�É�/���/�Ð�Å�Ø�3�1�Ð�/�����Ç��
�«�Ë�Ë�¿�0�/���À�Ó�1�É���7�Ð�Ï�Ó�Õ�Ð�Á�2�1�É��

�2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�¿���Ì�1���3�Ç�Í���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á��
�0�É�/�Ð�È�Ð�Õ�3�É�Ê�Ú�Í��

�Ì�1�3�/�Ð�Ð�Ò�È�Ì�Â�2�1�Õ�Í���Ê�/�É���3�Ç�Í��
�/�Í�¿�Ê�3�Ç�2�Ç���/�Î�É�Ï�7�É�2�3�Â�/�Ñ���2�3�É�Ñ��

�0�É�1�È�Í�1�Â�Ñ���/�Å�Ï�Ð�À�Ñ��

�©�É�/�3�Â�È�1�Í�3�/�É���Ì�1�Å�¿�Ë�/���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�¿��
�Ê�1�4�¿�Ë�/�É�/�����¸�/�Ì�1�Â�Ï���©�Í�¿�Ê�/�Ì�Ô�Ç�Ñ��
�Ê�/�É���«�·�µ�©�������2�Ò�Í�Ï�0�1�Ò�Ø�Ì�1�Í�/���/�7�Ø��
�É�2�Ó�Ò�Ð�À�Ñ���7�Ð�Ï�Ä�Ë�À�Ô�1�É�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��

�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç��

�²�À�Ï�Ñ���Ð�Ø�Ë�Ï�Ñ
�Å�É�/���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï

�¸�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�����Ë�Ø�Å�Õ �3�Ï�Ò��
�Ì�1�Å�À�È�Ï�Ò�Ñ���3�Ï�Ò���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò��

�3�Ç�Ñ�����Ì�7�Ï�Ð�1�Â���Í�/���/�7�Ï�3�1�Ë�À�2�1�É��
�Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Ø���7�/�Ð�¿�Å�Ï�Í�3�/���2�1���/�Ò�3�Ø�Í��

�3�Ï���Í�À�Ï���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ø���Ê�Ù�Ê�Ë�Ï����
�1�Í�1�Ð�Å�Ï�7�Ï�É�Ú�Í�3�/�Ñ���Ì�É�/���Í�À�/��

�È�1�2�Ì�É�Ê�Á���/�Ð�Ó�É�3�1�Ê�3�Ï�Í�É�Ê�Á���Ê�/�É��
�Ò�É�Ï�È�1�3�Ú�Í�3�/�Ñ���Í�À�/��

�Ê�Ï�Ò�Ë�3�Ï�Ù�Ð�/ �Ì�1���Å�Í�Ú�Ì�Ï�Í�/���3�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/ �/�Î�Â�/�Ñ��

2016 2017 2018 2019 20212020 2022

22



2. �·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���7�Ð�Ï�2�À�Å�Å�É�2�Ç����



�2�1���Ê�¿�È�1���7�3�Ò�Ó�Á���3�Ç�Ñ���Ê�/�È�Ç�Ì�1�Ð�É�Í�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���3�Õ�Í���7�Ï�Ë�É�3�Ú�Í
� �̧Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���1�7�É�0�Ð�¿



�­���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á �Ì�/�Ñ���7�Ð�Ï�2�À�Å�Å�É�2�Ç

�­���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/�����Ï�É���7�Ï�Ë�Â�3�1�Ñ���Ê�/�É���3�Ï���7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í���2�Ò�Ì�Ì�1�3�À�Ó�Ï�Ò�Í
�É�2�Ø�3�É�Ì�/�2�3�Ï �Ø�Ð�/�Ì�/ �3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò
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� �̧Ï���Ø�Ð�/�Ì�/���Ì�/�Ñ

�«�7�1�Í�0�Ù�Ï�Ò�Ì�1���2�3�Ç�Í���1�Ò�Ç�Ì�1�Ð�Â�/���3�Ç�Ñ���«�Ë�Ë�¿�0�/�Ñ��
�Ì�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�/�����0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Ú�Í�3�/�Ñ���/�Î�Â�/���1�Î�Â�2�Ï�Ò���Å�É�/��
�3�Ç�Í���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/�����3�Ï�Ò�Ñ���7�Ï�Ë�Â�3�1�Ñ���Ê�/�É���3�Ï���7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í



�­���/�7�Ï�2�3�Ï�Ë�Á���Ì�/�Ñ

�²�/���Å�Â�Í�Ï�Ò�Ì�1���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ø�Ñ���1�7�1�Í�0�Ò�3�Á�Ñ �Ê�/�É���/�Î�É�Ø�7�É�2�3�Ï�Ñ���0�É�/�Ó�1�É�Ð�É�2�3�Á�Ñ���3�Ç�Ñ��
�0�Ç�Ì�Ø�2�É�/�Ñ���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�Â�/�Ñ �Ì�1���2�3�Ø�Ó�Ï���Í�/���Õ�4�1�Ë�Ç�È�Ï�Ù�Í���Ï�É���Ì�1�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�À�Ñ���Å�1�Í�É�À�Ñ��

�Ì�À�2�Õ���3�Õ�Í���2�Ç�Ì�1�Ð�É�Í�Ú�Í���Ì�/�Ñ���7�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�É�Ú�Í��

�²�/���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Á�2�Ï�Ò�Ì�1���/�Î�Â�/���Ê�/�É���1�Ò�Ç�Ì�1�Ð�Â�/���1�7�É�3�Ò�Å�Ó�¿�Í�Ï�Í�3�/�Ñ��
�Ì�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�1�Ñ���/�7�Ï�0�Ø�2�1�É�Ñ�� �Ó�3�Â�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ���2�Ó�À�2�Ç �1�Ì�7�É�2�3�Ï�2�Ù�Í�Ç�Ñ���Ì�1���3�Ï�Ò�Ñ��

�7�Ï�Ë�Â�3�1�Ñ�� �2�3�Ç�Ð�Â�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ���3�Ç�Í���7�Ð�¿�2�É�Í�Ç���Ì�1�3�¿�Ä�/�2�Ç���2�1���Ì�É�/���Ä�É�Ú�2�É�Ì�Ç��
�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/��
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�´���Ð�Ø�Ë�Ï�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò

�1�Í�1�Ð�Å�Ø�Ñ���Ì�À�3�Ï�Ó�Ï�Ñ

�,�É�/���Í�/���/�2�Ê�Á�2�1�É���3�Ï���Ð�Ø�Ë�Ï���3�Ï�Ò��
�3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���Ó�Ð�1�É�¿�Æ�1�3�/�É���Í�/���1�7�/�Í�/�3�Ï�7�Ï�È�1�3�Ç�È�1�Â���Õ�Ñ



�µ�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í
�Ì�À�2�Õ��
�Ä�É�Ú�2�É�Ì�Õ�Í,
�/�Í�/�Å�1�Í�Í�Ç�3�É�Ê�Ú�Í���	��
�7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�¿��
�4�É�Ë�É�Ê�Ú�Í
�7�Ð�/�Ê�3�É�Ê�Ú�Í

�Ì�À�2�Õ
�3�Ç�Ñ���É�Ê�/�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ��

�/�7�Ø���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ���7�Ï�Ò��
�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Ò�Í

�©�Ç�Ì�Ø�2�É�1�Ñ��
�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�É�Ñ��

& 
�²�À�1�Ñ �«�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ

�´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/
�Ì�À�2�Õ���3�Ç�Ñ
�/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ���Ê�/�É��
�3�Ç�Ñ���1�Ò�Ç�Ì�1�Ð�Â�/�Ñ �Å�É�/��
�Ø�Ë�Ï�Ò�Ñ

�µ�Ï�Ë�Â�3�1�Ñ

�¢�Í�/�Ñ���1�Í�1�Ð�Å�Ø�Ñ���Ì�À�3�Ï�Ó�Ï�Ñ���7�Ï�Ò���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�1�Â���/�Î�Â�/���Ê�/�É���1�7�É�0�Ð�¿���È�1�3�É�Ê�¿���Ê�/�É���É�2�Ø�3�É�Ì�/����
�2�1���3�Ð�Â�/���Ì�À�Ð�Ç�����3�Ð�1�É�Ñ���7�Ò�Ë�Ú�Í�1�Ñ��
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�´���Ð�Ø�Ë�Ï�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���0�1�Í���À�Ó�1�É���/�Ê�Ø�Ì�/���7�Ð�/�Å�Ì�/�3�Õ�È�1�Â���2�3�Ï�Ò�Ñ���7�/�Ð�/�Ê�¿�3�Õ���3�Ï�Ì�1�Â�Ñ

� �̧Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���Õ�Ñ���1�7�1�Í�0�Ò�3�Á�Ñ

� �̧Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���0�1�Í���À�Ó�1�É���1�4�/�Ð�Ì�Ø�2�1�É���/�Ê�Ø�Ì�Ç
�3�Ç�Í���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Á���3�Ï�Ò���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á

�Ï�Ù�3�1���À�Ó�1�É���Ó�3�Â�2�1�É����
�Ì�À�Ó�Ð�É���2�Á�Ì�1�Ð�/��

�3�É�Ñ���Ê�/�3�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�1�Ñ���0�1�Î�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ����

� �̧Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�����Ì�À�Ó�Ð�É���2�Á�Ì�1�Ð�/����
�7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ò�È�1�Â �3�Ï���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�¿�Ê�É�Ï���3�Ç�Ñ���0�Ç�Ì�Ø�2�É�/�Ñ��
�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�Â�/�Ñ���7�Ï�Ò���3�Ï�Ò���À�Ó�1�É���Ì�1�3�/�Ä�É�Ä�/�2�3�1�Â����
���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�¿�Ê�É�Ï���7�Ï�Ò���À�Ó�1�É���Ê�/�È�Ï�Ð�É�2�3�É�Ê�Á��
�1�7�Â�0�Ð�/�2�Ç���2�1���Ø�Ë�1�Ñ���2�Ó�1�0�Ø�Í���3�É�Ñ���7�3�Ò�Ó�À�Ñ���3�Ç�Ñ��
�Ê�/�È�Ç�Ì�1�Ð�É�Í�Á�Ñ���Æ�Õ�Á�Ñ�������Õ�2�3�Ø�2�Ï���Ï�É���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ
�7�Ï�Ò���7�Ð�Ï�2�4�À�Ð�Ï�Í�3�/�É���2�3�Ï�Ò�Ñ���7�Ï�Ë�Â�3�1�Ñ���1�Â�Í�/�É��
�Ó�/�Ì�Ç�Ë�Á�Ñ���7�Ï�É�Ø�3�Ç�3�/�Ñ��
�Ï�É���1�Ð�Å�/�Æ�Ø�Ì�1�Í�Ï�É�À�Ó�Ï�Ò�Í���Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø���Ç�È�É�Ê�Ø���Ê�/�É
�Ï�É���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ�2�3�1�Ð�Ï�Ù�Í�3�/�É���4�É�Ë�Ï�0�Ï�Î�Â�/�Ñ���Ê�/�É��
�1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ���7�Ð�Ï�2�À�Å�Å�É�2�Ç�Ñ

� �̧Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���Õ�Ñ���0�É�/�Ó�1�É�Ð�É�2�3�Á�Ñ��
�0�Ç�Ì�Ø�2�É�/�Ñ���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�Â�/�Ñ
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�«�7�É�2�Ê�Ø�7�Ç�2�Ç���·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ

�±�1�3�/�Ð�Ð�Ò�È�Ì�É�2�3�Á�Ñ��
�3�Õ�Í���©�Ç�Ì�Ï�2�Â�Õ�Í��
�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í

�©�É�1�Ò�Ê�Ï�Ë�Ù�Í�Ï�Í�3�/�Ñ���3�Ï�Í��
�Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø

�¸�Ï�7�Ï�È�1�3�Ú�Í�3�/�Ñ���3�Ï�Í��
�¿�Í�È�Ð�Õ�7�Ï���2�3�Ï��

�1�7�Â�Ê�1�Í�3�Ð�Ï

�±�1���Å�Í�Ú�Ì�Ï�Í�/���3�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ

�«�7�1�Í�0�Ò�3�Á�Ñ���2�3�Ç�Í��
�«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á��

�´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/

�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���2�3�/�È�1�Ð�Á�Ñ��
�«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Á�Ñ��
�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ

�«�Í�1�Ð�Å�Ø�Ñ���±�À�3�Ï�Ó�Ï�Ñ

�«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���3�Ç�Ñ���0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Á�Ñ �3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���2�3�Ç�Í���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/���Ê�/�É���3�Ç�Í���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/1

�«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç�����/�Í�È�Ð�Ú�7�É�Í�Ï�Ò���Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Ï�Ò���Ê�/�É���0�1�Î�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í���2�3�Ï�Í���Ø�Ì�É�Ë�Ï���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò2

�«�Í�0�Ò�Í�¿�Ì�Õ�2�Ç���Ë�Ï�Å�Ï�0�Ï�2�Â�/�Ñ �Ê�/�É���0�É�/�4�¿�Í�1�É�/�Ñ3

�µ�1�Ë�/�3�Ï�Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Á �2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���Ê�/�É���Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���7�Ï�É�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í4

�«�Î�À�Ë�É�Î�Ç �3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���2�1��ESG�7�Ð�Ø�3�Ò�7�Ï1

�«�7�É�3�¿�Ó�Ò�Í�2�Ç���3�Ï�Ò���Ô�Ç�4�É�/�Ê�Ï�Ù���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ï�Ù2

�«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Á�Ñ�/�Í�È�1�Ê�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ3

�«�7�É�0�Â�Õ�Î�Ç���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ú�Í���2�Ò�Ì�Ì�/�Ó�É�Ú�Í���Ê�/�É���2�Ò�Í�1�Ð�Å�É�Ú�Í4

�¹�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç���7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò1

�¹�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç���É�2�Ó�Ò�Ð�Ú�Í���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í���Ê�/�É���2�Ò�2�3�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í���/�Í�/�4�Ï�Ð�Ú�Í���	���7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç�Ñ2

�©�É�1�Í�À�Ð�Å�1�É�/���/�7�Ï�3�Â�Ì�Ç�2�Ç�Ñ �7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í3

�¹�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç���2�Ò�Å�Ê�1�Ê�Ð�É�Ì�À�Í�Õ�Í���©�1�É�Ê�3�Ú�Í���©�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ���Ä�¿�2�1�É���2�Ó�1�0�Â�Ï�Ò���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ4

�º�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�¿�Ê�É�Ï��
�©�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í�����«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í1

�©�Ê�Â�Í�Ç�3�Ç���µ�1�Ð�É�Ï�Ò�2�Â�/2

�º�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�¿�Ê�É�Ï���©�Î�Â�/�Ñ3

�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���	
�©�Í�3�Â�Ê�3�Ò�7�Ï�Ñ

4

�©�7�Ï�È�1�Ì�/�3�É�Ê�Ø5

31



A. �«�7�1�Í�0�Ò�3�Á�Ñ���2�3�Ç�Í���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/
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�±�1�3�/�3�Ð�Ï�7�Á���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���2�1 �©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï���«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ø��� �̧/�Ì�1�Â�Ï��
(Public Wealth Fund)

�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�À�Ñ��
�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��

(�©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï�Ñ���7�Ë�Ï�Ù�3�Ï�Ñ, 
�·�3�/�È�1�Ð�Ø�3�Ç�3�/)

N�À�1�Ñ�«�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ

�²�À�1�Ñ��
�µ�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�1�Ñ��

�-�À�Ì�/�3�/���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ��
�Ê�/�É���Ä�É�Ú�2�É�Ì�Ç�Ñ��
�/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ

�«�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ��
�º�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò

�µ�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ��
�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ

�©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/��
�Ò�7�1�Ð�/�Î�Â�/�Ñ

(Risk Return Profile)

�¹�7�Ï�2�3�Á�Ð�É�Î�Ç���3�Ç�Ñ��
�«�Í�1�Ð�Å�1�É�/�Ê�Á�Ñ��
�±�1�3�¿�Ä�/�2�Ç�Ñ

�·�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�1�Ñ���Ì�1��
�Ê�Ï�Ð�Ò�4�/�Â�Ï�Ò�Ñ���4�Ï�Ð�1�Â�Ñ��

�Ê�/�É���Ï�Ð�Å�/�Í�É�2�Ì�Ï�Ù�Ñ

�º�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�0�Ø�3�Ç�2�Ç��
�Ê�1�4�/�Ë�/�É�/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ��

�»�Ç�4�É�Ï�7�Ï�É�Á�2�Ç

�©�Ç�Ì�Ø�2�É�1�Ñ���©�Å�Ï�Ð�À�Ñ �«�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ���2�1��
�¹�7�Ï�0�Ï�Ì�À�Ñ���Ê�/�É��

�©�Ê�Â�Í�Ç�3�/

�¯�Ø�Ì�Ä�Ï�Ñ���3�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�Â�/�Ñ�����1�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ��
�Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Ï�Ò���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ú�Í��

�2�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�Ú�Í��- VC investments)

�,�1�Õ�Å�Ð�/�4�Â�/*

�·�Ù�Å�Ó�Ð�Ï�Í�Ï�Ñ �Ê�/�É���«�Í�1�Ð�Å�Ø�Ñ��
�±�À�3�Ï�Ó�Ï�Ñ

�«�Í�1�Ð�Å�Á���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ��

�/�7�Ï�Ê�Ð�/�3�É�Ê�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�Õ�Í
�«�Í�É�2�Ó�Ò�Ì�À�Í�Ï���7�Ë�/�Â�2�É�Ï��

�/�Í�/�4�Ï�Ð�Ú�Í���Ê�/�É��
�0�É�/�4�¿�Í�1�É�/

�µ�Ð�Ø�2�È�1�3�Ç���1�Ò�1�Ë�É�Î�Â�/��
�2�3�Ç�Í���1�7�/�Í�1�7�À�Í�0�Ò�2�Ç��

�3�Õ�Í���1�2�Ø�0�Õ�Í

*�¸�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���È�/���1�7�1�Í�0�Ù�2�1�É �2�3�Ç�Í���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á���´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/

�¸�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���0�1�Í���À�Ó�1�É���/�Ê�Ø�Ì�Ç��
�1�2�3�É�¿�2�1�É���2�1���/�Ò�3�Ø�Í���3�Ï�Í���3�Ï�Ì�À�/



�£�Ñ�Ý�Å�Ð�Ô�È���²�Æ�Ò�Ê�Ð�Ö�Ô�Ê�Â�Ë�ß�Î �´�Õ�Ð�Ê�Ø�Æ�À�Ú�Î��
(ROA) �Â�Ñ�Ý���Õ�È�Î���À�Å�Ò�Ö�Ô�È: 15%

�£�Ñ�Ý�Å�Ð�Ô�È���²�Æ�Ò�Ê�Ð�Ö�Ô�Ê�Â�Ë�ß�Î���´�Õ�Ð�Ê�Ø�Æ�À�Ú�Î��
(ROA) �Â�Ñ�Ý���Õ�È�Î���À�Å�Ò�Ö�Ô�È: 8%

2019 �£�Ñ�Ý�Å�Ð�Ô�È���²�Æ�Ò�Ê�Ð�Ö�Ô�Ê�Â�Ë�ß�Î��
�´�Õ�Ð�Ê�Ø�Æ�À�Ú�Î����ROA): 2.01 %

2020 �£�Ñ�Ý�Å�Ð�Ô�È���²�Æ�Ò�Ê�Ð�Ö�Ô�Ê�Â�Ë�ß�Î��
�´�Õ�Ð�Ê�Ø�Æ�À�Ú�Î����ROA): 4.36 %
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�±�1�3�/�3�Ð�Ï�7�Á���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���2�1���©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï���«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ø��� �̧/�Ì�1�Â�Ï��
(Public Wealth Fund)

�©���Ë�Â�Ì�Þ�Õ�Æ�Ò�È�����Æ�Ñ�Â�Ä�Ä�Æ�Ì�Í�Â�Õ�Ê�Ë�¿���Å�Ê�Â�Ø�Æ�À�Ò�Ê�Ô�È���Õ�Ú�Î��
�Å�È�Í�Ý�Ô�Ê�Ú�Î���Ñ�Æ�Ò�Ê�Ð�Ö�Ô�Ê�Â�Ë�ß�Î���Ô�Õ�Ð�Ê�Ø�Æ�À�Ú�Î���Æ�Ñ�Ê�×�¾�Ò�Æ�Ê��
�Ô�È�Í�Â�Î�Õ�Ê�Ë�½���¾�Ô�Ð�Å�Â��

�¬�Â�Ì�Þ�Õ�Æ�Ò�È���Å�Ê�Â�Ø�Æ�À�Ò�Ê�Ô�È
= �®�Æ�Ä�Â�Ì�Þ�Õ�Æ�Ò�È���£�Ï�À�Â

�§�Ñ�Ê�Ô�Õ�Ò�¾�×�Ð�Î�Õ�Â�Ó���Í�¾�Ò�Ê�Ô�Í�Â���Ô�Õ�È�Î���Ë�Ð�Ê�Î�Ú�Î�À�Â�¬�Â�Õ�È�Ä�Ð�Ò�À�Æ�Ó���Ñ�Æ�Ò�Ê�Ð�Ö�Ô�Ê�Â�Ë�ß�Î���Ô�Õ�Ð�Ê�Ø�Æ�À�Ú�Î

�£�Ñ�Ý���Æ�Ñ�Æ�Î�Å�Ö�Õ�Ê�Ë�¿���Ô�Ë�Ð�Ñ�Ê�½�����Õ�Â���Ñ�Æ�Ò�Ê�Ð�Ö�Ô�Ê�Â�Ë�½���Ô�Õ�Ð�Ê�Ø�Æ�À�Â��
�Í�Ñ�Ð�Ò�Ð�Þ�Î���Î�Â���Õ�Â�Ï�Ê�Î�Ð�Í�È�É�Ð�Þ�Î���Ä�Æ�Î�Ê�Ë�½���Ô�Æ���Í�Æ�Õ�Ð�Ø�Ê�Ë�½��
�Ë�Æ�×�½�Ì�Â�Ê�Â�����Â�Ë�À�Î�È�Õ�Â���Ë�Â�Ê���Ð�Í�Ý�Ì�Ð�Ä�Â�����®�Ê�Â���½�Ì�Ì�È��
�Æ�Ö�Ò�Æ�À�Â���Õ�Â�Ï�Ê�Î�Ý�Í�È�Ô�È���Â�×�Ð�Ò�½���Â�Ë�À�Î�È�Õ�Â���Ë�Â�Ê��
�Ì�Æ�Ê�Õ�Ð�Ö�Ò�Ä�Ê�Ë�½���Ñ�Æ�Ò�Ê�Ð�Ö�Ô�Ê�Â�Ë�½���Ô�Õ�Ð�Ê�Ø�Æ�À�Â�����Õ�Â���Ð�Ñ�Ð�À�Â��
�Í�Ñ�Ð�Ò�Ð�Þ�Î���Î�Â���Õ�Â�Ï�Ê�Î�Ð�Í�È�É�Ð�Þ�Î���Ô�Æ���Å�Ê�Â�×�Ð�Ò�Æ�Õ�Ê�Ë�¾�Ó��
�Ë�Â�Õ�È�Ä�Ð�Ò�À�Æ�Ó���Ë�Â�Ê���Ñ�Æ�Ò�Ê�Ì�Â�Í�Ã�½�Î�Ð�Ö�Î���¾�Î�Â���Æ�Ö�Ò�Þ���×�½�Ô�Í�Â��
�Ñ�Æ�Ò�Ê�Ð�Ö�Ô�Ê�Â�Ë�ß�Î���Ô�Õ�Ð�Ê�Ø�Æ�À�Ú�Î�����Â�Ì�Ì�½���Ô�Ö�Ø�Î�Ý�Õ�Æ�Ò�Â��
�Å�Ò�Â�Ô�Õ�È�Ò�Ê�Ý�Õ�È�Õ�Æ�Ó���Ô�Ø�Æ�Õ�Ê�Ë�½���Í�Æ���Í�Æ�Õ�Â�×�Ð�Ò�¾�Ó����
�Â�Æ�Ò�Ð�Å�Ò�Ý�Í�Ê�Â�����Ì�Ê�Í�½�Î�Ê�Â���Ë�Â�Ê���Æ�Ñ�Ê�Ø�Æ�Ê�Ò�¿�Ô�Æ�Ê�Ó���Ë�Ð�Ê�Î�¿�Ó��
�Ú�×�¾�Ì�Æ�Ê�Â�Ó�����Î�Æ�Ò�Ý�����Æ�Î�¾�Ò�Ä�Æ�Ê�Â����

�µ�Â���¦�È�Í�Ý�Ô�Ê�Â���§�Ñ�Æ�Î�Å�Ö�Õ�Ê�Ë�½���µ�Â�Í�Æ�À�Â���Æ�Ñ�Ê�Õ�Ö�Ä�Ø�½�Î�Ð�Ö�Î��
�Í�¾�Ä�Ê�Ô�Õ�Æ�Ó���Â�Ñ�Ð�Å�Ý�Ô�Æ�Ê�Ó���Ë�Â�Ê���Æ�Ë�Ñ�Ì�È�Ò�ß�Î�Ð�Ö�Î���Õ�Ð�Ö�Ó��
�Ô�Ë�Ð�Ñ�Ð�Þ�Ó���Õ�Ð�Ö�Ó�����Ý�Õ�Â�Î���¾�Ø�Ð�Ö�Î���Õ�È�Î���Ê�Ë�Â�Î�Ý�Õ�È�Õ�Â���Î�Â��
�Â�Ô�Ë�Ð�Þ�Î���Æ�Î�Æ�Ò�Ä�¿���Å�Ê�Â�Ø�Æ�À�Ò�Ê�Ô�È���Ô�Æ���Ë�½�É�Æ���Ñ�Æ�Ò�Ê�Ð�Ö�Ô�Ê�Â�Ë�Ý��
�Ô�Õ�Ð�Ê�Ø�Æ�À�Ð���Ï�Æ�Ø�Ú�Ò�Ê�Ô�Õ�½�����Â�Ì�Ì�½���Ë�Â�Ê���Ô�Õ�Ð���Ø�Â�Ò�Õ�Ð�×�Ö�Ì�½�Ë�Ê�Ý��
�Õ�Ð�Ö�Ó���Ú�Ó���Ô�Þ�Î�Ð�Ì�Ð��

�§�Ñ�Ê�Õ�Ö�Ø�È�Í�¾�Î�ÂSWFs �Æ�Ñ�Ê�×�¾�Ò�Ð�Ö�Î���Ö�Ù�È�Ì�¾�Ó���Â�Ñ�Ð�Å�Ý�Ô�Æ�Ê�Ó
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�±�1�3�/�3�Ð�Ï�7�Á���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���2�1���©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï���«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ø��� �̧/�Ì�1�Â�Ï��
(Public Wealth Fund)

�«�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ
�«�Ò�1�Ë�É�Î�Â�/

�‡ �«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Á���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���7�Ï�Ò���Ê�/�Ë�Ù�7�3�1�É���Ì�É�/���2�1�É�Ð�¿��
�Ê�/�3�Ç�Å�Ï�Ð�É�Ú�Í���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í����
�2�Ò�Ì�7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�/�Í�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í���/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í�����Ì�1�3�Ï�Ó�Ú�Í�����Ï�Ì�Ï�Ë�Ø�Å�Õ�Í����
�Ä�/�2�É�Ê�Ú�Í���7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�Õ�Í���Ê�/�É���1�Í�/�Ë�Ë�/�Ê�3�É�Ê�Ú�Í���1�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í

�‡ �±�1�3�/�3�Ø�7�É�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ê�/�3�/�Í�Ï�Ì�Á�Ñ���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò���2�Ù�Ì�4�Õ�Í�/���Ì�1��
�Ì�/�Ê�Ð�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ï�Ù�Ñ���7�/�Ð�¿�Å�Ï�Í�3�1�Ñ

�‡ �©�É�1�È�Í�Á�Ñ���1�Ì�Ä�À�Ë�1�É�/���2�Ò�Ì�7�Ð�¿�Î�1�É�Ñ

�‡ �±�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�Ï�Ñ���7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø�Ñ���Ì�1���2�3�Ø�Ó�Ï���3�Ç���Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç��
�7�Ï�É�Ø�3�Ç�3�/�Ñ �Æ�Õ�Á�Ñ �3�Ø�2�Ï���3�Ç�Ñ���7�/�Ð�Ï�Ù�2�/�Ñ�����Ø�2�Ï���Ê�/�É���3�Õ�Í��
�Ì�1�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Ú�Í���Å�1�Í�1�Ú�Í��

�‡ �·�/�4�Á���Ê�Ð�É�3�Á�Ð�É�/���2�Ó�1�3�É�Ê�¿���Ì�1���3�Ç�Í���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���7�Ð�Ï�4�Â�Ë���3�Ï�Ò���6�:�)��
�7�Ð�Ï�Ñ���Ø�4�1�Ë�Ï�Ñ���3�Ç�Ñ���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ

�‡ �©�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�À�Ñ���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�À�Ñ���/�7�Ï�4�¿�2�1�É�Ñ���Ì�1���1�7�Â�Ê�1�Í�3�Ð�Ï���3�É�Ñ��
�Ä�É�Ú�2�É�Ì�1�Ñ���/�7�Ï�0�Ø�2�1�É�Ñ

�«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�¿���¯�Ð�É�3�Á�Ð�É�/�©�7�Ø�0�Ï�2�Ç���Ê�/�É���«�Ì�7�1�É�Ð�Â�/

�‡ �µ�Ð�Ï�2�3�/�2�Â�/���Ê�/�É���0�É�/�3�Á�Ð�Ç�2�Ç���Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Ï�Ò���7�Ï�Ò���Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�1�Â�3�/�É��
�Å�É�/���Ì�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�Ç���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���Ò�7�1�Ð�/�Î�Â�/�Ñ

�‡ �©�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Á �1�Ê�Ì�1�3�¿�Ë�Ë�1�Ò�2�Ç �Ê�/�É �/�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç �3�Õ�Í
�0�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í �7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í �2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í �2�3�Ç�Í���Ê�/�3�Ï�Ó�Á���3�Ï�Ò

�‡ �·�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ú�Í���/�7�Ï�Ê�Ð�/�3�É�Ê�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�Õ�Í

�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç �Ê�/�É���©�É�/�4�¿�Í�1�É�/

�‡ �·�3�/�È�1�Ð�Ø���Í�Ï�Ì�É�Ê�Ø���7�Ë�/�Â�2�É�Ï���3�Ï���Ï�7�Ï�Â�Ï���Ò�7�Ï�2�3�Ç�Ð�Â�Æ�1�É���3�Ç�Í��
�/�7�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Á���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���3�Ï�Ò��SWF

�‡ �µ�Ë�/�Â�2�É�Ï���0�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���7�Ï�Ò���Ê�/�È�É�1�Ð�Ú�Í�1�É���2�/�4�Á���Ê�/�É��
�/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ø���Ê�/�3�/�Ì�1�Ð�É�2�Ì�Ø���Ð�Ø�Ë�Õ�Í���Ê�/�É���/�Ð�Ì�Ï�0�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í

�‡ �«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Á���©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���0�É�1�Î�¿�Å�1�3�/�É���2�3�Ç�Í���/�Í�1�Î�¿�Ð�3�Ç�3�Ç���Ä�¿�2�Ç��
�Ø�3�É���Ï�É���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�À�Ñ���/�7�Ï�4�¿�2�1�É�Ñ���Ê�/�É���Ï�É���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�1�Ñ���0�1�Í��
�Ò�7�Ø�Ê�1�É�Í�3�/�É���1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Á���1�7�É�Ð�Ð�Ï�Á

�©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���º�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò

�¢�Í�/���6�R�Y�H�U�H�L�J�Q�����Á��Public) Wealth �)�X�Q�G���Ï�4�1�Â�Ë�1�É���Í�/���1�Â�Í�/�É���1�Í�1�Ð�Å�Ø�Ñ���Ì�À�3�Ï�Ó�Ï�Ñ�����2�Ò�Ì�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í�3�/�Ñ���2�3�Ç�Í���1�7�É�3�Ò�Ó�Â�/���3�Õ�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í���3�Ï�Ò��
�Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò���3�Ï�Ò���Ê�/�É���7�Ð�Ï�Õ�È�Ú�Í�3�/�Ñ���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Á���0�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�����±�É�/���1�Í�1�Ð�Å�Á���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Á���7�Ð�Ï�2�À�Å�Å�É�2�Ç���/�7�/�É�3�1�Â���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�À�Ñ��
�0�Ò�Í�/�3�Ø�3�Ç�3�1�Ñ���Ê�/�É���Ì�7�Ï�Ð�1�Â���Í�/���/�7�Ï�3�1�Ë�À�2�1�É���À�Í�/�Í���1�7�É�7�Ë�À�Ï�Í���7�Ò�Ë�Ú�Í�/���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ���/�Î�Â�/�Ñ��



�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ø�Ñ �·�3�Ø�Ó�Ï�Ñ

�«�7�É�3�¿�Ó�Ò�Í�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á�Ñ���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ���Ê�/�É���3�Ï�Ò��
�Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ï�Ù���3�Ç�Ñ���«�Ë�Ë�¿�0�/�Ñ���1�2�3�É�¿�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ��
�7�/�Ð�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�/���2�3�Ç�Í���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Á���1�Ò�Ç�Ì�1�Ð�Â�/���Ì�À�2�Õ���3�Ç�Ñ��
�(�6�*���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ

�¯�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç���Ê�Ï�Ò�Ë�3�Ï�Ù�Ð�/�Ñ���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í

�©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���Å�É�/��
�3�Ç�Í���1�Í�1�Ð�Å�Á���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���2�Ó�1�3�É�Ê�¿���Ì�1���3�É�Ñ��
�/�Í�/�Ë�Ç�4�È�1�Â�2�1�Ñ �1�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ

�©�Í�3�Â�Ê�3�Ò�7�Ï�Ñ���«�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í��

�·�Ò�Í�1�É�2�4�Ï�Ð�¿���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ú�Í���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í:

�‡ �·�3�Ç�Í���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���3�Ç�Ñ���1�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á�Ñ���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/�Ñ
�‡ �·�3�Ç�Í���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Á���1�Ò�Ç�Ì�1�Ð�Â�/
�‡ �·�1���1�Î�Õ�2�3�Ð�1�4�1�Â�Ñ���Ê�/�É���/�Í�3�/�Å�Õ�Í�É�2�3�É�Ê�À�Ñ��

�Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ
�‡ �·�3�Ç�Í���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Á���Ê�/�É���Ê�Ë�É�Ì�/�3�É�Ê�Á��

�Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/

�´�Ð�Â�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ���/�Î�Â�/�Ñ

�±�1�2�Ï�Ì�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�Ï�Ñ �1�7�1�Í�0�Ò�3�Á�Ñ���7�Ï�Ò��
�1�Í�É�2�Ó�Ù�1�3�/�É���/�7�Ø���Ä�Ð�/�Ó�Ò�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�/���¿�Ì�1�2�/���Ï�4�À�Ë�Ç

�±�Ï�Ó�Ë�Ï�Â���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ���/�Î�Â�/�Ñ

�‡ �«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���É�2�Ó�Ò�Ð�Ú�Í���Ì�Ç�Ó�/�Í�É�2�Ì�Ú�Í��
�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ

�‡ �©�É�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���Ì�1�Ë�Ú�Í���©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ú�Í���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Õ�Í��
�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í

�‡ �±�1�Å�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Ï�Ò

�‡ �«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Á���/�Í�/�0�É�¿�Ð�È�Ð�Õ�2�Ç���Ê�/�É��
�Ô�Ç�4�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç

�«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Á���µ�1�Ð�Â�Ì�1�3�Ð�Ï�Ñ

�‡ �©�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í���º�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò

�‡ Real Estate�����©�Ê�Â�Í�Ç�3�/

�‡ �º�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�¿�Ê�É�Ï���/�Î�É�Ú�Í��(�Í�À�1�Ñ���1�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ)

�‡ �©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���Ê�/�É���©�Í�3�Â�Ê�3�Ò�7�Ï�Ñ�����Í�À�1�Ñ��
�1�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ)

�‡ �©�7�Ï�È�1�Ì�/�3�É�Ê�¿

36

�©�Í�/�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Í�3�/�Ñ���3�Ï�Í���Ð�Ø�Ë�Ï���3�Ï�Ò���1�7�1�Í�0�Ò�3�Á���2�3�Ç�Í���1�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/

� �̧Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���È�/���7�Ð�Ï�2�Ë�¿�Ä�1�É���1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ø���2�Ù�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Ï���Å�É�/���Í�/���Ò�7�Ï�2�3�Ç�Ð�Â�Î�1�É��
�3�Ç�Í���7�Ë�Á�Ð�Ç���1�Í�1�Ð�Å�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���3�Ï�Ò���Ð�Ø�Ë�Ï�Ò���3�Ï�Ò���Õ�Ñ���1�7�1�Í�0�Ò�3�Á��

�·�Ç�Ì�1�Â�Õ�2�Ç�����©�7�Ï�3�À�Ë�1�2�Ì�/���/�7�Ø���3�Ï���·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ø��Workshop �3�Ï�Ò���©�·���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò�����®�Ï�Ù�Ë�É�Ï�Ñ��2021



�­���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ï�Ò���2�Ó�1�0�Â�Ï�Ò���Ì�/�Ñ���È�/���Ì�/�Ñ���1�7�É�3�Ð�À�Ô�1�É���Í�/���2�Ò�Å�Ê�1�Í�3�Ð�Ú�2�Ï�Ò�Ì�1���2�3�/�0�É�/�Ê�¿���2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�¿���Ê�1�4�¿�Ë�/�É�/����
�¸�/���Ê�1�4�¿�Ë�/�É�/���/�Ò�3�¿���È�/���1�7�/�Í�1�7�1�Í�0�Ò�È�Ï�Ù�Í �2�3�Ç�Í���1�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/�����7�Ð�Ï�Ê�1�É�Ì�À�Í�Ï�Ò���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���Í�/��
�/�Í�3�/�7�Ï�Ê�Ð�É�È�1�Â���2�3�É�Ñ���7�Ð�Ï�2�0�Ï�Ê�Â�1�Ñ���3�Õ�Í���7�Ï�Ë�É�3�Ú�Í���Ê�/�É���Í�/���Ò�7�Ï�2�3�Ç�Ð�Â�Î�1�É���3�Ç�Í���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���Ê�/�É���3�Ï�Í��
�Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø���3�Ç�Ñ��

�´�É���1�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ���È�/���Ó�Õ�Ð�É�2�3�Ï�Ù�Í���2�1�������7�Ò�Ë�Ú�Í�1�Ñ��

37

�º�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�¿�Ê�É�Ï��
�-�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í

1

�©�Ê�Â�Í�Ç�3�/

2

�º�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�¿�Ê�É�Ï��
�©�Î�Â�/�Ñ

3

�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���	��
�©�Í�3�Â�Ê�3�Ò�7�Ï�Ñ

4

�©�7�Ï�È�1�Ì�/�3�É�Ê�Ø

5

�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���Ì�É�/�Ñ���2�3�/�È�1�Ð�Á�Ñ���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Á�Ñ���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ



�«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���¯�Ï�Ò�Ë�3�Ï�Ù�Ð�/�Ñ���©�Í�È�1�Ê�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ �Ê�/�É���¯�É�Í�0�Ù�Í�Ï�Ò

�­���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���µ�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���¯�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���Å�É�/���Ø�Ë�Ï���3�Ï�Í���Ø�Ì�É�Ë�Ï���È�/���1�7�É�3�Ð�À�Ô�1�É���2�3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���Í�/���7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ò�È�1�Â���Ê�/�É���Í�/���0�É�/�Ó�1�É�Ð�Â�Æ�1�3�/�É���7�É�Ï���1�Í�1�Ð�Å�¿���3�Ï�Ò�Ñ��
�Ê�É�Í�0�Ù�Í�Ï�Ò�Ñ���1�7�É�3�Ò�Å�Ó�¿�Í�Ï�Í�3�/�Ñ���Ï�Ì�Ï�É�Ï�Å�À�Í�1�É�/���2�3�É�Ñ���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���2�1���È�À�Ì�/�3�/���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ú�Í�����Ê�/�3�1�Ò�È�Ò�Í�3�Á�Ð�É�Õ�Í���Ï�0�Ç�Å�É�Ú�Í���Ê�/�É���Å�1�Í�É�Ê�Ø�3�1�Ð�/���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ�� �¢�Í�/��
�Ê�/�Ë�¿���2�Ó�1�0�É�/�2�Ì�À�Í�Ï���Ê�/�É���7�Ð�/�Ê�3�É�Ê�¿���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Ø���Ï�Ì�É�Ë�É�Ê�Ø���7�Ë�/�Â�2�É�Ï���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���0�Â�Í�1�É���3�Ç���0�Ò�Í�/�3�Ø�3�Ç�3�/ �Å�É�/���Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Á�Ñ��
�/�7�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ��
�­���7�Ð�Ï�2�À�Å�Å�É�2�Á���Ì�/�Ñ���7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�1�É

1. �¯�/�3�/�Í�Ø�Ç�2�Ç���Ä�/�2�É�Ê�Ú�Í���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���Å�É�/���Í�/���1�Ò�È�Ò�Å�Ð�/�Ì�Ì�É�2�3�Ï�Ù�Í���Ø�Ë�1�Ñ���Ï�É���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���Ì�1���3�É�Ñ���Ä�/�2�É�Ê�À�Ñ���/�Ð�Ó�À�Ñ���1�Í�Ø�Ñ���7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í��
2. �º�/�Ð�3�Ï�Å�Ð�¿�4�Ç�2�Ç���2�1���Ò�Ô�Ç�Ë�Ø���1�7�Â�7�1�0�Ï �3�Õ�Í���7�/�Ð�/�Å�Ø�Í�3�Õ�Í���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���Ì�1���2�Ê�Ï�7�Ø���3�Ç�Í���/�Í�/�Å�Í�Ú�Ð�É�2�Ç���3�Õ�Í���2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Ø�3�1�Ð�Õ�Í���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���2�3�Ï�Ò�Ñ���Ï�7�Ï�Â�Ï�Ò�Ñ

�1�Â�Í�/�É���1�Ê�3�1�È�1�É�Ì�À�Í�Ï�Ñ���Ï���Ø�Ì�É�Ë�Ï�Ñ.
3. �©�Á�Ë�Õ�2�Ç���/�Í�Ï�Ó�Á�Ñ���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í�Ì�1���2�Ê�Ï�7�Ø���3�Ï�Í���Ê�/�È�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø���Ì�É�/�Ñ���Ï�Ì�Ï�É�Ï�Å�1�Í�Ï�Ù�Ñ���7�Ð�Ï�2�À�Å�Å�É�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���Ê�/�É���3�É�Ñ���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���3�Ï�Ò��

�¸�/���Ä�/�2�É�Ê�¿���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/���3�Ï�Ò���µ�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���¯�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���1�Â�Í�/�É��
i) �¥�Ð�/�Ì�/���	���©�7�Ï�2�3�Ï�Ë�Á�����ª�/�2�É�Ê�À�Ñ���/�Ð�Ó�À�Ñ���Ê�/�É���/�7�Ï�2�3�Ï�Ë�Á���3�Ç�Ñ���Ï�Ì�É�Ë�É�Ê�Á�Ñ �0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í��
ii) �©�7�Ï�0�1�Ê�3�Ø���«�7�Â�7�1�0�Ï���©�Í�¿�Ë�Ç�Ô�Ç�Ñ���¯�É�Í�0�Ù�Í�Ï�Ò���Ê�/�É���·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�����7�Ð�Ï�2�0�É�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���3�Ï�Ò���1�7�É�7�À�0�Ï�Ò���Ê�/�É���3�Ç�Ñ���4�Ù�2�Ç�Ñ���3�Õ�Í���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���7�Ï�Ò���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���1�Â�Í�/�É

�0�É�/�3�1�È�1�É�Ì�À�Í�Ï���Í�/���/�Í�/�Ë�¿�Ä�1�É�����¸�Ï���©�7�Ï�0�1�Ê�3�Ø���«�7�Â�7�1�0�Ï���©�Í�¿�Ë�Ç�Ô�Ç�Ñ���¯�É�Í�0�Ù�Í�Ï�Ò���0�Ù�Í�/�3�/�É���Í�/���Ò�7�/�Å�Ï�Ð�1�Ù�1�É���Ê�É�Í�Á�2�1�É�Ñ���/�7�Ï�1�7�À�Í�0�Ò�2�Ç�Ñ�����0�É�/�3�Á�Ð�Ç�2�Ç�Ñ�����7�Ð�Ï�2�3�/�2�Â�/�Ñ���Á��
�/�Í�/�0�É�/�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò��

iii) �µ�Ë�/�Â�2�É�Ï �©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���µ�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á���©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���¯�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í�����­���/�Ð�Ì�Ï�0�É�Ø�3�Ç�3�/���Å�É�/���3�É�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�À�Ñ���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���Ê�/�É���3�Ï���7�Ë�/�Â�2�É�Ï���0�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���²
�2�Ò�Ì�7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�/�Í�Ï�Ì�À�Í�Ç�Ñ �3�Ç�Ñ���Ê�/�3�/�Å�Ð�/�4�Á�Ñ���2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í���1�Å�Å�Ð�¿�4�Õ�Í�����3�Ç�Ñ���Ù�7�/�Ð�Î�Ç�Ñ���Ò�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ï�Ò���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���Á���Ê�/�É���3�Ç�Ñ���Ê�/�3�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�Ç�Ñ���Ï�Ð�Å�/�Í�Õ�3�É�Ê�Á�Ñ���0�Ï�Ì�Á�Ñ���² �È�/��
�Ê�/�È�Ï�Ð�É�2�3�Ï�Ù�Í���Ì�1�3�/�Î�Ù���3�Õ�Í���Ä�/�2�É�Ê�Ú�Í���1�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�Õ�Í�����Ø�7�Õ�Ñ���3�Ï���©���·., �Ç���«�Ê�3�1�Ë�1�2�3�É�Ê�Á���©�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�����Ë�Ï�É�7�À�Ñ���«�7�É�3�Ð�Ï�7�À�Ñ�����Ê�3�Ë��

iv) �©�Í�/�Å�Í�Ú�Ð�É�2�Ç���¯�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���Ê�/�É���©�Í�/�0�Ò�Ø�Ì�1�Í�Ï�É���¯�Â�Í�0�Ò�Í�Ï�É�����2�Ò�Ì�7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�/�Í�Ï�Ì�À�Í�Ï�Ò���3�Ï�Ò���2�Ò�Í�3�Ï�Í�É�2�Ì�Ï�Ù���Å�É�/���3�Ï�Í���Ê�/�È�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���2�1���1�7�Â�7�1�0�Ï���1�7�É�Ó�1�Â�Ð�Ç�2�Ç�Ñ��
v) �±�1�Â�Å�Ì�/���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í �Ê�/�É���/�2�Ê�Á�2�1�É�Ñ���/�Í�3�Ï�Ó�Á�Ñ����stress testing).
vi) �º�Ð�Á�2�Ç���0�1�0�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í����risk analytics) �Ê�/�É���/�Í�/�4�Ï�Ð�À�Ñ���2�3�Ï���©���·��
vii) �´�Ë�É�2�3�É�Ê�Á �7�Ð�Ï�2�À�Å�Å�É�2�Ç���3�Ï�Ò���Ò�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ï�Ò���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í�����7.�Ó. �Ì�Ç���Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ï�Â �Ê�Â�Í�0�Ò�Í�Ï�É).
viii) �¯�Ï�Ò�Ë�3�Ï�Ù�Ð�/���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Ï�Ò���Ê�/�É���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ���Ì�1���Ä�¿�2�Ç���3�Ï�Í���/�Í�/�Ë�/�Ì�Ä�/�Í�Ø�Ì�1�Í�Ï���Ê�Â�Í�0�Ò�Í�Ï.

�©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���µ�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���¯�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���Å�É�/���Ø�Ë�Ï���3�Ï�Í���¥�Ì�É�Ë�Ï
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�«�7�/�Í�1�7�1�Í�0�Ù�Ï�Ò�Ì�1���3�Ï��
�3�Õ�Í���Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Õ�Í���Ì�/�Ñ �2�3�Ç�Í���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/

100%

�·�Ò�Í�1�É�2�4�À�Ð�Ï�Ò�Ì�1
�2�3�Ï���µ�Ð�Ø�Å�Ð�/�Ì�Ì�/���©�Ç�Ì�Ï�2�Â�Õ�Í���«�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í

�7�1�Ð�É�2�2�Ø�3�1�Ð�/�/�7�Ø�½�������1�Ê.



� �̧Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���Õ�Ñ���4�Ï�Ð�À�/�Ñ���2�Ò�Å�Ê�À�Í�3�Ð�Õ�2�Ç�Ñ���Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Õ�Í

�‡ �µ�Ð�Ï�Ê�1�É�Ì�À�Í�Ï�Ò���Í�/���1�7�É�3�1�Ò�Ó�È�1�Â���/�7�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/���Ê�/�É���Í�/���Ò�7�¿�Ð�Î�1�É���1�Î�1�É�0�Â�Ê�1�Ò�2�Ç���2�3�Ï�Í���3�Ï�Ì�À�/���3�Õ�Í���0�Ç�Ì�Ï�2�Â�Õ�Í��
�1�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í�����3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���È�/���7�/�Ð�¿�2�Ó�1�É���3�1�Ó�Í�É�Ê�Á���Ò�7�Ï�2�3�Á�Ð�É�Î�Ç���2�3�É�Ñ���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���3�Ç�Ñ��

�‡ �«�7�Â�2�Ç�Ñ���3�Ï �¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�È�/ �/�Î�É�Ï�Ë�Ï�Å�Á�2�1�É �3�Ç�Í �7�É�È�/�Í�Ø�3�Ç�3�/�Í�/ �Ê�/�3�/�2�3�1�Â �0�É�Ê�/�É�Ï�Ù�Ó�Ï�Ñ�2�1�À�Ð�Å�/ �7�Ð�Ú�3�Ç�Ñ
�7�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�/�Ñ�Ê�/�É�Í�/ �2�Ò�Ì�Ì�1�3�¿�2�Ó�1�É �2�3�Ç�Í �/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç �2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Ú�Í �À�Ð�Å�Õ�Í�2�1�2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/�Ì�1 �3�Ï
�¸�©�®�µ�«�© ���±�Ï�Í�¿�0�/PPF) �Ê�/�É �©�É�1�È�Í�Á �º�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�7�É�2�3�Õ�3�É�Ê�¿ �®�0�Ð�Ù�Ì�/�3�/�� �Ø�7�Õ�Ñ �Ç �«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Á �¸�Ð�¿�7�1�Æ�/
�«�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í �Á �Ç �«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Á �¸�Ð�¿�7�1�Æ�/ �©�Í�/�2�Ò�Å�Ê�Ð�Ø�3�Ç�2�Ç�Ñ�Ê�/�É�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ.

�±�1�Â�Å�Ì�/���Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�0�Ø�3�Ç�2�Ç�Ñ���3�Õ�Í���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ú�Í���2�Ó�1�0�Â�Õ�Í���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í

�‡ �¸�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���È�/���1�7�É�0�É�Ú�Î�1�É���3�Ç�Í���1�7�À�Ê�3�/�2�Ç���3�Ï�Ò���Ì�1�Â�Å�Ì�/�3�Ï�Ñ���3�Õ�Í���7�Ç�Å�Ú�Í���Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�0�Ø�3�Ç�2�Ç�Ñ���3�Õ�Í��
�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í���3�Ï�Ò�����©�Ò�3�Ø���È�/���Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�2�1���Í�/���Å�Â�Í�1�É���Ì�À�2�Õ���1�Ê�Ì�1�3�¿�Ë�Ë�1�Ò�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���¸�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���©�Í�¿�Ê�/�Ì�Ô�Ç�Ñ�����3�Ï�Ò��
�«�·�µ�©����������-�������������3�Ï�Ò���«�È�Í�É�Ê�Ï�Ù���©�Í�/�7�3�Ò�Î�É�/�Ê�Ï�Ù���·�Ó�1�0�Â�Ï�Ò�����3�Ç�Ñ���«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Á�Ñ���¢�Í�Õ�2�Ç�Ñ�����3�Ç�Ñ���«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Á�Ñ��
�¸�Ð�¿�7�1�Æ�/�Ñ���«�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í�����3�Ç�Ñ���«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Á�Ñ���¸�Ð�¿�7�1�Æ�/�Ñ���©�Í�/�2�Ò�Å�Ê�Ð�Ø�3�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ�����Ê�/�È�Ú�Ñ���1�7�Â�2�Ç�Ñ��
�Ì�À�2�Õ���·�©�®�¸���Ê�/�É���¿�Ë�Ë�Õ�Í���É�0�É�Õ�3�É�Ê�Ú�Í���7�Ç�Å�Ú�Í���Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�0�Ø�3�Ç�2�Ç�Ñ��

�‡ �­���2�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�Á���É�0�É�Õ�3�É�Ê�Ú�Í���Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Õ�Í���2�3�/���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�¿���2�Ó�À�0�É�/���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í �Ì�/�Ñ�����Ø�7�Ï�Ò���/�Ò�3�Ø���Ê�Ð�É�È�1�Â��
�2�Ê�Ø�7�É�Ì�Ï�����È�/���Ì�1�É�Ú�2�1�É���3�Ç�Í���1�Î�¿�Ð�3�Ç�2�Ç���3�Ï�Ò�Ñ���/�7�Ø���0�Ç�Ì�Ø�2�É�/���Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�0�Ø�3�Ç�2�Ç �/�7�1�Ë�1�Ò�È�1�Ð�Ú�Í�Ï�Í�3�/�Ñ��
�Ê�1�4�¿�Ë�/�É�/���7�Ï�Ò���3�Ï���¯�Ð�¿�3�Ï�Ñ���È�/���Ì�7�Ï�Ð�À�2�1�É���Í�/���0�É�Ï�Ó�1�3�1�Ù�2�1�É���2�1���¿�Ë�Ë�Ï�Ò�Ñ���2�Ê�Ï�7�Ï�Ù�Ñ��

40

�«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ï�Â���2�3�Ø�Ó�Ï�É���3�Ï�Ò���Ï�Ì�Â�Ë�Ï�Ò���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò



B. �±�1�3�/�Ð�Ð�Ò�È�Ì�É�2�3�Á�Ñ���3�Õ�Í��
�©�Ç�Ì�Ï�2�Â�Õ�Í���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í



�«�Í�0�Ò�Í�¿�Ì�Õ�2�Ç���3�Ï�Ò���/�Í�È�Ð�Ú�7�É�Í�Ï�Ò���Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Ï�Ò���Ú�2�3�1���Ç���1�7�É�0�Â�Õ�Î�Ç���3�Õ�Í���1�3�/�É�Ð�É�Ê�Ú�Í���2�3�Ø�Ó�Õ�Í���Í�/��
�2�Ò�Í�0�Ò�¿�Æ�1�3�/�É���Ì�1���3�Ç�Í���7�Ð�Ï�2�Õ�7�É�Ê�Á���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�����©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���0�Ï�Ì�Ú�Í���Ê�/�É���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í���7�Ï�Ò���1�2�3�É�¿�Æ�Ï�Ò�Í��
�2�3�Ï�Í���7�1�Ë�¿�3�Ç���Ê�/�É���/�Í�È�Ð�Õ�7�Ï�Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Á�Ñ �Ê�Ï�Ò�Ë�3�Ï�Ù�Ð�/�Ñ �Ú�2�3�1���Ï�É���¿�Í�È�Ð�Õ�7�Ï�É���Í�/���1�Â�Í�/�É���1�Í�1�Ð�Å�¿���7�/�Ð�Ø�Í�3�1�Ñ��
�2�3�Ç�Í���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/���Ê�/�É���Í�/���2�Ò�Ì�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Ò�Í���2�3�Ç�Í���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç��

�«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Á�Ñ���3�Ï�Ò��

�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���2�3�Ç�Í��
�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/���Ê�/�É���3�Ç�Í��

�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/

1 �«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç����
�/�Í�È�Ð�Ú�7�É�Í�Ï�Ò��

�Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Ï�Ò���Ê�/�É��
�0�1�Î�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í���2�3�Ï�Í��

�Ø�Ì�É�Ë�Ï���3�Ï�Ò��
�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò

2

�«�Í�0�Ò�Í�¿�Ì�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�Ë�Ï�Å�Ï�0�Ï�2�Â�/�Ñ���Ê�/�É��
�3�Ç�Ñ �0�É�/�4�¿�Í�1�É�/�Ñ

3

�µ�1�Ë�/�3�Ï�Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Á
�2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���Ê�/�É��

�Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç��
�3�Ç�Ñ �7�Ï�É�Ø�3�Ç�3�/�Ñ��

�Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í

4
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2.1. �¸�Ï�7�Ï�È�1�3�Ú�Í�3�/�Ñ���3�Ï�Í���¿�Í�È�Ð�Õ�7�Ï���2�3�Ï���1�7�Â�Ê�1�Í�3�Ð�Ï



2.1.1.
�«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���3�Ç�Ñ���0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Á�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���2�3�Ç�Í��
�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/���Ê�/�É���3�Ç�Í���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/

�«�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/��
�Ì�1���1�7�Â�Ê�1�Í�3�Ð�Ï��

�3�Ç���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/��
�1�Ì�7�É�2�3�Ï�2�Ù�Í�Ç�Ñ �­�Å�1�3�É�Ê�Á���È�À�2�Ç

�µ�Ð�Ø�Å�Ð�/�Ì�Ì�/��
�Å�É�/���3�Ï���Ó�3�Â�2�É�Ì�Ï

�3�Ï�Ò��brand

�¸�Ï���Ì�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�Ï���Ø�Ð�/�Ì�¿���Ì�/�Ñ���1�Â�Í�/�É���Í�/���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Á�2�Ï�Ò�Ì�1���À�Í�/��
�©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï���«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ø���¸�/�Ì�1�Â�Ï���Å�É�/���3�Ç�Í���«�Ë�Ë�¿�0�/�����3�Ï���Ï�7�Ï�Â�Ï���È�/���1�Â�Í�/�É���1�Ò�Ð�À�Õ�Ñ��
�Å�Í�Õ�2�3�Ø���Ê�/�É���3�Ï�Ò���Ï�7�Ï�Â�Ï�Ò���Ï�É���2�3�Ø�Ó�Ï�É���È�/���1�Â�Í�/�É���Ê�/�3�/�Í�Ï�Ç�3�Ï�Â���3�Ø�2�Ï���/�7�Ø���3�Ç�Í���Ê�Ï�É�Í�Á��
�Å�Í�Ú�Ì�Ç���Ø�2�Ï���Ê�/�É���/�7�Ø���3�Ï�Ò�Ñ���0�É�/�Ì�Ï�Ð�4�Õ�3�À�Ñ���3�Ç�Ñ��

�´���3�Ð�É�1�3�Á�Ñ���2�3�Ø�Ó�Ï�Ñ���Ì�/�Ñ���1�Â�Í�/�É���Í�/���À�Ó�Ï�Ò�Ì�1���È�1�3�É�Ê�Ø���/�Í�3�Â�Ê�3�Ò�7�Ï���2�3�Ç�Í���1�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á��
�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/�����3�Ï���7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í���Ê�/�É���3�Ç�Í���1�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/��



i) �«�Í�1�Ð�Å�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���1�Í�Ø�Ñ���É�2�Ó�Ò�Ð�Ï�ÙOnline & Social 
Media �·�Ó�1�0�Â�Ï�Ò
�©�Í�/�Í�À�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ���É�2�3�Ï�2�1�Ë�Â�0�/�Ñ���Ê�/�É���1�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���3�Ï�Ò��
�Ð�Ø�Ë�Ï�Ò���3�Ç�Ñ �Ú�2�3�1���Í�/���Å�Â�Í�1�É���Ê�Ø�Ì�Ä�Ï�Ñ���1�É�0�Á�2�1�Õ�Í���Ê�/�É��
�7�Ë�/�3�4�Ø�Ð�Ì�/���7�1�Ð�É�1�Ó�Ï�Ì�À�Í�Ï�Ò�����«�Í�1�Ð�Å�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç��
�Ò�7�/�Ð�Ó�Ø�Í�3�Õ�Í���Ê�/�É���Í�À�Õ�Í���0�É�/�Ù�Ë�Õ�Í���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Á�Ñ��
�0�É�Ê�3�Ù�Õ�2�Ç�Ñ���Å�É�/ �3�Ç�Í �7�Ð�Ï�2�À�Å�Å�É�2�Ç
�1�Ò�Ð�Ù�3�1�Ð�Õ�Í �Ê�Ï�É�Í�Ú�Í��- �2�3�Ø�Ó�Ï�Ñ���Ì�1��
�/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ø �Ê�/�É���2�Ù�Å�Ó�Ð�Ï�Í�Ï���3�Ð�Ø�7�Ï����
�1�Í�2�Õ�Ì�/�3�Ú�Í�Ï�Í�3�/�Ñ���3�1�Ó�Í�É�Ê�À�Ñ���6�(�2���Ú�2�3�1���Í�/��
�1�Í�É�2�Ó�Ò�È�1�Â���Ç �È�1�3�É�Ê�Á���1�É�Ê�Ø�Í�/���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��

ii) Re-branding
�«�2�3�Â�/�2�Ç���2�3�Ï��brand �Ú�2�3�1 �Í�/���/�Í�3�É�Ê�/�3�Ï�7�3�Ð�Â�Æ�1�É �3�Ï��
�Í�À�Ï���Ø�Ð�/�Ì�/���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò�����Ì�1���2�3�Ø�Ó�Ï���3�Ç�Í��
�Ï�7�3�É�Ê�Á���/�7�Ï�3�Ù�7�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�Ë�Ë�/�Å�Á�Ñ���Ê�/�3�1�Ù�È�Ò�Í�2�Ç�Ñ����
�3�Ç�Í���/�Í�/�Í�À�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ���1�É�Ê�Ø�Í�/�Ñ���Ê�/�É���3�Ç���Ó�Ð�Á�2�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Ú�Í �2�Ò�Ì�Ä�Ø�Ë�Õ�Í���Å�É�/ �3�Ç�Í���1�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���3�Ï�Ò��
�1�7�É�È�Ò�Ì�Ç�3�Ï�Ù���1�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�/�Ê�Ï�Ù���/�7�Ï�3�1�Ë�À�2�Ì�/�3�Ï�Ñ��

i) �¢�Ð�1�Ò�Í�/ �/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ
�©�Í�¿�È�1�2�Ç���1�Î�1�É�0�É�Ê�1�Ò�Ì�À�Í�Õ�Í���1�Ð�1�Ò�Í�Ú�Í�����7���Ó�����Ì�1�Ë�À�3�1�Ñ��
�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ú�Í���1�7�É�7�3�Ú�2�1�Õ�Í�������2�1��
�2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���2�Ó�1�3�É�Ê�¿���É�Í�2�3�É�3�Ï�Ù�3�/���Á��
�2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�1�Ò�3�É�Ê�¿���Ø�Ð�Å�/�Í�/�����3�/���Ï�7�Ï�Â�/���Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�Í���Í�/��
�7�Ð�Ï�2�0�Ú�2�Ï�Ò�Í���1�Í�É�2�Ó�Ò�Ì�À�Í�Ç���Ä�/�Ð�Ù�3�Ç�3�/���Ê�/�É���Í�/��
�1�7�É�3�/�Ó�Ù�Í�Ï�Ò�Í���3�Ç���Ë�Á�Ô�Ç���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ú�Í���/�7�Ï�4�¿�2�1�Õ�Í��

ii) Thought leadership
�µ�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç���3�Ï�Ò���1�7�É�0�Ð�/�2�3�É�Ê�Ï�Ù �Ð�Ø�Ë�Ï�Ò���3�Ï�Ò��
�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���2�3�Ç�Í���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á���/�Å�Ï�Ð�¿����
�Ì�1�3�/�3�Ð�À�7�Ï�Í�3�/�Ñ���3�É�Ñ���À�Ð�1�Ò�Í�1�Ñ���3�Ï�Ò���Ï�Ì�Â�Ë�Ï�Ò���Á���3�É�Ñ��
�Ì�1�Ë�À�3�1�Ñ���/�Í�¿���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Á�� �2�1���1�Ë�Ê�Ò�2�3�É�Ê�Ø��
�7�1�Ð�É�1�Ó�Ø�Ì�1�Í�Ï���Ó�Ð�Á�2�É�Ì�Ï���Å�É�/���3�Ï�Í���/�Í�3�Â�2�3�Ï�É�Ó�Ï���Ê�Ë�¿�0�Ï��

iii) �©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç �3�Ï�Ò���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Ï-�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ï�Ù��
�/�Í�3�É�Ê�3�Ù�7�Ï�Ò���3�Ï�Ò���Ï�Ì�Â�Ë�Ï�Ò���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��
�Ì�À�2�Õ �2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/�Ñ �Ì�1���3�Ï�Í���®�´�ª�«��

i) �µ�Ð�Ï�4�Â�Ë���1�Ì�7�É�2�3�Ï�2�Ù�Í�Ç�Ñ
�©�É�/�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç���1�Í�Ø�Ñ���7�Ë�¿�Í�Ï�Ò���1�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ���7�Ï�Ò��
�1�7�É�Ê�1�Í�3�Ð�Ú�Í�1�3�/�É���2�3�Ç�Í���Ï�É�Ê�Ï�0�Ø�Ì�Ç�2�Ç���1�Ì�7�É�2�3�Ï�2�Ù�Í�Ç�Ñ
�Ì�À�2�Õ���1�Í�Ø�Ñ���1�Î�Õ�2�3�Ð�1�4�Ï�Ù�Ñ�� �2�Ò�Í�1�Ê�3�É�Ê�Ï�Ù���Ê�/�É��
�2�Ò�Í�1�7�Ï�Ù�Ñ���7�Ð�Ï�4�Â�Ë�����«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç �3�Ç�Ñ���0�É�/�4�¿�Í�1�É�/�Ñ��
�Ì�À�2�Õ���3�Ç�Ñ���1�Í�1�Ð�Å�Ï�Ù���7�/�Ð�Ï�Ò�2�Â�/�Ñ���3�Ç�Ñ���0�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�/�É��
�3�Ç�Ñ���3�/�Ê�3�É�Ê�Á�Ñ���/�Í�3�/�Ë�Ë�/�Å�Á�Ñ���1�7�É�Ê�/�É�Ð�Ï�7�Ï�É�Ç�Ì�À�Í�Õ�Í
�7�Ë�Ç�Ð�Ï�4�Ï�Ð�É�Ú�Í �Ê�/�É��media briefings.

ii) �´�0�É�Ê�Ø�Ñ���Ó�¿�Ð�3�Ç�Ñ���7�1�Ð�É�1�Ó�Ï�Ì�À�Í�Ï�Ò
�«�Í�2�Õ�Ì�¿�3�Õ�2�Ç���3�Õ�Í���/�Í�/�Í�1�Õ�Ì�À�Í�Õ�Í��
�1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ú�Í���2�3�Ø�Ó�Õ�Í �2�3�Ï���/�4�Á�Å�Ç�Ì�/���3�Ï�Ò��
�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���Ê�/�É���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���7�1�Ð�É�1�Ó�Ø�Ì�1�Í�Ï�Ò���Ê�/�É��
�2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í���¿�Ð�È�Ð�Õ�Í���1�Ò�È�Ò�Å�Ð�/�Ì�Ì�É�2�Ì�À�Í�Õ�Í���Ì�1���3�Ï�Í��
�1�3�Á�2�É�Ï���Ï�0�É�Ê�Ø���Ó�¿�Ð�3�Ç���1�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ��

iii) �©�É�/�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç �©�1�Â�Ê�3�Ç���«�Ì�7�É�2�3�Ï�2�Ù�Í�Ç�Ñ��
�Ê�/�É���7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�7�Ø�0�Ï�2�Á�Ñ���3�Ï�Ò.

�«�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/��
�Ì�1���1�7�Â�Ê�1�Í�3�Ð�Ï���3�Ç���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/��

�1�Ì�7�É�2�3�Ï�2�Ù�Í�Ç�Ñ �­�Å�1�3�É�Ê�Á���È�À�2�Ç
�µ�Ð�Ø�Å�Ð�/�Ì�Ì�/��

�Å�É�/���3�Ï���Ó�3�Â�2�É�Ì�Ï���3�Ï�Ò��brand

44

�´���Ð�Ø�Ë�Ï�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���1�Í�É�2�Ó�Ù�1�3�/�É���Ì�À�2�Õ���Ï�Ë�Ï�Ê�Ë�Ç�Ð�Õ�Ì�À�Í�Ç�Ñ���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���2�1��
�3�Ð�1�É�Ñ���¿�Î�Ï�Í�1�Ñ



2.1.2. �«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���/�Í�È�Ð�Ú�7�É�Í�Ï�Ò���Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Ï�Ò���Ê�/�É���0�1�Î�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í

�²�Ï�Ì�Ï�È�1�3�É�Ê�Á��
�Ì�1�3�/�Ð�Ð�Ù�È�Ì�É�2�Ç���Å�É�/���3�Ï��
�/�Í�È�Ð�Ú�7�É�Í�Ï���0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Ø��

�©�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç���Ê�/�É��
�/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���0�1�Î�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í

�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���Å�É�/���3�Ï��
�/�Í�È�Ð�Ú�7�É�Í�Ï���0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Ø��

�·�Á�Ì�1�Ð�/���Ï�É���Ï�Ð�Å�/�Í�É�2�Ì�Ï�Â���/�Í�/�Æ�Ç�3�Ï�Ù�Í���3�Ç�Í���É�2�Ï�Ð�Ð�Ï�7�Â�/���/�Í�¿�Ì�1�2�/���2�3�Ï���Ê�Ø�2�3�Ï�Ñ���Ê�/�É���3�Ç�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Á��
�/�Í�È�1�Ê�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/. �¯�/�È�Ú�Ñ���3�Ï���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Ø���2�Ó�À�0�É�Ï���Ê�/�É���Ç���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���Å�É�/���3�Ï���/�Í�È�Ð�Ú�7�É�Í�Ï���0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Ø
�À�Ó�Ï�Ò�Í���0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Á���1�Î�À�Ë�É�Î�Ç�����3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���Ê�/�É���Ï�É���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���3�Ï�Ò���È�/���7�Ð�À�7�1�É���Í�/��
�/�Í�3�É�Ì�1�3�Õ�7�Â�2�Ï�Ò�Í �3�/���Æ�Ç�3�Á�Ì�/�3�/���7�/�Ð�/�Å�Õ�Å�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Ê�/�É���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ï�Ù���3�/�Ò�3�Ø�Ó�Ð�Ï�Í�/��

�«�Â�Í�/�É���/�7�/�Ð�/�Â�3�Ç�3�Ï���Í�/���7�Ð�/�Å�Ì�/�3�Ï�7�Ï�É�Ç�È�1�Â���Ì�É�/���2�1�É�Ð�¿���¿�Ì�1�2�Õ�Í���7�/�Ð�1�Ì�Ä�¿�2�1�Õ�Í���2�1���Í�Ï�Ì�Ï�È�1�3�É�Ê�Ø��
�1�7�Â�7�1�0�Ï���Å�É�/���3�Ï���/�Í�È�Ð�Ú�7�É�Í�Ï���0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Ø�����µ�/�Ð�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�/�����Ï���2�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���Ì�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�Õ�Í��
�7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í���2�3�Ï���7�Ë�/�Â�2�É�Ï���3�Ç�Ñ���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���Ê�/�É���3�Õ�Í���0�1�Î�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í���3�Ï�Ò���/�Í�È�Ð�Ú�7�É�Í�Ï�Ò��
�0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Ï�Ù���È�/���0�Ú�2�1�É���2�3�É�Ñ���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���3�Ç���0�Ò�Í�/�3�Ø�3�Ç�3�/���Í�/���/�Ë�Ë�¿�Î�Ï�Ò�Í���3�Ç���0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Á���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Á�Ñ��
�3�Ï�Ò�Ñ��



i) �·�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���Ì�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�Ç�Ñ���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���/�Í�È�Ð�Ú�7�É�Í�Ï�Ò��
�0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Ï�Ù����
�·�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���Ê�/�É���É�1�Ð�¿�Ð�Ó�Ç�2�Ç���7�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í���Å�É�/���3�Ç�Í���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á��
�/�Í�È�Ð�Ú�7�É�Í�Ï�Ò���0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Ï�Ù���2�Ù�Ì�4�Õ�Í�/���Ì�1���3�Ï���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Ø���7�Ë�¿�Í�Ï������
�©�7�Ë�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���Ê�/�É���Ô�Ç�4�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç �3�Õ�Í���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í���/�Í�È�Ð�Ú�7�É�Í�Ï�Ò��
�0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Ï�Ù�����1�Í�Ï�7�Ï�É�Ç�Ì�À�Í�Ç���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���2�3�É�Ñ���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�1�Ñ���7�Ð�Ø�2�Ë�Ç�Ô�Ç�Ñ����
�·�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�Ï�Ñ���7�Ð�Ï�2�Ë�Á�Ô�1�Õ�Í���2�Ò�Å�Ó�Ð�Ï�Í�É�2�Ì�À�Í�Ï���Ì�1���3�É�Ñ��
�1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�À�Ñ���/�Í�¿�Å�Ê�1�Ñ���Ê�/�É���1�Ê�3�À�Ë�1�2�Á���3�Ï�Ò���2�1���Ä�Ð�/�Ó�Ò�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�Ç��
�Ä�¿�2�Ç.

ii) �ª�1�Ë�3�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���/�Í�È�Ð�Ú�7�É�Í�Ï�Ò��
�0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Ï�Ù��
�©�Ò�Í�/�3�Ø�3�Ç�3�/���/�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���Ì�1�3�/�4�Ï�Ð�¿�Ñ���3�1�Ó�Í�Ï�Å�Í�Õ�2�Â�/�Ñ���/�Í�¿�Ì�1�2�/��
�2�3�É�Ñ���Ë�Ï�É�7�À�Ñ���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í���1�7�Â�3�1�Ò�Î�Ç���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ��
�Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ�����«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í���Å�É�/���3�Ç�Í���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Á��
�À�Í�3�/�Î�Ç��(on boarding �����3�Õ�Í���Í�À�Õ�Í���7�Ð�Ï�2�Ë�Á�Ô�1�Õ�Í���Ì�1�3�Ð�É�¿�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ���3�Ï�Í��
�Ê�Â�Í�0�Ò�Í�Ï���3�Ï�Ò���´knowledge gap�µ��

iii) �·�Ù�2�3�Ç�Ì�/���©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�Ñ���©�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���©�Í�3�/�Ì�Ï�É�Ä�Ú�Í
�·�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���2�Ò�2�3�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�Ñ���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ���3�Õ�Í��
�1�Ð�Å�/�Æ�Ø�Ì�1�Í�Õ�Í���Ê�/�É���2�Ò�2�3�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í���/�Í�3�/�Ì�Ï�É�Ä�Á�Ñ���7�Ð�Ï�2�/�Ð�Ì�Ï�2�Ì�À�Í�/���2�3�É�Ñ��
�1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�À�Ñ���7�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��

�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���Å�É�/���3�Ï���/�Í�È�Ð�Ú�7�É�Í�Ï��
�0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Ø��

�©�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç���Ê�/�É���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç��
�0�1�Î�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í

i) �©�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç���Ô�Ç�4�É�/�Ê�Ú�Í���Ê�/�É���¿�Ë�Ë�Õ�Í���0�1�Î�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í���2�3�Ï��
�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���Ê�/�É���3�É�Ñ���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���3�Ç�Ñ
�º�/�Ð�3�Ï�Å�Ð�¿�4�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���/�7�/�É�3�Ï�Ù�Ì�1�Í�Õ�Í���É�Ê�/�Í�Ï�3�Á�3�Õ�Í���Ê�/�É��
�0�1�Î�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í���/�Í�¿���Ê�Ë�¿�0�Ï���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Á�Ñ���Ê�/�É���2�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���3�Ï�Ò��
�Ê�/�3�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�Ï�Ò���7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�Ï�Ñ���/�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ��
�Í�À�Õ�Í���0�1�Î�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í���2�1���2�Ó�À�2�Ç���Ì�1���3�É�Ñ���3�Ð�À�Ó�Ï�Ò�2�1�Ñ���Ê�/�É���Ì�1�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�À�Ñ��
�/�Í�¿�Å�Ê�1�Ñ���Ê�/�3�¿�Ð�3�É�2�Ç�Ñ���2�3�Ï���7�Ë�/�Â�2�É�Ï���3�Õ�Í���1�Å�Ê�1�Ê�Ð�É�Ì�À�Í�Õ�Í��
�1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�Ó�1�0�Â�Õ�Í��

ii) �©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç �/�Ë�Ë�/�Å�Ú�Í���2�3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���Ê�/�É���3�É�Ñ��
�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���3�Ç�Ñ
�«�Í�0�Ò�Í�¿�Ì�Õ�2�Ç���3�Ï�Ò���/�Í�È�Ð�Ú�7�É�Í�Ï�Ò���0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Ï�Ù���2�3�Ï���7�Ë�/�Â�2�É�Ï��
�7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ï�Ù���3�Õ�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í����
�¹�Ë�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�����2�1���1�3�Á�2�É�/���Ä�¿�2�Ç���� �1�Ð�1�Ò�Í�Ú�Í���É�Ê�/�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�/�É��
�0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç�Ñ���1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í����

iii) �©�É�/�4�Ï�Ð�1�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�����É�2�Ø�3�Ç�3�/���Ê�/�É���2�Ò�Ì�7�1�Ð�É�Ë�Ç�7�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/
�2�3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���Ê�/�É���2�3�É�Ñ���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���3�Ç�Ñ
�µ�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç���1�Í�Ø�Ñ���2�Ò�Ì�7�1�Ð�É�Ë�Ç�7�3�É�Ê�Ï�Ù���Ê�/�É���Ó�Õ�Ð�Â�Ñ���/�7�Ï�Ê�Ë�1�É�2�Ì�Ï�Ù�Ñ��
�1�Ð�Å�/�2�É�/�Ê�Ï�Ù���Ó�Ú�Ð�Ï�Ò���7�Ï�Ò���È�/���1�Í�É�2�Ó�Ù�1�É���3�Ç�Í���0�É�/�4�Ï�Ð�1�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/����
�2�Ò�Ì�7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�/�Í�Ï�Ì�À�Í�Ç�Ñ���3�Ç�Ñ���7�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç�Ñ���3�Ç�Ñ���1�Ê�7�Ð�Ï�2�Ú�7�Ç�2�Ç�Ñ��
�3�Õ�Í���Å�Ò�Í�/�É�Ê�Ú�Í���2�3�/���©�·���Ê�/�É���1�Í�Ø�Ñ���7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�Ï�Ñ��
�7�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�É�Ú�Í���2�Ò�Í�0�1�Ø�Ì�1�Í�1�Ñ���Ì�1���3�/���2�Ó�1�3�É�Ê�¿��KPIs.

�²�Ï�Ì�Ï�È�1�3�É�Ê�À�Ñ���Ì�1�3�/�Ð�Ð�Ò�È�Ì�Â�2�1�É�Ñ��
�Å�É�/���3�Ï���/�Í�È�Ð�Ú�7�É�Í�Ï���0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Ø��

i) �²�Ï�Ì�Ï�È�1�3�É�Ê�À�Ñ���3�Ð�Ï�7�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ���2�3�Ç���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/��
�7�Ð�Ï�2�Ë�Á�Ô�1�Õ�Í �2�3�É�Ñ���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���·�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���Ì�É�/�Ñ���Í�À�/�Ñ��
�Í�Ï�Ì�Ï�È�1�3�É�Ê�Á�Ñ���1�Ò�À�Ë�É�Ê�3�Ç�Ñ���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ���7�Ð�Ø�2�Ë�Ç�Ô�Ç�Ñ���Å�É�/��
�3�É�Ñ���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���Ì�À�2�Õ���©�·�«�µ�����¹�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç���Ì�Â�/�Ñ���Í�À�/�Ñ��
�7�Ð�Ï�2�/�Ð�Ì�Ï�2�Ì�À�Í�Ç�Ñ���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ���1�7�É�Ë�Ï�Å�Á�Ñ���Ò�7�Ø���3�Ç�Í��
�1�7�Ï�7�3�1�Â�/ �3�Ï�Ò���©�·�«�µ�����0�É�/�2�4�/�Ë�Â�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ���3�Ç���0�É�/�4�¿�Í�1�É�/��
�3�Ç�Ñ���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ.

ii) �µ�Ð�Ï�2�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ç�Ñ���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ���2�3�Ç���Í�Ï�Ì�Ï�È�1�3�É�Ê�Á��
�Ì�1�3�/�Ð�Ð�Ù�È�Ì�É�2�Ç
�«�7�É�Ê�/�É�Ð�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç �3�Õ�Í���1�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ú�Í���Ê�/�Í�Ï�Í�É�2�Ì�Ú�Í����
�7�Ð�Ï�2�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Õ�Í���Ï�Ð�Å�/�Í�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í���Ì�1���3�Ï���Í�À�Ï��
�1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ø���7�Ë�¿�Í�Ï�� �Ò�7�Ø���3�Ï���7�Ð�Â�2�Ì�/���3�Ç�Ñ��
�0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���/�Ë�Ë�/�Å�Ú�Í�����«�Í�3�Ï�7�É�2�Ì�Ø�Ñ��
�/�Ë�Ë�Ç�Ë�1�7�É�Ê�/�Ë�Ù�Ô�1�Õ�Í�����/�Í�/�Å�Ê�Ú�Í���Å�É�/���Ê�¿�Ë�Ò�Ô�Ç���Ê�1�Í�Ú�Í���Á��
�/�7�/�Ð�/�Â�3�Ç�3�Õ�Í���3�Ð�Ï�7�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�Õ�Í��

iii) �«�Ò�È�Ò�Å�Ð�¿�Ì�Ì�É�2�Ç �3�Ç�Ñ���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ���Ì�1���3�É�Ñ��
�Ì�1�3�/�Ð�Ð�Ò�È�Ì�Â�2�1�É�Ñ
�«�7�/�Í�/�2�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í�����/�7�Ë�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���Ê�/�É��
�Ô�Ç�4�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç �Å�É�/���3�Ç�Í���Ò�7�Ï�2�3�Á�Ð�É�Î�Ç���3�Õ�Í���Ï�Ð�Å�/�Í�Õ�3�É�Ê�Ú�Í��
�/�Ë�Ë�/�Å�Ú�Í�����«�Í�3�Ï�7�É�2�Ì�Ø�Ñ���Ê�/�É���Ì�1�Â�Õ�2�Ç���0�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ú�Í���Ä�/�Ð�Ú�Í����
�«�7�É�Ê�/�É�Ð�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç �3�Õ�Í���7�1�Ð�É�Å�Ð�/�4�Ú�Í���È�À�2�1�Õ�Í���1�Ð�Å�/�2�Â�/�Ñ��
�2�Ù�Ì�4�Õ�Í�/���Ì�1���3�/���Í�À�/���Ï�Ð�Å�/�Í�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�/��
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2.1.3. �«�Í�0�Ò�Í�¿�Ì�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ë�Ï�Å�Ï�0�Ï�2�Â�/�Ñ���Ê�/�É���3�Ç�Ñ���0�É�/�4�¿�Í�1�É�/�Ñ

�«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç �©�Í�/�4�Ï�Ð�À�Ñ
�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á �­�È�É�Ê�Á���	��

�¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç

�·�1���À�Í�/�Í���Ê�Ø�2�Ì�Ï���7�Ï�Ò���Ç���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���1�Ì�7�É�2�3�Ï�2�Ù�Í�Ç�Ñ���1�Â�Í�/�É���/�Ò�Î�/�Í�Ø�Ì�1�Í�Ç�Ñ���2�Ç�Ì�/�2�Â�/�Ñ�����Ï�É���Ï�Ð�Å�/�Í�É�2�Ì�Ï�Â��
�7�Ï�Ò���Ó�3�Â�Æ�Ï�Ò�Í���3�Ç�Í���/�Î�É�Ï�7�É�2�3�Â�/���3�Ï�Ò�Ñ���Ì�À�2�Õ���3�Ç�Ñ���1�É�Ê�Ø�Í�/�Ñ, �3�Õ�Í���7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�Õ�Í���Ê�/�É���3�Õ�Í���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���3�Ï�Ò�Ñ����
�Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�Í �Í�/���Ä�1�Ë�3�É�Ú�2�Ï�Ò�Í���3�Ç�Í���/�Í�È�1�Ê�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�¿���3�Ï�Ò�Ñ���/�Ë�Ë�¿���Ê�/�É���3�É�Ñ���2�Ó�À�2�1�É�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ���Ì�1���7�1�Ë�¿�3�1�Ñ��
�7�Ð�Ï�2�Õ�7�É�Ê�Ø���Ê�/�É���1�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�/���Ì�À�Ð�Ç����

�«�7�/�Í�/�2�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���3�Õ�Í���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í���3�Ï�Ò���·�Ò�2�3�Á�Ì�/�3�Ï�Ñ �«�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ú�Í���«�Ë�À�Å�Ó�Õ�Í�����·�«�«�����2�1
�1�Ò�È�Ò�Å�Ð�¿�Ì�Ì�É�2�Ç���Ì�1���Ê�/�Ë�À�Ñ���7�Ð�/�Ê�3�É�Ê�À�Ñ���3�Ç�Ñ���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ�����2�3�1�Í�¿���1�Í�/�Ð�Ì�Ï�Í�É�2�Ì�À�Í�1�Ñ���Ì�1���3�Ï�Ò�Ñ���Å�1�Í�É�Ê�Ø�3�1�Ð�Ï�Ò�Ñ��
�1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ï�Ù�Ñ���2�3�Ø�Ó�Ï�Ò�Ñ���À�3�2�É���Ú�2�3�1���Í�/���0�É�/�2�4�/�Ë�Â�Æ�1�3�/�É���Ê�/�É���Ç���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�¿���3�Ï�Ò�Ñ����
� �̧/�Ò�3�Ø�Ó�Ð�Ï�Í�/�����/�Ù�Î�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���0�É�/�È�1�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���0�1�0�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í���Ì�À�2�Õ���Ó�Ð�Á�2�Ç�Ñ���3�Ç�Ñ���3�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�Â�/�Ñ���Ú�2�3�1���Í�/��
�0�É�/�2�4�/�Ë�Â�Æ�1�3�/�É���Ç���/�Ò�3�Ï�Ì�/�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í���Ê�/�É���Í�/���Ì�1�É�Ú�Í�1�3�/�É���Ç���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Á��
�1�7�É�Ä�¿�Ð�Ò�Í�2�Ç�����Ï�Ð�É�Æ�Ø�Í�3�É�/���2�3�Ï���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�¿�Ê�É�Ï���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��



i) �«�7�É�3�Ð�Ï�7�À�Ñ���«�Ë�À�Å�Ó�Ï�Ò���Ê�/�É���±�Ï�Í�¿�0�1�Ñ���«�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ï�Ù
�«�Ë�À�Å�Ó�Ï�Ò:
�‡ �«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç �3�Ç�Ñ���Ê�Ï�Ò�Ë�3�Ï�Ù�Ð�/�Ñ���1�Ë�À�Å�Ó�Õ�Í���2�3�É�Ñ���0�Ç�Ì�Ø�2�É�1�Ñ��

�1�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�É�Ñ���Ê�/�É���1�Í�0�Ò�Í�¿�Ì�Õ�2�Ç���Ø�7�Õ�Ñ���Ê�Ð�Â�Í�1�3�/�É��
�2�Ê�Ø�7�É�Ì�Ï���3�Ï�Ò���·�«�«�����Ê�/�É���1�É�0�É�Ê�Ø�3�1�Ð�/���3�Õ�Í���3�Ð�É�Ú�Í��
�Å�Ð�/�Ì�Ì�Ú�Í���¿�Ì�Ò�Í�/�Ñ.

�‡ �¹�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç���Ä�À�Ë�3�É�2�3�Õ�Í���7�Ð�/�Ê�3�É�Ê�Ú�Í���Å�É�/���3�Ç�Í��
�7�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ���0�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ����
�3�Õ�Í���1�7�É�0�Ø�2�1�Õ�Í���Ê�/�É���3�Õ�Í���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ú�Í���3�Õ�Í��
�«�7�É�3�Ð�Ï�7�Ú�Í���«�Ë�À�Å�Ó�Ï�Ò.

�‡ �¹�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç �0�É�1�È�Í�Ú�Í���7�Ð�Ï�3�Ù�7�Õ�Í���1�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ï�Ù���1�Ë�À�Å�Ó�Ï�Ò��
�Å�É�/���3�Ç�Í���Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���3�Õ�Í���±�«�«���7�/�Ð�À�Ó�Ï�Í�3�/�Ñ��
�0�É�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç���2�Ó�1�3�É�Ê�¿���Ì�1���È�À�Ì�/�3�/���0�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ����
�Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í�����1�Ë�À�Å�Ó�Õ�Í���Ê�/�É���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���7�Ð�Ï�2�3�É�È�À�Ì�1�Í�Ç�Ñ��
�/�Î�Â�/�Ñ��

ii) �©�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/���µ�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�É�Ú�Í: �©�Ù�Î�Ç�2�Ç���/�Ò�2�3�Ç�Ð�Ø�3�Ç�3�/�Ñ��
�/�Ë�Ë�¿���Ê�/�É���1�Ò�1�Ë�É�Î�Â�/�Ñ���3�Õ�Í���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í���2�Ù�Í�/�Ô�Ç�Ñ��
�2�Ò�Ì�Ä�¿�2�1�Õ�Í���7�Ï�Ò���2�Ò�Í�0�À�Ï�Í�3�/�É���Ì�1���3�/���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�¿��
�2�Ó�À�0�É�/���3�Õ�Í���©�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í�����7�Ð�Ï�Ê�1�É�Ì�À�Í�Ï�Ò���Í�/��
�1�7�É�3�/�Ó�Ò�Í�È�Ï�Ù�Í���3�/���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�¿���7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�/

iii) �°�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���©�·���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í: �«�Í�0�Ò�Í�¿�Ì�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ
�Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ���3�Õ�Í���©�·���Ì�À�2�Õ���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�Ñ���3�Ç�Ñ���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ��
�3�Õ�Í���1�Ê�3�1�Ë�1�2�3�É�Ê�Ú�Í���Ê�/�É���Ì�Ç���1�Ê�3�1�Ë�1�2�3�É�Ê�Ú�Í���Ì�1�Ë�Ú�Í����
�«�É�2�/�Å�Õ�Å�Á���2�3�Ø�Ó�Õ�Í���Å�É�/���/�Í�/�4�Ï�Ð�À�Ñ���2�Ó�1�3�É�Ê�À�Ñ���Ì�1���/�Ò�3�Ø-
�/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç��

�«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç

i) �¯�1�Í�3�Ð�É�Ê�Ø���2�Ù�2�3�Ç�Ì�/���/�Í�/�4�Ï�Ð�Ú�Í: �©�É�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç���Ø�3�É��
�Ø�Ë�1�Ñ���Ï�É���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���/�Í�/�4�À�Ð�Ï�Í�3�/�É���/�7�1�Ò�È�1�Â�/�Ñ���2�3�Ï��
�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�����Õ�Ñ���3�Ç���Ì�Ø�Í�Ç���Ï�Í�3�Ø�3�Ç�3�/���Ò�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ç���Å�É�/��
�3�Ç�Í���1�7�Â�Ä�Ë�1�Ô�Ç���Ê�/�É���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�7�Ø�0�Ï�2�Á�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ����
�Ì�1���1�Î�/�Â�Ð�1�2�Ç���3�É�Ñ���1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�1�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ�����·�3�É�Ñ��
�/�Í�/�4�Ï�Ð�À�Ñ���2�Ò�Ì�7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Í�3�/�É���Ê�/�É���Ï�É���/�Ò�3�Ø-
�/�Î�É�Ï�Ë�Ï�Å�Á�2�1�É�Ñ���3�Õ�Í���©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ú�Í���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Õ�Í��

ii) �º�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�À�Ñ���/�Í�/�4�Ï�Ð�À�Ñ���3�Õ�Í��
�0�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í���Ê�/�É���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Á��
�/�7�Ø�0�Ï�2�Ç: �¹�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç �É�2�Ó�Ò�Ð�Ú�Í���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í���Ê�/�É��
�2�Ò�2�3�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í���/�Í�/�4�Ï�Ð�¿�Ñ���Ê�/�É���7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç�Ñ.

iii) �©�Í�/�4�Ï�Ð�À�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ �1�7�É�0�Ø�2�1�É�Ñ��ESG �3�Õ�Í��
�0�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í: �´�É���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���7�Ð�À�7�1�É���Í�/��
�Å�Â�Í�Ï�Ò�Í���7�Ð�Ø�3�Ò�7�Ï���2�1���È�À�Ì�/�3�/��ESG.

�©�Í�/�4�Ï�Ð�À�Ñ

i) �µ�Ð�Ø�Å�Ð�/�Ì�Ì�/���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ���­�È�É�Ê�Á�Ñ���	���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ��
�·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ�����«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���·�Ò�2�3�Á�Ì�/�3�Ï�Ñ���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ��
�­�È�É�Ê�Á�Ñ���	���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���Ê�/�É��
�3�É�Ñ���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���3�Ç�Ñ�����Ê�/�È�Ú�Ñ���Ê�/�É���2�1�É�Ð�¿�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ú�Í���Ê�/�É��
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í��

ii) �«�Ò�/�É�2�È�Ç�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���Ê�/�É���Ê�/�3�¿�Ð�3�É�2�Ç���1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í: 
�¯�/�Ì�7�¿�Í�É�/���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ���Ç�È�É�Ê�Á�Ñ����workshops�����1�Ê�7�/�É�0�1�Ò�3�É�Ê�¿��
�7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�/�����Ç�Ë�1�Ê�3�Ð�Ï�Í�É�Ê�Á���1�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç���Ì�À�2�Õ���3�Ç�Ñ��
�7�Ë�/�3�4�Ø�Ð�Ì�/�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��

iii) �·�Ù�2�3�Ç�Ì�/���©�Í�/�4�Ï�Ð�Ú�Í: �±�Ç�Ó�/�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ��
�/�Í�/�4�Ï�Ð�Ú�Í���Å�É�/���7�1�Ð�É�2�3�/�3�É�Ê�¿���0�É�/�4�È�Ï�Ð�¿�Ñ�����7�/�Ð�/�Ä�/�3�É�Ê�Á�Ñ
�2�Ò�Ì�7�1�Ð�É�4�Ï�Ð�¿�Ñ�����7�/�Ð�1�Í�Ø�Ó�Ë�Ç�2�Ç�Ñ���Ê���Ë�7�������0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/��
�Ç�Ë�1�Ê�3�Ð�Ï�Í�É�Ê�Á�Ñ���7�Ë�/�3�4�Ø�Ð�Ì�/�Ñ���Ò�7�Ï�Ä�Ï�Ë�Á�Ñ���/�Í�/�4�Ï�Ð�Ú�Í��

iv) �¹�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç���7�Ð�Ï�2�À�Å�Å�É�2�Ç�Ñ���Ä�/�2�É�2�Ì�À�Í�Ç�Ñ���2�3�Ç�Í���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç��
�Ê�É�Í�0�Ù�Í�Ï�Ò���3�Ø�2�Ï���2�Ó�1�3�É�Ê�¿���Ì�1���3�Ç�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���Ç�È�É�Ê�Á �Ê�/�É��
�3�Ç���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ê�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���2�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ: 
�µ�Ð�Ï�2�0�É�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���3�Õ�Í���3�Ï�Ì�À�Õ�Í���Ò�Ô�Ç�Ë�Ï�Ù���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Ï�Ò���1�Í�3�Ø�Ñ���3�Ï�Ò��
�Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò�����0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���	���7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç �Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í��
�Ì�À�2�Õ���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Ï�Ò��

v) �µ�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���1�É�Ê�Ø�Í�/�Ñ���7�Ð�Ï�4�Â�Ë �3�Ç�Ñ �«�3�/�É�Ð�1�Â�/�Ñ���2�Ó�1�3�É�Ê�¿��
�Ì�1���3�Ç�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���Ç�È�É�Ê�Á: �·�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���4�Ï�Ð�1�Â�Ñ���Ê�/�É��
�Ï�Ð�Å�/�Í�É�2�Ì�Ï�Ù�Ñ�����¢�Ð�1�Ò�Í�/���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ���Ç�È�É�Ê�Á�Ñ�����Ê�/�É���2�Ó�1�3�É�Ê�Á��
�¢�Ê�È�1�2�Ç����

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���­�È�É�Ê�Á���Ê�/�É��
�¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç
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�«�Í�0�Ò�Í�¿�Ì�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ë�Ï�Å�Ï�0�Ï�2�Â�/�Ñ���Ê�/�É���3�Ç�Ñ���0�É�/�4�¿�Í�1�É�/�Ñ



2.1.4.
�µ�1�Ë�/�3�Ï�Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Á �·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���7�Ð�Ï�2�À�Å�Å�É�2�Ç�Ñ���Ê�/�É��
�Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ���7�Ï�É�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���3�Õ�Í���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í

�«�Í�1�Ð�Å�Ø�Ñ���2�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�Á
�3�Õ�Í���7�Ï�Ë�É�3�Ú�Í

�µ�1�Ë�/�3�Ï-�Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Ø�Ñ��
�Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø�Ñ

�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Ç�Ð�Õ�Ì�À�Í�1�Ñ��
�Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ

�­���Ò�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ç���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���7�Ð�Ï�×�7�Ï�È�À�3�1�É���3�Ï���Í�/���Å�Â�Í�1�É���Ê�/�3�/�Í�Ï�Ç�3�Ø���3�É���1�Â�Í�/�É��
�2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Ø���Å�É�/���3�Ï�Ò�Ñ���7�1�Ë�¿�3�1�Ñ�����3�Ï�Ò�Ñ���2�Ò�Í�1�Ð�Å�¿�3�1�Ñ���Ê�/�É���Å�É�/���3�Ï�Ò�Ñ���7�Ï�Ë�Â�3�1�Ñ���Ê�/�É���Í�/��
�7�/�Ð�/�Ó�È�Ï�Ù�Í���/�7�Ï�3�1�Ë�À�2�Ì�/�3�/���Å�É�/���Ø�Ë�Ï�Ò�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ���1�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�Ï�Ò�Ñ�����Ø�Ó�É���Ì�Ø�Í�Ï���Å�É�/��
�3�Ï�Ò�Ñ���Ì�1�3�Ø�Ó�Ï�Ò�Ñ

�´�É���©�Ç�Ì�Ø�2�É�1�Ñ���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�É�Ñ���È�/���7�Ð�À�7�1�É���Í�/���/�Í�/�È�1�Õ�Ð�Á�2�Ï�Ò�Í���3�Ï�Í���3�Ð�Ø�7�Ï���7�Ï�Ò��
�/�Ë�Ë�Ç�Ë�1�7�É�0�Ð�Ï�Ù�Í �Ì�1���3�/���Ê�Ï�É�Í�¿���3�Ï�Ò�Ñ���Ê�/�É���Í�/���7�Ð�Ï�Õ�È�Á�2�Ï�Ò�Í���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�¿���7�Ë�¿�Í�/��
�7�Ï�Ò���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Ï�Ù�Í���Ì�É�/���2�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�É�Ê�Á���Ê�/�É���7�1�Ë�/�3�Ï�Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Á �1�Ì�7�1�É�Ð�Â�/���Å�É�/���3�Ï�Ò�Ñ��
�3�1�Ë�É�Ê�Ï�Ù�Ñ���Ó�Ð�Á�2�3�1�Ñ����



�´�Ò�2�É�/�2�3�É�Ê�Á���/�Í�/�È�1�Ú�Ð�Ç�2�Ç���Ê�/�É���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���3�Õ�Í��
�7�/�Ð�1�Ó�Ø�Ì�1�Í�Õ�Í���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���/�7�Ø���3�É�Ñ���©�«�¯�´���Ê�/�É���7�Ú�Ñ��
�Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�Í���Í�/���Å�Â�Í�Ï�Ò�Í���7�É�Ï���Ï�Ë�Ï�Ê�Ë�Ç�Ð�Õ�Ì�À�Í�1�Ñ:

i) �Ì�À�2�Õ���3�Ç�Ñ���0�É�/�2�Ù�Í�0�1�2�Á�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ���Ì�1���3�É�Ñ �Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ��
�7�Ï�Ò���7�/�Ð�À�Ó�1�É���3�Ï���Ê�Ð�¿�3�Ï�Ñ���Ø�7�Õ�Ñ���Ê�/�É���/�Ò�3�À�Ñ���7�Ï�Ò��
�7�/�Ð�À�Ó�1�É���Ï���É�0�É�Õ�3�É�Ê�Ø�Ñ���3�Ï�Ì�À�/�Ñ���Å�É�/���Ì�É�/���7�É�Ï��
�1�Í�É�2�Ó�Ò�Ì�À�Í�Ç���1�Ì�7�1�É�Ð�Â�/. 

ii) �Ì�1���3�Ç���0�É�/�2�Ù�Í�0�1�2�Á���3�Ï�Ò�Ñ���Ì�1���3�É�Ñ���Ò�7�Ø�Ë�Ï�É�7�1�Ñ��
�1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���3�Ï�Ò���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò�����1�Í�0�Ï�Ï�Ì�É�Ë�É�Ê�À�Ñ
�2�Ò�Í�À�Ð�Å�1�É�1�Ñ��.

�¹�7�Ï�2�3�Á�Ð�É�Î�Ç���3�Õ�Í���©�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í �«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í �2�3�Ç�Í��
�Ò�Ë�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç.

�«�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���¹�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í �µ�1�Ë�/�3�Ï�Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Ø�Ñ �Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø�Ñ��

i) �·�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���Ê�/�É���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���2�Ç�Ì�1�Â�Õ�Í���1�7�/�4�Á�Ñ���Å�É�/��
�0�É�/�Ä�Ï�Ù�Ë�1�Ò�2�Ç���Ì�1���3�Ï�Ò�Ñ���7�1�Ë�¿�3�1�Ñ���Ê�/�É���/�Í�/�3�Ð�Ï�4�Ï�0�Ø�3�Ç�2�Ç��
�Å�É�/���3�É�Ñ���7�Ð�Ï�2�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�1�Ñ���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ���3�Õ�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í �3�Ï�Ò��
�Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò. �©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���Ê�/�É��
�7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç���©�1�Â�Ê�3�Ç���®�Ê�/�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���µ�1�Ë�/�3�Ú�Í. 
�·�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���Ê�/�É���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���7�Ë�/�É�2�Â�Õ�Í���©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ��
�µ�/�Ð�/�7�Ø�Í�Õ�Í��

ii) �¹�7�Ï�2�3�Á�Ð�É�Î�Ç���3�Õ�Í���©�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í �«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í�2�3�Ï
�2�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø���Ê�/�É���2�3�Ç�Í���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���7�Ï�Ò��
�7�Ð�Ï�2�/�Ð�Ì�Ø�Æ�Ï�Í�3�/�É���2�3�É�Ñ���7�Ð�Ï�2�0�Ï�Ê�Â�1�Ñ���Ê�/�É���2�3�/���7�Ð�Ï�4�Â�Ë���3�Õ�Í��
�7�1�Ë�/�3�Ú�Í�����·�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í �Å�É�/���3�Ç�Í��
�1�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���3�Ç�Ñ �/�4�Ï�2�Â�Õ�2�Ç�Ñ���3�Õ�Í���7�1�Ë�/�3�Ú�Í����customer 
loyalty) �Ê�/�É���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���Ì�À�2�Õ���2�Ò�2�3�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í���©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ��
�·�Ó�À�2�1�Õ�Í���µ�1�Ë�/�3�Ú�Í����CRM).

iii) �µ�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç���Â�2�Õ�Í���0�É�Ê�/�É�Õ�Ì�¿�3�Õ�Í���Ì�À�2�Õ��
�2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���2�Ò�Ì�7�1�Ð�É�Ë�Ç�7�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ ���7���Ó�����7�Ð�Ø�Å�Ð�/�Ì�Ì�/��
�7�Ð�Ï�2�Ä�/�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���7�Ï�Ò���Ò�Ë�Ï�7�Ï�É�1�Â�3�/�É���2�3�É�Ñ���·�Ò�Å�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�1�Ñ��
�©�È�Ç�Í�Ú�Í��.

�«�Í�1�Ð�Å�Á���2�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�Á���7�Ï�Ë�É�3�Ú�Í

i) �·�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���Ê�/�É���Ò�Ë�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í���Å�É�/���3�Ç�Í���1�Í�2�Õ�Ì�¿�3�Õ�2�Ç���3�Õ�Í��
�7�Ð�Ï�2�0�Ï�Ê�É�Ú�Í���3�Õ�Í���7�Ï�Ë�É�3�Ú�Í���2�3�Ç���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/��
�3�Ï�Ò���Ï�Ì�Â�Ë�Ï�Ò���3�Õ�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í���3�Ï�Ò��
�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��

ii) �«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���1�Í�Ø�Ñ���7�É�Ë�Ï�3�É�Ê�Ï�Ù��
�7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�Ï�Ñ�����2�3�Ç���Ë�Ï�Å�É�Ê�Á���1�Í�Ø�Ñ��
�ª�«�Ð�Å�/�2�3�Ç�Ð�Â�Ï�Ò���µ�Ï�Ë�É�3�Ú�Í�«(Citizen Lab).
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�µ�1�Ë�/�3�Ï�Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Á �·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���7�Ð�Ï�2�À�Å�Å�É�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ���7�Ï�É�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���3�Õ�Í��
�Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í



�«�Î�À�Ë�É�Î�Ç���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��
�2�1ESG�7�Ð�Ø�3�Ò�7�Ï

1

�«�7�É�3�¿�Ó�Ò�Í�2�Ç��
�3�Ï�Ò �Ô�Ç�4�É�/�Ê�Ï�Ù��

�Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ï�Ù

2

�«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Á�Ñ��
�/�Í�È�1�Ê�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ

3

�«�7�É�0�Â�Õ�Î�Ç���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ú�Í��
�2�Ò�Ì�Ì�/�Ó�É�Ú�Í���Ê�/�É��

�2�Ò�Í�1�Ð�Å�É�Ú�Í

4
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�´���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø�Ñ���1�7�É�4�À�Ð�1�É���2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�À�Ñ���/�Ë�Ë�/�Å�À�Ñ���2�3�É�Ñ���0�Ò�Í�/�3�Ø�3�Ç�3�1�Ñ���Ê�/�É���3�Ç�Í���3�/�Ò�3�Ø�3�Ç�3�/���1�Í�Ø�Ñ��
�Ï�Ð�Å�/�Í�É�2�Ì�Ï�Ù�����À�3�2�É���Ú�2�3�1���/�Ò�3�Ø�Ñ���Í�/���Ì�7�Ï�Ð�1�Â���Í�/���4�À�Ð�1�É���/�7�Ï�3�1�Ë�À�2�Ì�/�3�/���3�/���Ï�7�Ï�Â�/���0�1�Í���È�/ �Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�2�1���Í�/��
�1�7�É�3�Ù�Ó�1�É���7�Ð�É�Í�����­���1�Í�1�Ð�Å�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ï�Ù���1�Â�Í�/�É���/�Í�/�Å�Ê�/�É�Ø�3�Ç�3�/���Å�É�/���3�Ç�Í��
�1�7�É�3�¿�Ó�Ò�Í�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Ê�/�É���3�Ç�Ñ���/�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/�Ñ���3�Õ�Í���©�Ç�Ì�Ï�2�Â�Õ�Í���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í��

2.2. �©�É�1�Ò�Ê�Ï�Ë�Ù�Í�Ï�Í�3�/�Ñ���3�Ï�Í���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø



�̧ �Ï �Ì�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�Ï �Ø�Ð�/�Ì�¿ �Ì�/�Ñ �1�Â�Í�/�É�Í�/ �0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Á�2�Ï�Ò�Ì�1 �À�Í�/ �©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï
�«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ø � �̧/�Ì�1�Â�Ï �Å�É�/ �3�Ç�Í �«�Ë�Ë�¿�0�/, �3�Ï �Ï�7�Ï�Â�Ï�È�/ �0�É�/�È�À�3�1�É �7�/�Å�Ê�Ø�2�Ì�É�/�Ñ
�Ê�Ë�¿�2�Ç�Ñ �2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�ÁESG�Ê�/�É�È�/ �1�Â�Í�/�É �1�Ò�Ð�À�Õ�Ñ �Å�Í�Õ�2�3�Ø �Å�É�/ �3�Ç�Í �Ò�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ç
�1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Á �2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á �3�Ï�Ò. �·�1 �/�Ò�3�Ø�3�Ï �7�Ë�/�Â�2�É�Ï�� �0�1�2�Ì�1�Ò�Ø�Ì�/�2�3�1 �Å�É�/ �3�Ç�Í
�Ò�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ç �Ê�/�É �Ä�É�Ú�2�É�Ì�Ç �1�Î�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç �Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ú�Í �/�7�Ï�0�Ø�2�1�Õ�Í��
�1�Ò�È�Ò�Å�Ð�/�Ì�Ì�É�2�Ì�À�Í�Õ�Í�Ì�1�3�É�Ñ �µ�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�À�Ñ�� �¯�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�À�Ñ �Ê�/�É �3�É�Ñ �2�Ó�1�3�É�Ê�À�Ñ�˜�1
�3�Ç�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç(ESG) �Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�1�Ñ �3�Õ�Í �©�Ç�Ì�Ï�2�Â�Õ�Í �«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í�� �3�É�Ñ
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�1�Ñ �0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ �Ê�/�É �3�É�Ñ �1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�À�Ñ �/�7�Ï�4�¿�2�1�É�Ñ.

2.2.1. Become an ESG role model

�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���Ä�/�2�É�2�Ì�À�Í�Ç���2�1��
�/�Ð�Ó�À�Ñ

�,�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ���Ì�1��
�0�É�/�4�¿�Í�1�É�/�«�7�Â�Ä�Ë�1�Ô�Ç���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í

�«�Î�À�Ë�É�Î�Ç���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���2�1���(�6�* �7�Ð�Ø�3�Ò�7�Ï



A. �·�3�Ø�Ó�Ï�É
�-�À�3�Ï�Ò�Ì�1���2�3�Ø�Ó�Ï�Ò�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç���2�1���È�À�Ì�/�3�/��ESG 
�Ê�/�È�Ú�Ñ���Ê�/�É���3�Ï�Ò�Ñ���2�Ó�1�3�É�Ê�Ï�Ù�Ñ���Ê�Ù�Ð�É�Ï�Ò�Ñ���0�1�Â�Ê�3�1�Ñ��
�/�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ�����¯PIs),�7�Ï�Ò���2�Ò�Í�0�À�Ï�Í�3�/�É���Ì�1���3�Ç���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç��
�/�Ë�Ë�¿���Ê�/�É���3�É�Ñ���7�Ð�Ï�2�0�Ï�Ê�Â�1�Ñ���3�Õ�Í���1�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�Õ�Í��
�Ì�1�Ð�Ú�Í��

B. �´�0�É�Ê�Ø�Ñ���º�¿�Ð�3�Ç�Ñ
�·�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���Ï�0�É�Ê�Ï�Ù���Ó�¿�Ð�3�Ç���Å�É�/���3�Ç�Í���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Õ�Í��
�2�3�Ø�Ó�Õ�Í��ESG �2�3�Ç���Ä�¿�2�Ç���Ê�/�3�1�Ò�È�Ò�Í�3�Á�Ð�É�Õ�Í���/�Ð�Ó�Ú�Í��
�7�Ï�Ò���È�/���2�Ò�Í�0�À�Ï�Í�3�/�É���Ì�1���3�Ç�Í���4�Ù�2�Ç���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��
�Õ�Ñ���©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï���«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ø���¸�/�Ì�1�Â�Ï. 

�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���Ä�/�2�É�2�Ì�À�Í�Ç���2�1���/�Ð�Ó�À�Ñ*

A. �©�Î�É�Ï�Ë�Ï�Å�Á�2�1�É�Ñ
�µ�Ð�Ï�2�À�Å�Å�É�2�Ç���Ì�1���1�7�Â�Ê�1�Í�3�Ð�Ï���3�Ç�Í���/�Å�Ï�Ð�¿���Ê�/�É���3�Ç�Í��
�7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç���/�7�Ø���Ï�Â�Ê�Ï�Ò�Ñ���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�Ñ���7�Ï�Ò��
�Ê�/�È�É�2�3�Ï�Ù�Í���1�4�É�Ê�3�Á���3�Ç�Í���7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç���3�Õ�Í��
�1�7�É�0�Ø�2�1�Õ�Í���Ì�É�/�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�/�Ñ���Ê�/�É���3�Ç�Ñ���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ��
�Ì�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�Ç�Ñ���/�Í�È�1�Ê�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���2�1���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Ï�Ò�Ñ��
ESG.

B. �´�Ò�2�É�/�2�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/ �	���µ�Ë�/�Â�2�É�Ï���/�Í�/�4�Ï�Ð�Ú�Í��
�´�É�Ê�Ï�0�Ø�Ì�Ç�2�Ç���/�Ò�2�3�Ç�Ð�Ï�Ù���7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���Å�Ù�Ð�Õ���/�7�Ø���3�/��
�Ï�Ò�2�É�Ú�0�Ç���È�À�Ì�/�3�/��ESG/ SDG �2�Ù�Ì�4�Õ�Í�/���Ì�1���3�/���0�É�1�È�Í�Á��
�7�Ð�Ø�3�Ò�7�/���/�Í�/�4�Ï�Ð�¿�Ñ��

�,. �«�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/
�©�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Á���1�Í�Ç�Ì�À�Ð�Õ�2�Ç���Å�É�/���3�Ç�Í���Í�À�/��
�2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á��ESG �7�Ð�Ï�Ñ���3�/���Ê�Ò�Ð�É�Ø�3�1�Ð�/��
�1�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�/���Ì�À�Ð�Ç��

�,�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ���Ì�1���0�É�/�4�¿�Í�1�É�/

A. �«�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç���Ê�/�É���«�Ò�/�É�2�È�Ç�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç
�¹�7�Ï�2�3�Á�Ð�É�Î�Ç���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í���Ì�À�2�Õ���1�Ê�7�/�É�0�1�Ò�3�É�Ê�Ú�Í��
�7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í���Ì�1���2�3�Ø�Ó�Ï���Í�/���1�Ò�/�É�2�È�Ç�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�Ï�Ò�Í��
�3�Ï�Ò�Ñ���1�Ð�Å�/�Æ�Ø�Ì�1�Í�Ï�Ò�Ñ���2�1���Ê�/�Ë�À�Ñ���7�Ð�/�Ê�3�É�Ê�À�Ñ��ESG.

B. �«�Å�Ó�1�É�Ð�Â�0�É�Ï
�©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���1�Í�Ø�Ñ���1�Å�Ó�1�É�Ð�É�0�Â�Ï�Ò���7�Ï�Ò���È�/���Ò�7�Ï�2�3�Ç�Ð�Â�Î�1�É��
�3�Ç�Í���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/���1�Í�É�/�Â�/�Ñ���/�Í�3�É�Ì�1�3�Ú�7�É�2�Ç�Ñ���/�7�Ø���3�É�Ñ��
�0�Ç�Ì�Ø�2�É�1�Ñ���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�É�Ñ��

�,. �µ�/�Ð�1�Ì�Ä�¿�2�1�É�Ñ
�¹�7�Ï�2�3�Á�Ð�É�Î�Ç���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í�����Ø�7�Ï�Ò���Ê�Ð�Â�Í�1�3�/�É��
�2�Ê�Ø�7�É�Ì�Ï�����Å�É�/���3�Ç�Í���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���1�Î�1�É�0�É�Ê�1�Ò�Ì�À�Í�Õ�Í��
�7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í���Ê�/�É���7�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�É�Ú�Í��ESG.

�«�7�Â�Ä�Ë�1�Ô�Ç���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í

*�©�Ò�3�Ø���2�Ò�Ì�7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�1�É���3�Ç�Í���Ê�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç���/�Ð�Ó�Ú�Í���Ì�1�3�/�Î�Ù���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���Ê�/�É���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í

�«�Ê�7�Ø�Í�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Ì�1���3�Ð�É�7�Ë�Á���7�Ð�Ï�2�À�Å�Å�É�2�Ç
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�´ �Ô�Ç�4�É�/�Ê�Ø�Ñ �Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø�Ñ �/�7�Ï�3�1�Ë�1�Â �Ä�/�2�É�Ê�Ø �7�/�Ð�¿�Å�Ï�Í�3�/ �1�7�É�3�¿�Ó�Ò�Í�2�Ç�Ñ �3�Ç�Ñ
�2�Ò�Í�Ï�Ë�É�Ê�Á�Ñ �1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Á�Ñ �Ì�1�3�1�Î�À�Ë�É�Î�Ç�Ñ �1�Í�Ø�Ñ �Ï�Ð�Å�/�Í�É�2�Ì�Ï�Ù. �±�7�Ï�Ð�1�Â�Í�/
�2�Ò�Í�3�1�Ë�À�2�1�É �2�3�Ç�Í �/�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç �3�Ç�Ñ �7�Ï�É�Ø�3�Ç�3�/�Ñ �3�Õ�Í �7�Ð�Ï�2�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�Õ�Í
�Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í �Ê�/�É �2�3�Ç �Ì�1�Â�Õ�2�Ç �3�Ç�Ñ �Å�Ð�/�4�1�É�Ï�Ê�Ð�/�3�Â�/�Ñ�� �2�Ò�Í�1�É�2�4�À�Ð�Ï�Í�3�/�Ñ �2�3�Ï�Í
�1�Î�Ï�Ð�È�Ï�Ë�Ï�Å�É�2�Ì�Ø �3�Õ�Í �0�/�7�/�Í�Ú�Í �Ê�/�É �/�Ò�Î�¿�Í�Ï�Í�3�/�Ñ�3�/�1�7�Â�7�1�0�/ �É�Ê�/�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ �3�Õ�Í
�7�1�Ë�/�3�Ú�Í.

2.2.2. �«�7�É�3�¿�Ó�Ò�Í�2�Ç���3�Ï�Ò���Ô�Ç�4�É�/�Ê�Ï�Ù���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ï�Ù

�©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç

�¯�Ò�Ä�1�Ð�Í�Ï-
�/�2�4�¿�Ë�1�É�/���Ê�/�É��

�/�Í�È�1�Ê�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�¹�Ë�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�«�Í�/�Ð�Ì�Ø�Í�É�2�Ç



�«�Í�/�Ð�Ì�Ø�Í�É�2�Ç �¹�Ë�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç

i) �«�Ê�2�Ò�Å�Ó�Ð�Ï�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ���2�Ò�2�3�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í���Ê�/�É��
�Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�Ú�Í
�«�Î�À�Ë�É�Î�Ç���3�Õ�Í���Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�Ú�Í��IT �Ê�/�É��OT.
�«�Ê�2�Ò�Å�Ó�Ð�Ï�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ���3�Õ�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Ú�Í��
�2�Ò�2�3�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í���7�Ð�Ï�Ê�1�É�Ì�À�Í�Ï�Ò���Í�/��
�Ò�7�Ï�2�3�Ç�Ð�Â�Æ�Ï�Ò�Í���3�Ç�Í���/�Ò�3�Ï�Ì�/�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç��
�Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ú�Í���Ê�/�É���3�Ç�Í���À�Î�Ò�7�Í�Ç���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/��
�3�Õ�Í���Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�Ú�Í��
�«�Å�Ê�/�È�Â�0�Ð�Ò�2�Ç���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ú�Í���Ê�/�É��
�0�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�/���0�1�0�Ï�Ì�À�Í�/.

ii) �±�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø�Ñ���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ú�Í���Ê�/�É��
�Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í
�©�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���Ô�Ç�4�É�/�Ê�Ú�Í���3�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�É�Ú�Í��
�Ê�/�É���3�Õ�Í���3�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�É�Ú�Í���¶�À�Î�Ò�7�Í�Õ�Í�·��
�Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�Ú�Í

iii) �¹�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç���7�Ð�Ï�Ç�Å�Ì�À�Í�Õ�Í��
�Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ú�Í���/�Í�¿�Ë�Ò�2�Ç�Ñ���0�1�0�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í���Ê�/�É��
�7�/�Ð�Ï�Ò�2�Â�/�2�Ç�Ñ���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�¿�3�Õ�Í
�«�É�2�/�Å�Õ�Å�Á���7�Ð�/�Ê�3�É�Ê�Ú�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Á�Ñ��
�Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ���Ì�1���Ä�¿�2�Ç���3�/���0�1�0�Ï�Ì�À�Í�/����data-
driven operations).

i) �©�Ù�Î�Ç�2�Ç���3�Ï�Ò���1�7�É�7�À�0�Ï�Ò���1�7�Â�Å�Í�Õ�2�Ç�Ñ���Ê�/�É��
�1�Å�Ê�/�È�Â�0�Ð�Ò�2�Ç���1�7�É�7�À�0�Ï�Ò���Õ�Ð�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���2�1��
�È�À�Ì�/�3�/���Ê�Ò�Ä�1�Ð�Í�Ï�/�2�4�¿�Ë�1�É�/�Ñ
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�/�Ê�3�É�Ê�Ú�Í���7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í��
�/�Ù�Î�Ç�2�Ç�Ñ���3�Ç�Ñ���1�7�Â�Å�Í�Õ�2�Ç�Ñ���Å�É�/���È�À�Ì�/�3�/��
�Ê�Ò�Ä�1�Ð�Í�Ï�/�2�4�¿�Ë�1�É�/�Ñ �2�3�Ç���0�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç���Ê�/�É���3�Ï��
�7�Ð�Ï�2�Õ�7�É�Ê�Ø���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í�����¹�Ë�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç��
�1�Î�1�É�0�É�Ê�1�Ò�Ì�À�Í�Õ�Í���1�Ê�7�/�É�0�1�Ù�2�1�Õ�Í���Å�É�/���3�Ï��
�7�Ð�Ï�2�Õ�7�É�Ê�Ø���7�Ë�Ç�Ð�Ï�4�Ï�Ð�É�Ê�Á�Ñ�����«�É�0�É�Ê�¿���Å�É�/���3�É�Ñ��
�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���7�Ï�Ò���0�É�/�Ó�1�É�Ð�Â�Æ�Ï�Í�3�/�É���Ê�Ð�Â�2�É�Ì�1�Ñ��
�Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�À�Ñ�����1�Ê�3�À�Ë�1�2�Ç���7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í��
�/�Ù�Î�Ç�2�Ç�Ñ���3�Ç�Ñ���Õ�Ð�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���2�1���È�À�Ì�/�3�/��
�Ê�Ò�Ä�1�Ð�Í�Ï�/�2�4�¿�Ë�1�É�/�Ñ�����Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Í�3�/�Ñ���Ò�7�Ø�Ô�Ç��
�3�Ï���1�Î�1�Ë�É�2�2�Ø�Ì�1�Í�Ï���7�Ð�Ï�4�Â�Ë���/�7�1�É�Ë�Ú�Í���3�Ï�Ò�Ñ��

ii ) �©�É�/�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç���7�Ð�Ï�4�Â�Ë���/�7�1�É�Ë�Ú�Í���Ê�/�É��
�7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���Ð�Â�2�Ê�Õ�Í
�©�É�/�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç���Ê�/�É���3�/�Ê�3�É�Ê�Á���1�7�É�Ê�/�É�Ð�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç��
�3�Õ�Í���7�Ð�Ï�4�Â�Ë���/�7�1�É�Ë�Ú�Í���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í����
�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Í�3�/�Ñ���Ò�7�Ø�Ô�Ç���3�Ï���7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í��
�0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Á�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ�����«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á��
�7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���Ð�Â�2�Ê�Ï�Ò���Å�É�/���3�É�Ñ��
�Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�À�Ñ���Ê�/�É���2�Ò�2�3�Á�Ì�/�3�/���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Á�Ñ��
�Ê�/�É���Ä�É�Ï�Ì�Ç�Ó�/�Í�É�Ê�Á�Ñ���7�Ë�Ç�Ð�Ï�4�Ï�Ð�É�Ê�Á�Ñ��
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�«�7�É�3�¿�Ó�Ò�Í�2�Ç���3�Ï�Ò���Ô�Ç�4�É�/�Ê�Ï�Ù���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ï�Ù

i) �·�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/
�«�Í�/�Ð�Ì�Ø�Í�É�2�Ç���2�Ò�2�3�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í���Ê�/�É���7�Ø�Ð�Õ�Í��
�Ì�1�3�/�Î�Ù���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í���Å�É�/���3�Ç�Í��
�1�Î�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç���3�Õ�Í���7�Ð�Ï�2�0�Ï�Ê�Ú�Ì�1�Í�Õ�Í��
�Õ�4�1�Ë�1�É�Ú�Í���2�1���1�7�Â�7�1�0�Ï���Ï�Ì�Â�Ë�Ï�Ò

ii) �§�Ð�É�Ì�Ç���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç
�´�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���7�Ð�Ø�3�Ò�7�Õ�Í���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í���Å�É�/���Ø�Ë�1�Ñ��
�3�É�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���3�Ï�Ò���Ï�Ì�Â�Ë�Ï�Ò�����Ø�7�Ï�Ò��
�1�4�/�Ð�Ì�Ø�Æ�1�3�/�É�����©�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���2�Ò�Ì�4�Õ�Í�É�Ú�Í���²
�7�Ë�/�Â�2�É�Ï���Å�É�/���3�Ç�Í���1�7�Â�3�1�Ò�Î�Ç���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ú�Í��
�Ê�Ë�Â�Ì�/�Ê�/�Ñ�����Ä�Ë�����1�Í�Ø�3�Ç�3�/���Å�É�/���3�Ç�Í��
�2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�É�Ú�Í���2�1���1�7�Â�7�1�0�Ï��
�Ï�Ì�Â�Ë�Ï�Ò).

iii) �±�Ø�Ó�Ë�1�Ò�2�Ç �3�Ç�Ñ���Ê�/�É�Í�Ï�3�Ï�Ì�Â�/�Ñ
�©�É�¿�È�1�2�Ç���/�Í�Ï�É�Ó�3�Ú�Í���0�1�0�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í���Ê�/�É��
�1�7�É�Ë�1�Å�Ì�À�Í�Õ�Í���Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�Ú�Í���2�1���4�Ï�Ð�1�Â�Ñ��
�Ê�/�É�Í�Ï�3�Ï�Ì�Â�/�Ñ�����7���Ó�����±�±�«����startups, 
�Ä�É�Ï�Ì�Ç�Ó�/�Í�Â�/). �«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���3�Ç�Ñ���2�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�Á�Ñ��
�3�Õ�Í���2�3�1�Ë�1�Ó�Ú�Í���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í���2�1��
�0�Ð�¿�2�1�É�Ñ���/�Í�Ï�É�Ó�3�Á�Ñ���Ê�/�É�Í�Ï�3�Ï�Ì�Â�/�Ñ����
�µ�Ð�Ï�2�À�Ë�Ê�Ò�2�Ç���4�Ï�Ð�À�Õ�Í���Ê�/�É�Í�Ï�3�Ï�Ì�Â�/�Ñ���Å�É�/��
�3�Ç�Í���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���Ë�Ù�2�1�Õ�Í���1�Í�0�É�/�4�À�Ð�Ï�Í�3�Ï�Ñ��
�3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í�����¢�Ì�4�/�2�Ç���2�1���Ë�Ù�2�1�É�Ñ��
�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Á�Ñ���Ê�/�É�Í�Ï�3�Ï�Ì�Â�/�Ñ.

i) �©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ú�Í��
�2�Ó�1�0�Â�Õ�Í
�©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���À�Ð�Å�Õ�Í���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í��
�Å�É�/�����1�Í�/�Ð�Ì�Ø�Í�É�2�Ç���Ì�1���3�Ï���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ø���2�Ó�À�0�É�Ï��
�3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���Ê�/�É �3�Ç�Í���1�7�Â�3�1�Ò�Î�Ç���3�Õ�Í��
�7�Ð�Ï�2�0�Ï�Ê�Ú�Ì�1�Í�Õ�Í���Õ�4�1�Ë�1�É�Ú�Í�����¹�7�Ï�2�3�Á�Ð�É�Î�Ç��
�0�É�1�Ð�Å�/�2�É�Ú�Í���Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�0�Ø�3�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�/�É��
�1�Î�1�Ù�Ð�1�2�Ç�Ñ���7�Ø�Ð�Õ�Í�����1�É�0�É�Ê�¿���Å�É�/���3�É�Ñ��
�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���7�Ï�Ò���Ó�Ð�1�É�¿�Æ�Ï�Í�3�/�É���Í�À�1�Ñ��
�7�Ð�Ï�Ï�7�3�É�Ê�À�Ñ���Á���Ä�Ð�Â�2�Ê�Ï�Í�3�/�É���2�3�Ç�Í���Ê�/�3�Ç�Å�Ï�Ð�Â�/
capabilities challenged.
ii) �µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç���7�Ð�Ï�Ø�0�Ï�Ò
�µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���7�Ð�Ï�Ø�0�Ï�Ò��
�Ò�Ë�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���1�Í�3�Ø�Ñ���2�Ò�Å�Ê�1�Ê�Ð�É�Ì�À�Í�Õ�Í��
�Ó�Ð�Ï�Í�É�Ê�Ú�Í���Ï�Ð�Â�Õ�Í�����µ�/�Ð�Ï�Ò�2�Â�/�2�Ç���3�Ï�Ò��
�Ô�Ç�4�É�/�Ê�Ï�Ù���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ï�Ù.
iii) �©�Í�¿�Ë�Ò�2�Ç���7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç��
�Ï�4�À�Ë�Ï�Ò�Ñ-�Ê�Ø�2�3�Ï�Ò�Ñ
�©�É�1�Î�/�Å�Õ�Å�Á���2�Ò�Å�Ê�Ð�É�3�É�Ê�Ú�Í���/�Í�/�Ë�Ù�2�1�Õ�Í���2�3�Ç�Í��
�1�Ê�¿�2�3�Ï�3�1���/�Å�Ï�Ð�¿���7�Ð�Ï�Ê�1�Â�Ì�1�Í�Ï�Ò���Í�/��
�1�Î�/�2�4�/�Ë�É�2�3�1�Â���Ø�3�É���3�/���À�Ð�Å�/���1�7�É�3�Ò�Å�Ó�¿�Í�Ï�Ò�Í��
�3�/���/�7�/�É�3�Ï�Ù�Ì�1�Í�/���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�¿���Ï�4�À�Ë�Ç����
�µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���7�/�Ð�/�Ì�À�3�Ð�Õ�Í��
�Ï�4�À�Ë�Ï�Ò�Ñ-�Ê�Ø�2�3�Ï�Ò�Ñ���Å�É�/���Í�/���1�Î�/�2�4�/�Ë�É�2�3�1�Â���Ç��
�2�Ò�Í�¿�4�1�É�/���Ê�/�É���/�7�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/���3�Õ�Í��
�Ê�Ù�Ð�É�Õ�Í���À�Ð�Å�Õ�Í��

�¯�Ò�Ä�1�Ð�Í�Ï�/�2�4�¿�Ë�1�É�/ �Ê�/�É��
�/�Í�È�1�Ê�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/



�¯�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç �0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ �0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ �1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Ï�Ù �Ê�É�Í�0�Ù�Í�Ï�Ò �Å�É�/ �3�Ç�Í
�7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç �3�Õ�Í �Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í�2�1 �Ø�Ë�1�Ñ �3�É�Ñ �È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ�� �Ç �Ï�7�Ï�Â�/�È�/
�Ê�/�Ë�Ë�É�1�Ð�Å�Á�2�1�É �3�Ç�Í �/�Í�È�1�Ê�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/. �¹�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç �Ì�É�/�Ñ �7�Ð�Ï�2�À�Å�Å�É�2�Ç�Ñ �7�Ð�Ø�Ë�Ç�Ô�Ç�Ñ
�Ê�/�É �Ê�/�3�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�Ç �7�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/ �3�Õ�Í �È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í �Å�É�/ �3�É�Ñ �1�7�É�Ê�1�Â�Ì�1�Í�1�Ñ �/�Ë�Ë�/�Å�À�Ñ��
�Ú�2�3�1�Í�/ �/�Í�3�/�7�Ï�Ê�Ð�É�È�Ï�Ù�Í�2�1 �Í�À�Ï �7�Ë�/�Â�2�É�Ï �Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ�� �1�Í�É�2�Ó�Ù�Ï�Í�3�/�Ñ
�7�/�Ð�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�/ �3�Ç�Í �1�Ì�7�É�2�3�Ï�2�Ù�Í�Ç �Ì�1�3�/�Î�Ù �3�Õ�Í �1�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í �Ì�1�Ð�Ú�Í.

2.2.3. �«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���3�Ç�Ñ���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Á�Ñ �/�Í�È�1�Ê�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ

�©�Í�È�1�Ê�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/���¹�7�Ï�0�Ï�Ì�Ú�Í�©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���¯�Ð�Â�2�1�Õ�Í



i) �·�Ê�É�/�Å�Ð�¿�4�Ç�2�Ç���/�Í�È�Ð�Õ�7�Ï�Å�1�Í�Ú�Í���/�7�1�É�Ë�Ú�Í���Ê�/�É��
�0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���Ê�Â�Í�0�Ò�Í�Õ�Í��
�©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���7�1�Ð�É�Ï�0�É�Ê�Ú�Í���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í���Ê�/�3�/�Å�Ð�/�4�Á�Ñ���Ê�/�É��
�/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�Ñ���/�Í�È�Ð�Õ�7�Ï�Å�1�Í�Ú�Í���/�7�1�É�Ë�Ú�Í���Å�É�/���3�É�Ñ��
�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���7�Ï�Ò���È�/���Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Ò�Í���Ò�7�Ø�Ô�Ç���3�Ï���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ø��
�Ê�/�É���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Ø���7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í���2�3�Ï���Ï�7�Ï�Â�Ï���/�Ò�3�À�Ñ��
�0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Í�3�/�É�����2�1���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���1�É�0�É�Ê�Ï�Ù�Ñ. 
�¹�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç���2�Ò�2�3�Á�Ì�/�3�Ï�Ñ���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�Ú�Í��
�Ê�/�É���1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�Õ�Í����

ii) �·�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���Ê�/�É���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���/�Í�È�1�Ê�3�É�Ê�Ú�Í���Ë�Ù�2�1�Õ�Í
�º�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���2�Ù�Å�Ó�Ð�Ï�Í�Õ�Í���3�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�É�Ú�Í��(�7���Ó��cloud) �Å�É�/��
�3�Ç�Í���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���/�Í�È�1�Ê�3�É�Ê�Ú�Í���2�Ò�2�3�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í

iii) �·�Ó�À�0�É�Ï���Å�É�/���3�Ç�Í���/�7�Ï�Ê�/�3�¿�2�3�/�2�Ç���Ê�/�3�/�2�3�Ð�Ï�4�Ú�Í
�·�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ�����1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���Ê�/�É���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���2�1�Í�/�Ð�Â�Õ�Í���Ê�/�É��
�3�Ï�7�Ï�È�1�2�É�Ú�Í���Ê�/�3�/�2�3�Ð�Ï�4�Á�Ñ��

�©�Í�È�1�Ê�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/ �¹�7�Ï�0�Ï�Ì�Ú�Í

�©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���¯�Ð�Â�2�1�Õ�Í
�¯�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç���1�Í�Ø�Ñ���2�Ò�Í�1�Ê�3�É�Ê�Ï�Ù�����2�/�4�Ï�Ù�Ñ���2�Ó�1�0�Â�Ï�Ò��
�0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���Ê�Ð�Â�2�1�Õ�Í���7�Ï�Ò���Ì�7�Ï�Ð�1�Â���Í�/���/�7�Ï�3�1�Ë�À�2�1�É���Ì�Â�/��
�É�2�Ó�Ò�Ð�Á���Ä�¿�2�Ç���Å�É�/���3�Ç�Í���Ò�7�Ï�2�3�Á�Ð�É�Î�Ç���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í���Ê�/�3�¿��
�3�Ç���0�É�¿�Ð�Ê�1�É�/���Ì�É�/�Ñ���Ê�Ð�Â�2�Ç�Ñ�����0�É�/�3�Á�Ð�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ê�/�Í�Ï�Í�É�Ê�Á�Ñ��
�Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ���2�1���Ê�Ð�Â�2�É�Ì�Ï�Ò�Ñ���3�Ï�Ì�1�Â�Ñ�������Ì�1���2�/�4�À�2�3�1�Ð�Ç��
�/�7�Ø�0�Ï�2�Ç���Ð�Ø�Ë�Õ�Í���Ê�/�É���1�Ò�È�Ò�Í�Ú�Í�����/�Í�3�Â�Ë�Ç�Ô�Ç���3�Õ�Í��
�1�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í���Ì�1�Ð�Ú�Í���Ê�/�É���Ì�1�Å�/�Ë�Ù�3�1�Ð�Ç��
�1�Ò�/�É�2�È�Ç�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç �2�3�Ï�Í���Ê�Â�Í�0�Ò�Í�Ï��

�©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���¯�Ð�Â�2�1�Õ�Í
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�«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���3�Ç�Ñ���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Á�Ñ���/�Í�È�1�Ê�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ



�´�É�2�Ò�Ì�Ì�/�Ó�Â�1�Ñ �0�Â�Í�Ï�Ò�Í�3�Ç�0�Ò�Í�/�3�Ø�3�Ç�3�/�Í�/ �2�Ò�Í�0�Ò�/�2�3�1�Â �Ç �2�Ò�Ë�Ë�Ï�Å�É�Ê�Á �1�Ì�7�1�É�Ð�Â�/ �Ê�/�É �Ç �1�Î�1�É�0�É�Ê�1�Ò�Ì�À�Í�Ç
�Å�Í�Ú�2�Ç �3�Õ�Í �©�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í �«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í�Ì�1 �7�É�Ï �Ê�/�É�Í�Ï�3�Ø�Ì�1�Ñ �1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ�� �7�Ð�Ï�Ê�1�É�Ì�À�Í�Ï�Ò�Í�/
�7�/�Ð�/�2�Ó�1�È�Ï�Ù�Í �Ë�Ù�2�1�É�Ñ �7�Ï�Ò �Ê�/�Ë�Ù�7�3�Ï�Ò�Í �À�Í�/ �Ì�1�Å�¿�Ë�Ï �1�Ù�Ð�Ï�Ñ.
�´ �Ð�Ø�Ë�Ï�Ñ �3�Ï�Ò �¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò�2�1�/�Ò�3�Ø �1�Â�Í�/�É�Í�/ �0�É�1�Ò�Ê�Ï�Ë�Ù�Í�1�É�3�Ç�0�É�/�Ê�Â�Í�Ç�2�Ç �Ê�/�É �3�Ç�Í �Ò�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç �3�Õ�Í
�É�0�1�Ú�Í �Ê�/�É�Í�/ �7�Ð�Ï�Õ�È�Á�2�1�É �3�Ï�Ì�1�Â�Ñ �Ø�7�Ï�Ò�Ï�É�7�Ð�/�Å�Ì�/�3�Ï�7�Ï�É�Ç�È�1�Â�2�1�Ñ �2�Ò�Í�À�Ð�Å�1�É�1�Ñ�È�/ �/�7�Ï�4�À�Ð�Ï�Ò�Í
�7�1�Ð�É�2�2�Ø�3�1�Ð�Ç �/�Î�Â�/�� �1�Â�3�1 �Ì�À�2�Õ �Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ú�Í �Ê�Ë�Â�Ì�/�Ê�/�Ñ �Á���Ê�/�É �7�Ð�Ï�Ñ �7�É�Ï �Ä�1�Ë�3�É�Õ�Ì�À�Í�1�Ñ �Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ �Ê�/�É
�7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�/.
�,�É�/�Í�/ �7�Ð�Ï�Õ�È�Á�2�1�É �3�Ç�Í �/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/ �3�Õ�Í �©�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í �«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í, �3�Ï �¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�È�/
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Á�2�1�É �À�Í�/ �2�Ò�Í�Ï�Ë�É�Ê�Ø �7�Ë�/�Â�2�É�Ï �7�Ï�Ò�È�/ �2�Ò�Ì�7�1�Ð�É�Ë�¿�Ä�1�É �Ø�Ë�Ï�Ò�Ñ �3�Ï�Ò�Ñ �/�Í�/�Å�Ê�/�Â�Ï�Ò�Ñ �3�Ï�Ì�1�Â�Ñ
�2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/�Ñ�� �Ø�7�Õ�Ñ �3�Ï�Í �«�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ø �¢�Ë�1�Å�Ó�Ï���3�Ç�·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç���3�/ �º�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�¿ �2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/��
�Ê.�Ë�7.

2.2.4. �«�7�É�0�Â�Õ�Î�Ç���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ú�Í���2�Ò�Ì�Ì�/�Ó�É�Ú�Í���Ê�/�É���2�Ò�Í�1�Ð�Å�1�É�Ú�Í

�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ú�Í���Å�É�/
�Ï�Ì�É�Ë�É�Ê�À�Ñ �7�Ð�Ï�Ì�Á�È�1�É�1�Ñ

�«�Í�0�Ï�Ï�Ì�É�Ë�É�Ê�À�Ñ �2�Ò�Í�À�Ð�Å�1�É�1�Ñ��
�Ê�/�É���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�1�Ñ

�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç �2�Ò�Í�1�Ð�Å�1�É�Ú�Í��
�Ä�/�2�É�2�Ì�À�Í�Õ�Í���2�3�Ç���Å�Í�Ú�2�Ç��



�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���Å�É�/���Ï�Ì�É�Ë�É�Ê�À�Ñ
�7�Ð�Ï�Ì�Á�È�1�É�1�Ñ
�¯�/�3�/�Í�Ø�Ç�2�Ç���3�Õ�Í �/�Í�/�Å�Ê�Ú�Í���3�Õ�Í��
�0�É�¿�4�Ï�Ð�Õ�Í���©�«�¯�´���Ê�/�É���1�Í�1�Ð�Å�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç��
�Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Ï�Ù���2�Ò�2�3�Á�Ì�/�3�Ï�Ñ���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�É�Ú�Í����
�1�Í�3�Ï�7�Â�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ���0�Ò�Í�Ç�3�É�Ê�À�Ñ���2�Ò�Í�À�Ð�Å�1�É�1�Ñ���Ê�/�É��
�Ì�1�Å�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�Î�Â�/�Ñ���Å�É�/��
�2�Ò�Å�Ê�1�Ê�Ð�É�Ì�À�Í�1�Ñ���1�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ.

�©�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���2�Ò�Ì�Ä�¿�2�1�Õ�Í-�7�Ë�/�Â�2�É�Ï���Å�É�/��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ú�Í���Ê�Ë�Â�Ì�/�Ê�/�Ñ.

�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���Å�É�/��
�Ï�Ì�É�Ë�É�Ê�À�Ñ �7�Ð�Ï�Ì�Á�È�1�É�1�Ñ

i) �´�Ì�¿�0�/���·�Ò�Ì�Ì�/�Ó�É�Ú�Í��
�©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���Ì�É�/�Ñ���Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Á�Ñ���Ï�Ì�¿�0�/�Ñ���2�3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��
�7�Ï�Ò���Ì�7�Ï�Ð�1�Â���Í�/���1�Í�1�Ð�Å�Á�2�1�É���Õ�Ñ���Ê�Ø�Ì�Ä�Ï�Ñ���Å�É�/���Ø�Ë�1�Ñ���3�É�Ñ��
�©�Ç�Ì�Ø�2�É�1�Ñ���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�É�Ñ �Ê�/�É���Í�/���7�Ð�Ï�Õ�È�Á�2�1�É���3�Ç�Í��
�0�É�Ê�3�Ù�Õ�2�Ç �3�Õ�Í���2�3�1�Ë�1�Ó�Ú�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ��
�3�Õ�Í���©�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í�����Ê�/�É �Ç���Ï�7�Ï�Â�/���È�/
�0�É�1�Ò�Ê�Ï�Ë�Ù�Í�1�É���/�Í�/�7�3�Ò�Î�É�/�Ê�À�Ñ���7�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�1�Ñ���1�Í�0�Ï-
�Ï�Ì�É�Ë�É�Ê�¿�����©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���7�Ð�1�2�Ä�1�Ò�3�Ú�Í���Ì�À�2�/���2�3�Ï�Í���Ø�Ì�É�Ë�Ï����

ii) �©�Â�Ê�3�Ò�Ï���¯�/�É�Í�Ï�3�Ï�Ì�Â�/�Ñ
�°�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���3�Ï�Ò���©�É�Ê�3�Ù�Ï�Ò���¯�/�É�Í�Ï�3�Ï�Ì�Â�/�Ñ���3�Ï�Ò��
�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���Å�É�/���3�Ç���0�É�1�Ð�1�Ù�Í�Ç�2�Ç���/�Í�/�0�Ò�Ø�Ì�1�Í�Õ�Í��
�3�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�É�Ê�Ú�Í���Ë�Ù�2�1�Õ�Í�����7�Ð�Ï�3�Ù�7�Õ�Í���Ê�/�É�Í�Ï�3�Ï�Ì�Â�/�Ñ���Ê�/�É��
�0�É�1�È�Í�Ú�Í���Ä�À�Ë�3�É�2�3�Õ�Í���7�Ð�/�Ê�3�É�Ê�Ú�Í����

iii) �©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ���¯�/�É�Í�Ï�3�Ï�Ì�Â�/�Ñ��
�´�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���Ê�/�É���0�1�Â�Ê�3�Ç���Å�É�/���3�Ç�Í��
�7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ê�/�É�Í�Ï�3�Ï�Ì�Â�/�Ñ���/�7�Ø���3�É�Ñ���©�Ç�Ì�Ø�2�É�1�Ñ��
�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�É�Ñ����

iv) �µ�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç���Ä�À�Ë�3�É�2�3�Õ�Í���7�Ð�/�Ê�3�É�Ê�Ú�Í��

�«�Í�0�Ï�Ï�Ì�É�Ë�É�Ê�À�Ñ �2�Ò�Í�À�Ð�Å�1�É�1�Ñ���Ê�/�É��
�2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�1�Ñ

�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���2�Ò�Í�1�Ð�Å�1�É�Ú�Í���Ä�/�2�É�2�Ì�À�Í�Õ�Í���2�3�Ç��
�Å�Í�Ú�2�Ç��

i) �©�Â�Ê�3�Ò�Ï���2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Ú�Í���À�Ð�Å�Õ�Í
�©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���0�É�Ê�3�Ù�Ï�Ò���4�Ï�Ð�À�Õ�Í���Å�É�/���2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�¿���À�Ð�Å�/���Ê�/�É���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/��
�Õ�Ñ���Ê�Ø�Ì�Ä�Ï�Ñ���7�Ï�Ò���0�É�1�Ò�Ê�Ï�Ë�Ù�Í�1�É���3�Ç�Í���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���Í�À�Õ�Í���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ú�Í��
�É�0�1�Ú�Í���2�1���Ø�Ë�Ï���3�Ï���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�¿�Ê�É�Ï����

ii) �©�Â�Ê�3�Ò�Ï���0�1�Ï�Í�3�Ï�Ë�Ï�Å�Â�/�Ñ���Ê�/�É���2�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ
�·�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���¿�Ë�Ë�Ï�Ò�Ñ���Ï�Ð�Å�/�Í�É�2�Ì�Ï�Ù�Ñ���Ê�/�É���È�1�2�Ì�Ï�Ù�Ñ�����7���Ó�����«�È�Í�É�Ê�Á���©�Ð�Ó�Á��
�©�É�/�4�¿�Í�1�É�/�Ñ����Enterprise Greece, �«�·�«�©�����º�Ð�Ç�Ì�/�3�É�2�3�Á�Ð�É�Ï���©�È�Ç�Í�Ú�Í����
�Ê���Ë�7�������2�1���7�Ð�Ø�3�Ò�7�/���2�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���0�1�Ï�Í�3�Ï�Ë�Ï�Å�Â�/�Ñ���Ê�/�É��
�7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Á �3�Ï�Ò�Ñ��

iii) �«�Í�1�Ð�Å�Ø�Ñ���2�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�Á���2�3�Ï���1�È�Í�É�Ê�Ø���7�/�Å�Ê�Ø�2�Ì�É�Ï���Ï�É�Ê�Ï�2�Ù�2�3�Ç�Ì�/��
�Ê�/�É�Í�Ï�3�Ï�Ì�Â�/�Ñ
�·�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�Á���2�3�É�Ñ �0�Ð�¿�2�1�É�Ñ���3�Ï�Ò���¯�Ø�Ì�Ä�Ï�Ò���»�Ç�4�É�/�Ê�Á�Ñ���¯�/�É�Í�Ï�3�Ï�Ì�Â�/�Ñ���Å�É�/��
�3�Ç�Í���Ò�7�Ï�2�3�Á�Ð�É�Î�Ç���3�Õ�Í���©�«�¯�´���7�Ï�Ò���0�1�Í���À�Ó�Ï�Ò�Í���3�Ï���Ì�À�Å�1�È�Ï�Ñ���Ê�/�É���3�Ç�Í��
�É�Ê�/�Í�Ø�3�Ç�3�/���Å�É�/���Í�/���0�É�Ê�3�Ò�Õ�È�Ï�Ù�Í���Ì�1���3�Ï���Ï�É�Ê�Ï�2�Ù�2�3�Ç�Ì�/��
�Ê�/�É�Í�Ï�3�Ï�Ì�Â�/�Ñ�� �µ�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç���Ì�É�/�Ñ���Í�Ï�Ï�3�Ð�Ï�7�Â�/�Ñ���Å�É�/���0�É�1�Í�À�Ð�Å�1�É�/���0�Ï�Ê�É�Ì�Ú�Í��
�7�Ð�É�Í���3�Ç�Í���1�7�À�Í�0�Ò�2�Ç���7�Ø�Ð�Õ�Í��("test before invest�µ�����Ê�/�É
�2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�1�Ò�3�É�Ê�Ú�Í���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���Å�É�/���7�Ð�Ï�2�À�Ë�Ê�Ò�2�Ç���1�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í��
�©�É�1�Ò�Ê�Ø�Ë�Ò�Í�2�Ç���3�Ç�Ñ���2�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�Á�Ñ���3�Õ�Í���©�«�¯�´���2�1���¯�À�Í�3�Ð�/���®�Ê�/�Í�Ï�3�Á�3�Õ�Í��
�2�3�Ï�Ò�Ñ���/�Í�3�Â�2�3�Ï�É�Ó�Ï�Ò�Ñ���3�Ï�Ì�1�Â�Ñ���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ø�3�Ç�3�¿�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ�����©�É�1�Ð�1�Ù�Í�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�7�É�È�/�Í�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Í�/���Å�Â�Í�Ï�Ò�Í �´�6�D�Q�G�E�R�[�µ�µ��
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�«�7�É�0�Â�Õ�Î�Ç���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ú�Í���2�Ò�Ì�Ì�/�Ó�É�Ú�Í���Ê�/�É���2�Ò�Í�1�Ð�Å�1�É�Ú�Í



�´���7�Ð�Ï�2�/�Í�/�3�Ï�Ë�É�2�Ì�Ø�Ñ���2�3�Ç���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ���È�/���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Á�2�1�É���À�Í�/���É�2�Ó�Ò�Ð�Ø�3�1�Ð�Ï��
�7�Ë�/�Â�2�É�Ï �Ì�À�2�/���/�7�Ø���3�Ï���Ï�7�Ï�Â�Ï���È�/���1�Â�Ì�/�2�3�1���2�1���È�À�2�Ç���Í�/���2�Ò�Ì�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Ò�Ì�1���2�3�Ç�Í���/�Ù�Î�Ç�2�Ç �3�Ç�Ñ��
�2�Ò�Í�Ï�Ë�É�Ê�Á�Ñ���1�Ò�Ç�Ì�1�Ð�Â�/�Ñ��

�¹�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç���7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò��
�0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ��

�Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò
�©�É�1�Í�À�Ð�Å�1�É�/���/�7�Ï�3�Â�Ì�Ç�2�Ç�Ñ��

�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í

�¹�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç���É�2�Ó�Ò�Ð�Ú�Í��
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í���Ê�/�É��

�2�Ò�2�3�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í���/�Í�/�4�Ï�Ð�Ú�Í��
�	���7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç�Ñ

�¹�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç��
�2�Ò�Å�Ê�1�Ê�Ð�É�Ì�À�Í�Õ�Í���¯�Ù�Ð�É�Õ�Í��

�©�1�É�Ê�3�Ú�Í���©�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ���Ä�¿�2�1�É��
�2�Ó�1�0�Â�Ï�Ò���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ

1 2 3 4
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2.3. �±�1���Å�Í�Ú�Ì�Ï�Í�/���3�Ç���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ



2.3.1. �¹�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç���7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò

�̧ �Ï �1�Â�0�Ï�Ñ �3�Ç�Ñ �2�Ó�À�2�Ç�Ñ �3�Ï�Ò �¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò�Ì�1 �3�É�Ñ �©�Ç�Ì�Ø�2�É�1�Ñ �«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�É�Ñ �3�Ï�Ò
�Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò �3�Ï�Ò�� �Ø�2�Ï�Í �/�4�Ï�Ð�¿ �3�Ç�Í �/�Ò�3�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/ �Ê�/�É�3�Ç�2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���È�/
�7�Ð�À�7�1�É�Í�/ �1�7�/�Í�1�Î�1�3�/�2�3�1�Â �Ê�/�É�Í�/ �7�Ð�Ï�2�/�Ð�Ì�Ï�2�3�1�Â �/�Í�¿�Ë�Ï�Å�/�Ì�1�3�Ï �2�3�¿�0�É�Ï �Æ�Õ�Á�Ñ
�Ê�¿�È�1 �È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Á�Ñ���3�/ �7�Ð�Ï�Ä�Ë�Á�Ì�/�3�/ �7�Ï�Ò �/�Í�3�É�Ì�1�3�Õ�7�Â�Æ�1�É �Ê�/�É �3�É�Ñ �7�Ð�Ï�Ï�7�3�É�Ê�À�Ñ
�7�Ï�Ò �Ç �Ê�¿�È�1 �Ì�Â�/ �À�Ó�1�É �Ì�7�Ð�Ï�2�3�¿ �3�Ç�Ñ. �­ �Å�1�Í�É�Ê�Á �2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á �Ì�/�Ñ �7�Ð�Ï�2�À�Å�Å�É�2�Ç�È�/
�1�7�É�Ê�1�Í�3�Ð�Õ�È�1�Â �2�3�Ç�Í �/�Ù�Î�Ç�2�Ç �3�Ç�Ñ �Ê�1�Ð�0�Ï�4�Ï�Ð�Â�/�Ñ �3�Õ�Í �©�Ç�Ì�Ï�2�Â�Õ�Í �«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í.

�¥�Í�3�/�Ñ��
�«�Í�1�Ð�Å�Ø�Ñ���±�À�3�Ï�Ó�Ï�Ñ

�¯�/�3�Ç�Å�Ï�Ð�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç
�©�Ç�Ì�Ï�2�Â�Õ�Í��

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í



�¸�Ù�7�Ï�Ñ���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ��
�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í

Reviewer Problem Solver Active Shareholder Manager Architect

�q �¯�/�3�/�Í�Ø�Ç�2�Ç���3�Ï�Ò���7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���3�Ç�Ñ��
�/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ�����3�Õ�Í���Ì�1�Ì�Ï�Í�Õ�Ì�À�Í�Õ�Í��
�2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ú�Í���3�Ç�Ñ���Ê�¿�È�1��
�1�3�/�É�Ð�1�Â�/�Ñ���Ê�/�É���1�É�2�Á�Å�Ç�2�Ç��
�2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í���7�Ð�Ï�3�¿�2�1�Õ�Í

�q �«�7�/�Í�1�Î�À�3�/�2�Ç���3�Õ�Í��
�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ú�Í��
�/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�¿�3�Õ�Í���Ê�/�É��
�Ê�/�3�/�Í�Ø�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���7�Ð�Ï�Ï�7�3�É�Ê�Ú�Í��
�3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í

�q �-�À�2�7�É�2�Ç���Ò�Ô�Ç�Ë�Ú�Í���7�Ð�Ï�3�Ù�7�Õ�Í��
�0�É�/�4�¿�Í�1�É�/�Ñ�����Ä�À�Ë�3�É�2�3�Õ�Í��
�7�Ð�/�Ê�3�É�Ê�Ú�Í�����Ì�Ï�Í�3�À�Ë�Õ�Í��
�1�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���0�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�/�É��
�2�Ò�Í�1�Ó�Á�Ñ���7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç��
�/�Ò�3�Ú�Í

�q �·�Ù�Í�È�1�2�Ç���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���Ì�1��
�2�Ò�Í�Ï�7�3�É�Ê�Ø���Ê�/�É���1�Ù�Ê�Ï�Ë�Ï��
�2�3�Ç�Í���1�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/���3�Ð�Ø�7�Ï

�q �µ�Ð�Ï�2�0�É�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���3�Õ�Í��
�/�Ë�Ë�/�Å�Ú�Í���3�Ç�Ñ���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���Ê�/�É��
�2�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���7�Ë�¿�Í�Ï�Ò��
�/�Í�3�É�Ì�1�3�Ú�7�É�2�Ç�Ñ

�q �©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���Ð�Ò�È�Ì�É�2�3�É�Ê�Ú�Í��
�7�Ð�Ï�Ä�Ë�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ú�Í

�q �-�À�3�Ï�Í�3�/�Ñ �3�É�Ñ �2�Õ�2�3�À�Ñ��
�1�Ð�Õ�3�Á�2�1�É�Ñ, 
�1�7�/�Í�/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���Ê�Ð�Â�2�É�Ì�Õ�Í��
�Ò�7�Ï�È�À�2�1�Õ�Í���Ê�/�É���7�/�Ð�Ï�Ó�Á��
�Ò�7�Ï�2�3�Á�Ð�É�Î�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�/�Ù�Î�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���Õ�Ð�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ��
�0�É�/�4�Ø�Ð�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í��
�1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í

�q �·�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���3�Ï�Ò���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ï�Ù��
�2�Ó�1�0�Â�Ï�Ò���Ê�/�É���7�Ë�¿�Í�Ï�Ò���1�Î�À�Ë�É�Î�Ç�Ñ��
�3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í���Ì�1��
�Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�Ç���Õ�Ð�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/���Ê�/�É��
�Ò�7�Ï�2�3�Á�Ð�É�Î�Ç���2�3�Ç�Í���Å�Ð�Ç�Å�Ï�Ð�Ø�3�1�Ð�Ç��
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/���Ë�Á�Ô�Ç�Ñ���/�7�Ï�4�¿�2�1�Õ�Í

�q �·�3�Ð�Ï�4�Á���7�Ð�Ï�Ñ���3�Ç�Í���Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�/�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ���Ì�À�2�/���/�7�Ø��
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�1�Ñ�����7���Ó�����0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç��
�Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Õ�Í�����7�Ï�Ò���Ì�7�Ï�Ð�1�Â���Í�/��
�1�7�É�3�Ð�À�Ô�1�É���3�Ç�Í���/�Í�/�Ê�/�3�/�Í�Ï�Ì�Á��
�3�Õ�Í���7�Ø�Ð�Õ�Í

�q �©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���Ê�/�É���7�1�Ð�É�Ê�Ï�7�Á��
�Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Õ�Í���Ì�1���2�3�Ø�Ó�Ï���3�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/���Ê�/�É���3�Ï�Ò�Ñ���7�Ï�Ë�Â�3�1�Ñ

�q �¯�/�3�/�Í�Ø�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���7�Ø�Ð�Õ�Í��
�Ê�/�É���3�Õ�Í���É�Ê�/�Í�Ï�3�Á�3�Õ�Í���7�Ï�Ò��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Ï�Ù�Í��
�/�Í�3�/�Å�Õ�Í�É�2�3�É�Ê�Ø��
�7�Ë�1�Ï�Í�À�Ê�3�Ç�Ì�/

�q �«�Í�3�Ï�7�É�2�Ì�Ø�Ñ���/�Ë�Ë�/�Å�Ú�Í���3�Ç�Ñ��
�/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���Ì�À�2�/���/�7�Ø��
�/�Í�¿�Ë�Ò�2�Ç���3�Õ�Í���3�Ï�Ì�À�Õ�Í���3�Ç�Ñ��
�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/�Ñ��

�q �-�À�2�7�É�2�Ç���2�3�Ø�Ó�Õ�Í���7�Ï�Ò��
�2�Ò�Ì�Ä�/�0�Â�Æ�Ï�Ò�Í���Ì�1���3�Ç�Í��
�/�Å�Ï�Ð�¿

�q �«�Ò�Ð�1�Â�/���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ��
�Ê�/�3�1�Ù�È�Ò�Í�2�Ç�Ñ���/�Í�¿��
�Ê�/�3�Ç�Å�Ï�Ð�É�Ú�Í���3�Õ�Í��
�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í

�q �·�Ò�Í�1�Ó�Á�Ñ���/�Í�/�Æ�Á�3�Ç�2�Ç���Å�É�/��
�1�Ù�Ð�1�2�Ç���Í�À�Õ�Í���3�¿�2�1�Õ�Í��
�/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���Ê�/�É���/�Í�3�/�Å�Õ�Í�É�2�Ì�Ï�Ù����
�7�Ï�Ò���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Ï�Ù�Í���1�Ò�Ê�/�É�Ð�Â�1�Ñ��
�Á���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Ï�Ò�Ñ���Å�É�/���3�Ï��
�Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�¿�Ê�É�Ï���3�Õ�Í��
�1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í

�q �«�Í�3�Ï�7�É�2�Ì�Ø�Ñ���1�Ò�Ê�/�É�Ð�É�Ú�Í���7�Ï�Ò��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Ï�Ù�Í���2�Ò�Å�Ê�Ð�É�3�É�Ê�¿
�7�Ë�1�Ï�Í�À�Ê�3�Ç�Ì�/�����7�Ï�Ò���Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�Í��
�Í�/���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Á�2�Ï�Ò�Í��
�Ò�7�1�Ð�/�Î�Â�/��

�q �·�Ù�2�3�/�2�Ç���1�Í�Ø�Ñ���0�Ï�Ì�Ç�Ì�À�Í�Ï�Ò��
�7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�Ï�Ñ��
�1�Ð�Å�/�2�3�Ç�Ð�Â�Õ�Í���Ê�/�É�Í�Ï�3�Ï�Ì�Â�/�Ñ��
�Å�É�/���3�Ï�Í���1�Í�3�Ï�7�É�2�Ì�Ø���Í�À�Õ�Í��
�7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�Õ�Í�����Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���Ê�/�É��
�1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ú�Í���Ì�Ï�Í�3�À�Ë�Õ�Í

�º�/�Ð�/�Ê�3�Ç�Ð�É�2�3�É�Ê�¿

�·�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/

�©�Ò�3�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/

�º�/�Ì�Ç�Ë�Á �¹�Ô�Ç�Ë�Á

�«�Ù�Ð�Ï�Ñ���7�É�È�/�Í�Ï�Ù���Ð�Ø�Ë�Ï�Ò

�µ�Ç�Å�Á����PwC�Ì�1�È�Ï�0�Ï�Ë�Ï�Å�Â�/
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�«�Ù�Ð�Ï�Ñ���7�1�0�Â�Ï�Ò���1�7�Ï�7�3�1�Â�/�Ñ���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í���/�7�Ø���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï



�¹�7�Ï�2�3�Á�Ð�É�Î�Ç���Ë�Á�Ô�Ç�Ñ���/�7�Ï�4�¿�2�1�Õ�Í

�¯�/�3�/�Í�Ï�Ì�Á���3�Õ�Í���7�Ø�Ð�Õ�Í

�ª�1�Ë�3�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í

Active Shareholder
�-�À�Ë�Ï�Ò�Ì�1���Í�/���Î�À�Ð�Ï�Ò�Ì�1 �3�Ï���ª�7�Ú�Ñ�«���3�Õ�Í��
�0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í���3�Ç�Ñ���Ê�¿�È�1���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Á�Ñ

1 2

�«�0�Ú��
�Ä�Ð�Â�2�Ê�Ï�Í�3�/�É��

�2�Á�Ì�1�Ð�/���Ø�Ë�1�Ñ��
�Ï�É���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ

�©�Í�¿�Ë�Ò�2�Ç���¸�¿�2�1�Õ�Í

�©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���©�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ

�¹�7�Ï�2�3�Á�Ð�É�Î�Ç���©�É�/�4�¿�Í�1�É�/�Ñ

Reviewer
�-�À�Ë�Ï�Ò�Ì�1���Í�/���Î�À�Ð�Ï�Ò�Ì�1 �3�/���/�7�Ï�3�1�Ë�À�2�Ì�/�3�/��

�«�7�Â�Ë�Ò�2�Ç���7�Ð�Ï�Ä�Ë�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í

�¢�Ë�1�Å�Ó�Ï�Ñ���3�Ç�Ñ���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ

�«�Í�0�Ò�Í�¿�Ì�Õ�2�Ç���É�Ê�/�Í�Ï�3�Á�3�Õ�Í

Problem Solver
�-�À�Ë�Ï�Ò�Ì�1���Í�/���Î�À�Ð�Ï�Ò�Ì�1«�3�É�«���Ê�¿�Í�1�É���Ê�¿�È�1���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Á

3

�«�7�1�Í�0�Ù�1�É���2�1���Í�À�1�Ñ���3�¿�2�1�É�Ñ���2�3�Ç�Í���/�Å�Ï�Ð�¿

�¯�/�3�1�Ò�È�Ù�Í�1�É���3�Ç�Í���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç

�©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�1�Â���2�Ò�Í�À�Ð�Å�1�É�1�Ñ

Manager
�-�À�Ë�Ï�Ò�Ì�1���Í�/���0�Ï�Ò�Ë�À�Ô�Ï�Ò�Ì�1��«�Ì�/�Æ�Â» 
�Ì�1���3�Ç�Í���Ê�¿�È�1���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Á

�µ�Ð�Ø�Ä�Ë�1�Ô�Ç���3�¿�2�1�Õ�Í

�«�É�2�Á�Å�Ç�2�Ç���Ê�/�É�Í�Ï�3�Ï�Ì�É�Ú�Í

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Á���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç

Architect
�-�À�Ë�Ï�Ò�Ì�1���Í�/���Ê�/�È�Ï�Ð�Â�2�Ï�Ò�Ì�1 �3�Ï���Ì�À�Ë�Ë�Ï�Í

�µ�Ï�Ù���È�À�Ë�Ï�Ò�Ì�1���Í�/���4�3�¿�2�Ï�Ò�Ì�1���Ì�1��
�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���7�Ï�Ò���0�1�Í���À�Ó�Ï�Ò�Í��

�7�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ���Á���Ê�/�É���À�Ó�Ï�Ò�Í��
�Ó�/�Ì�Ç�Ë�¿���1�7�Â�7�1�0�/���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ

�µ�Ï�Ù���È�À�Ë�Ï�Ò�Ì�1���Í�/���4�3�¿�2�Ï�Ò�Ì�1���Ì�1���3�É�Ñ��
�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���7�Ï�Ò���À�Ó�Ï�Ò�Í���0�Ò�Í�/�3�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��

�/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ���/�Ë�Ë�¿���Ï�É�0�Ò�Í�/�3�Ø�3�Ç�3�À�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ��
�Ê�/�É���Ç���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/���Ë�Á�Ô�Ç�Ñ���/�7�Ï�4�¿�2�1�Õ�Í��

�1�Â�Í�/�É �7�Ð�Ï�Ä�Ë�Ç�Ì�/�3�É�Ê�À�Ñ
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�´�É���0�Ò�Í�/�3�Ø�3�Ç�3�1�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���Ò�7�Ï�2�3�Ç�Ð�Â�Æ�Ï�Ò�Í���3�Ç���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ò�É�Ï�È�1�3�Ú�Í�3�/�Ñ���3�Ï�Í��
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�‰�©�Í�Ú�3�1�Ð�Ï �0�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ø �7�Ð�Ï�2�Õ�7�É�Ê�Ø �7�Ï�Ò���3�Ï�7�Ï�È�1�3�1�Â�3�/�É���/�7�Ø���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï
�‰�µ�/�Ð�Ï�Ó�Á���7�Ë�Ç�Ð�Ï�4�Ï�Ð�É�Ú�Í �1�7�Â���2�Ò�Å�Ê�1�Ê�Ð�É�Ì�À�Í�Õ�Í���À�Ð�Å�Õ�Í�����0�Ð�¿�2�1�Õ�Í

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Á �2�Ê�Ï�7�É�¿

�´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á �2�Ê�Ï�7�É�¿

DC
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�©�Í�/�4�Ï�Ð�À�Ñ���/�Í�¿���Ê�/�3�Ç�Å�Ï�Ð�Â�/���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò

�¥�7�Õ�Ñ���2�3�É�Ñ���Ê�/�3�Ç�Å�Ï�Ð�Â�1�Ñ �©���Ê�/�É���ª, �/�Ë�Ë�¿���Ì�1���Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Á���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ����

�·�Ò�Ì�7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�1�3�/�É �Ç �Ê�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç �1�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Á�Ñ �3�Ð�É�Ì�Ç�Í�É�/�Â�/�Ñ �0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ �Å�É�/ �3�Ç�Í �1�7�É�2�Ê�Ø�7�Ç�2�Ç
�3�Õ�Í �1�Î�Ø�0�Õ�Í �À�Í�/�Í�3�É �3�Ï�Ò �7�Ð�Ï�×�7�Ï�Ë�Ï�Å�É�2�Ì�Ï�Ù �/�Ë�Ë�¿ �Ê�/�É �3�Ç�Ñ �7�Ð�Ï�Ç�Å�Ï�Ù�Ì�1�Í�Ç�Ñ �7�1�Ð�É�Ø�0�Ï�Ò�� �Ê�/�É
�/�Í�¿�Ë�Ò�2�Ç �3�Õ�Í �7�/�Ð�/�Å�Ø�Í�3�Õ�Í �2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Ú�Í �/�7�Ï�Ê�Ë�Â�2�1�Õ�Í. �©�Ò�3�Á �Ç �0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�È�/ �7�Ð�À�7�1�É�Í�/
�7�Ð�Ï�2�0�É�Ï�Ð�Â�2�1�É �3�É�Ñ �Ä�/�2�É�Ê�À�Ñ �1�Í�À�Ð�Å�1�É�1�Ñ �7�Ï�Ò �7�Ð�À�7�1�É�Í�/ �Ë�Ç�4�È�Ï�Ù�Í �Å�É�/�3�Ç�0�É�/�3�Á�Ð�Ç�2�Ç �3�Õ�Í
�0�/�7�/�Í�Ú�Í �1�Í�3�Ø�Ñ �3�Ï�Ò �7�Ð�Ï�×�7�Ï�Ë�Ï�Å�É�2�Ì�Ï�Ù ���7�Ï�Ò �1�Å�Ê�Ð�Â�È�Ç�Ê�1�/�7�Ø �3�Ï �¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�� �Ê�/�É�Í�/
�Ê�/�3�/�Ë�Á�Î�1�É�2�1�Ì�É�/ �Ë�1�7�3�Ï�Ì�1�Ð�Á �À�Ê�È�1�2�Ç �7�Ï�Ò�È�/ �Ê�Ï�É�Í�Ï�7�Ï�É�Ç�È�1�Â �2�3�Ï �¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï �Ê�/�3�¿�3�Ç
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/ �7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç�Ñ �3�Õ�Í �¯�Ù�Ð�É�Õ�Í �©�1�É�Ê�3�Ú�Í �©�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ.



2.3.3. �©�7�Ï�3�Â�Ì�Ç�2�Ç���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í

�©�7�Ï�3�Â�Ì�Ç�2�Ç �©�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í �©�7�Ï�3�Â�Ì�Ç�2�Ç���©�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í

� �̧/���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�¿���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���/�7�Ï�3�1�Ë�Ï�Ù�Í���2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Á���7�Ç�Å�Á���7�Ë�Ï�Ù�3�Ï�Ò�����Õ�2�3�Ø�2�Ï���Ç��
�1�Ù�Ë�Ï�Å�Ç���/�Å�Ï�Ð�/�Â�/���/�Î�Â�/���Å�É�/���Ï�Ð�É�2�Ì�À�Í�/���/�7�Ø���/�Ò�3�¿���7�/�Ð�/�Ì�À�Í�1�É���/�7�Ð�Ï�2�0�É�Ø�Ð�É�2�3�Ç��

�¯�/�È�Ú�Ñ���Ï�É���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�À�Ñ���7�Ð�Ï�Ï�7�3�É�Ê�À�Ñ���3�Ç�Ñ���Ó�Ú�Ð�/�Ñ���Ä�1�Ë�3�É�Ú�Í�Ï�Í�3�/�É���Ê�/�É���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���/�Í�/�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�1�É��
�À�Í�/�Í���7�É�Ï���1�Í�1�Ð�Å�Ø���Ð�Ø�Ë�Ï���Õ�Ñ���Ì�À�3�Ï�Ó�Ï�Ñ�����Ó�Ð�1�É�¿�Æ�1�3�/�É���Í�/���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Á�2�1�É���Ì�É�/���Ê�/�3�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�Ç���Ä�¿�2�Ç���7�¿�Í�Õ��
�2�3�Ç�Í���Ï�7�Ï�Â�/���È�/���Ó�3�Â�2�1�É���3�É�Ñ���7�Ð�Ï�Ï�7�3�É�Ê�À�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���3�Ï�Ò�����©�Í�¿�Ë�Ï�Å�/���Ì�1���3�Ç�Í���/�Í�¿���Ê�/�3�Ç�Å�Ï�Ð�Â�/��
�/�7�Ï�3�Â�Ì�Ç�2�Ç���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í�����Ì�7�Ï�Ð�1�Â���Í�/���/�7�Ï�Ê�/�Ë�Ò�4�È�Ï�Ù�Í���Ê�Ð�Ò�4�Ï�Â���Ê�Â�Í�0�Ò�Í�Ï�É���Á���1�Ò�Ê�/�É�Ð�Â�1�Ñ��
�7�Ï�Ò���È�/���Ä�Ï�Ç�È�Á�2�Ï�Ò�Í���2�3�Ç���0�É�/�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç���1�Í�Ø�Ñ���Ä�É�Ú�2�É�Ì�Ï�Ò���2�Ó�1�0�Â�Ï�Ò���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�Ì�1�Å�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�Î�Â�/�Ñ���3�Ç�Ñ���0�Ç�Ì�Ø�2�É�/�Ñ���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�Â�/�Ñ��



�©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���É�2�3�Ï�Ð�É�Ê�Ï�Ù���Ê�/�É���0�Ò�Í�/�3�Ï�3�Á�3�Õ�Í���Å�É�/��
�Ê�1�Ð�0�Ï�4�Ï�Ð�Â�/ �3�Õ�Í���©�Ç�Ì�Ï�2�Â�Õ�Í���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í����
�Ê�/�3�/�Í�Ø�Ç�2�Ç���/�Í�/�Å�Ê�Ú�Í���Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Ï�Ò���Ê�Â�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�/�É��
�3�/�Ì�1�É�/�Ê�Ú�Í���Ð�Ï�Ú�Í���Ê�/�É���Ê�/�3�¿�Ë�Ç�Î�Ç���2�1���7�Ð�Ï�Ï�7�3�É�Ê�À�Ñ���Ì�1��
�Ä�¿�2�Ç���3�É�Ñ���3�Ð�À�Ó�Ï�Ò�2�1�Ñ���0�Ò�Í�/�3�Ø�3�Ç�3�1�Ñ���Ê�/�É���3�Ï��
�1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ø���Ì�Ï�Í�3�À�Ë�Ï���7�Ï�Ò���Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�1�Â�3�/�É����
�µ�Ð�Ï�2�0�É�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���Ì�Ç���Ä�/�2�É�Ê�Ú�Í���3�Ì�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í���Á��
�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���Å�É�/���7�É�È�/�Í�Á���7�Ú�Ë�Ç�2�Ç���Ê�/�É��
�7�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���3�Õ�Í���2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í���Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ú�Í��
�7�Ë�Ç�Ð�Ï�4�Ï�Ð�É�Ú�Í��

�©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���2�3�Ï�Ó�1�Ò�Ì�À�Í�Õ�Í �3�Ï�Ì�À�Õ�Í���0�Ò�Í�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù��
�Ê�É�Í�0�Ù�Í�Ï�Ò�����Ø�7�Ï�Ò���1�Í�0�À�Ó�1�3�/�É���Í�/���Ò�7�¿�Ð�Ó�Ï�Ò�Í���É�2�3�Ï�Ð�É�Ê�¿��
�Ó�/�Ì�Ç�Ë�À�Ñ���/�7�Ï�0�Ø�2�1�É�Ñ���Á���Ì�Ç���Ä�/�2�É�Ê�À�Ñ��
�1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�À�Ñ �Ì�Ï�Í�¿�0�1�Ñ�����Ä�¿�2�1�É���3�Ç�Ñ��
�/�Í�/�Í�1�Õ�Ì�À�Í�Ç�Ñ �1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ��
�2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ�� �©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���1�7�É�Ë�Ï�Å�Ú�Í���Å�É�/���3�Ç�Í��
�/�Í�3�É�Ì�1�3�Ú�7�É�2�Ç���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Ú�Í���Á�����Ê�/�É���Ê�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Ú�Í��
�È�1�Ì�¿�3�Õ�Í���Ê�/�É���Ê�/�È�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���7�/�Ð�1�Ì�Ä�¿�2�1�Õ�Í���Å�É�/���3�Ç�Í��
�/�7�Ï�3�Ð�Ï�7�Á���3�Ç�Ñ���/�7�Ú�Ë�1�É�/�Ñ���/�Î�Â�/�Ñ��

�±�1�Ë�À�3�1�Ñ���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ���/�Î�Â�/�Ñ���7�Ï�Ò���È�/���0�É�1�Î�/�Ó�È�Ï�Ù�Í���Å�É�/��
�Í�/���1�Î�1�3�¿�2�Ï�Ò�Í���3�É�Ñ���7�Ð�Ï�2�0�Ï�Ê�Â�1�Ñ���3�Õ�Í���1�7�1�Í�0�Ò�3�Ú�Í���7�Ï�Ò��
�1�Â�Í�/�É���1�Í�2�Õ�Ì�/�3�Õ�Ì�À�Í�1�Ñ���2�3�Ç�Í���3�É�Ì�Á���3�Ç�Ñ���Ì�1�3�Ï�Ó�Á�Ñ���Ê�/�É��
�7�Ø�3�1�����7�Ï�Ù�����Å�É�/�3�Â���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�1�Â�3�/�É���Ê�/�É���/�Í�/�Ë�Ú�Í�1�3�/�É��
�/�Î�Â�/�����¯�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç���Ë�Â�2�3�/�Ñ���Ì�1���3�É�Ñ���2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Ø�3�1�Ð�1�Ñ��
�1�Ò�Ê�/�É�Ð�Â�1�Ñ���7�Ï�Ò���0�É�/�Ê�Ò�Ä�1�Ù�Ï�Í�3�/�É���/�7�Ø���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��
�Å�É�/���Í�/���1�Í�2�Õ�Ì�/�3�Õ�È�Ï�Ù�Í���2�3�/���/�Í�3�Â�2�3�Ï�É�Ó�/��
�1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�¿���2�Ó�À�0�É�/���3�Õ�Í���©�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í��
�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í��

�©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/
�Ê�/�É

�0�É�/�3�Á�Ð�Ç�2�Ç���/�Î�Â�/�Ñ
�±�1�Ë�À�3�1�Ñ

�/�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ���/�Î�Â�/�Ñ�©�7�Ú�Ë�1�É�1�Ñ���/�Î�Â�/�Ñ

�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�/���2�1���©�Ç�Ì�Ø�2�É�1�Ñ���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�É�Ñ �7�Ï�Ò���È�1�Õ�Ð�Ï�Ù�Í�3�/�É �´New prospects needed �µ���Á���´Headroom challenged �µ
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�©�7�Ï�3�Â�Ì�Ç�2�Ç���©�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í
�©�7�Ï�3�Â�Ì�Ç�2�Ç���2�3�Ç�Í���Ï�7�Ï�Â�/���Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�Í���Í�/���Ä�/�2�É�2�3�Ï�Ù�Í���Ï�É���1�7�1�Í�0�Ò�3�À�Ñ�����Ï�É���Ð�Ò�È�Ì�É�2�3�É�Ê�À�Ñ���/�Ð�Ó�À�Ñ���Ê�/�É���¿�Ë�Ë�Ï�É���1�Ì�7�Ë�1�Ê�Ø�Ì�1�Í�Ï�É�����Ä�/�2�É�2�Ì�À�Í�Ç���2�1��
�Å�Í�Ú�2�Ç���/�7�Ø���Ï�Ì�Ï�1�É�0�1�Â�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���Á���Ê�Ë�¿�0�Ï�Ò�Ñ�����Ì�1���2�3�Ø�Ó�Ï���Í�/���Ä�1�Ë�3�É�Õ�È�1�Â���Ç���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Á���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç���Ê�/�É���Í�/���/�7�Ï�Ê�/�Ë�Ò�4�È�1�Â���Ê�Ð�Ò�Ì�Ì�À�Í�Ç���/�Î�Â�/.



�µ�Ð�/�Å�Ì�/�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���/�7�Ï�3�Â�Ì�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ��
�1�Í�Ø�Ñ���Ê�/�3�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�Ï�Ò���Ì�Ç�3�Ð�Ú�Ï�Ò���/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í���7�Ï�Ò���È�/��
�Ì�7�Ï�Ð�1�Â���Í�/���Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�Ç�È�1�Â���Å�É�/���3�Ç�Í���1�Í�1�Ð�Å�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç��
�3�Õ�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ú�Í���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ú�Í���3�Õ�Í��
�1�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í�����Ì�1���3�Ç�Í���«� �̧©�©���Í�/���1�Â�Í�/�É���Ç���Ê�Ù�Ð�É�/������
�·�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���Ê�/�É���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Õ�Í���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í��
�Ê�/�3�/�Å�Ð�/�4�Á�Ñ���Ê�/�É���/�Í�/�4�Ï�Ð�Ú�Í���2�Ó�1�3�É�Ê�¿���Ì�1���3�Ç�Í��
�É�0�É�Ï�Ê�3�Ç�2�Â�/�����3�Ç�Í���/�Î�Â�/���Ê�/�É���3�Ç���Ó�Ð�Á�2�Ç���3�Õ�Í���/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í��

�±�1���Ä�¿�2�Ç���3�É�Ñ���7�Ë�Ç�Ð�Ï�4�Ï�Ð�Â�1�Ñ���Ì�Ç�3�Ð�Ú�Ï�Ò���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í��
�2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í�����0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���2�1�Í�/�Ð�Â�Õ�Í��
�3�Ì�Ç�Ì�/�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ �Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò���Ê�/�É���2�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ï�Ù��
�Ì�1���2�3�Ø�Ó�Ï���3�Ç���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���Ê�/�É���3�Ç���0�É�/�3�Á�Ð�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�/�Î�Â�/�Ñ�����2�Ò�Ì�7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�/�Í�Ï�Ì�À�Í�Ï�Ò���3�Ï�Ò���Ê�/�È�Ï�Ð�É�2�Ì�Ï�Ù���Ì�É�/�Ñ��
�Ê�/�3�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�Ç�Ñ���Ì�1�È�Ø�0�Ï�Ò���3�/�Î�É�Í�Ø�Ì�Ç�2�Ç�Ñ���/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í���Ê�/�É��
�0�1�É�Ê�3�Ú�Í���/�Î�Â�/�Ñ���Å�É�/���2�Ê�Ï�7�Ï�Ù�Ñ���7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç�Ñ��

�¯�/�È�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���Ì�1�È�Ø�0�Õ�Í���7�Ï�Ò���È�/���Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�Ç�È�Ï�Ù�Í��
�Å�É�/���3�Ç�Í���/�Ù�Î�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�Î�Â�/�Ñ���3�Ï�Ò���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò����
�Ì�À�2�Õ���/�7�Ï�0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç�Ñ���/�7�Ø���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�¿���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/����
�1�7�/�Í�/�0�É�/�7�Ð�/�Å�Ì�¿�3�1�Ò�2�Ç���Ò�4�É�2�3�¿�Ì�1�Í�Õ�Í���Ì�É�2�È�Ú�2�1�Õ�Í����
�2�Ò�Ì�Ä�¿�2�1�Õ�Í�����0�É�/�4�Ï�Ð�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���Á�����Ê�/�É���1�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç��
�Ê�/�3�Ç�Å�Ï�Ð�É�Ú�Í���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í��
�2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���Ê�/�É���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���Ä�/�2�É�Ê�Ï�Ù�Ñ���È�1�2�Ì�É�Ê�Ï�Ù�Ñ��
�4�Ï�Ð�1�Â�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í���/�Í�3�É�Ì�1�3�Ú�7�É�2�Ç���3�Õ�Í���Ê�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Ú�Í��
�1�Ì�7�Ï�0�Â�Õ�Í��

�©�7�Ï�3�Â�Ì�Ç�2�Ç���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�Â�/�Ñ���Ê�/�É��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���Ì�Ç�3�Ð�Ú�Ï�Ò �«�7�É�Ë�Ï�Å�À�Ñ���1�Ê�Ì�1�3�¿�Ë�Ë�1�Ò�2�Ç�Ñ

�¸�Ì�Ç�Ì�/�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç
�Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò

�©�Ê�Â�Í�Ç�3�Ç���µ�1�Ð�É�Ï�Ò�2�Â�/
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�©�7�Ï�3�Â�Ì�Ç�2�Ç���/�Ê�Â�Í�Ç�3�Ç�Ñ���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�Â�/�Ñ
�¹�7�¿�Ð�Ó�Ï�Ò�Í���©�Ç�Ì�Ø�2�É�1�Ñ���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�É�Ñ���7�Ï�Ò���Ê�/�3�À�Ó�Ï�Ò�Í���2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Á���/�Ê�Â�Í�Ç�3�Ç���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�Â�/�����Ì�1���3�Ç�Í���«� �̧©�©���Í�/���1�Â�Í�/�É���Ç���Ê�Ù�Ð�É�/�����«�Ê�1�Â�����Ç���/�7�Ï�3�Â�Ì�Ç�2�Ç��
�Ì�7�Ï�Ð�1�Â���Í�/���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Á�2�1�É���Õ�Ñ���Ì�Ï�Ó�Ë�Ø�Ñ���Å�É�/���Í�/���/�7�Ï�Ê�/�Ë�Ò�4�È�1�Â���Ê�Ð�Ò�4�Á���/�Î�Â�/���Ê�/�É���Í�/���/�Ð�È�Ð�Õ�È�Ï�Ù�Í���2�Ó�À�0�É�/���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ��



2.3.4.
�¹�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç���¯�Ù�Ð�É�Õ�Í �©�1�É�Ê�3�Ú�Í �©�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ(KPIs) 
�Ä�¿�2�1�É���2�Ó�1�0�Â�Ï�Ò���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ

�¯�Ù�Ð�É�Ï�É �©�1�Â�Ê�3�1�Ñ���©�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ
�´�Ì�Â�Ë�Ï�Ò���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò

�¯�Ù�Ð�É�Ï�É���©�1�Â�Ê�3�1�Ñ���©�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ��
�©�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í

�µ�Ð�Ï�2�0�É�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���Ê�/�É���Ò�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç���2�Ò�Í�Ø�Ë�Ï�Ò���0�1�É�Ê�3�Ú�Í���Å�É�/���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á���Ê�/�É���Ì�Ç���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á��
�7�Ë�Ç�Ð�Ï�4�Ø�Ð�Ç�2�Ç�����Ï�É���Ï�7�Ï�Â�Ï�É���2�Ò�Í�0�Ò�/�2�3�É�Ê�¿���È�/���Ä�Ï�Ç�È�Á�2�Ï�Ò�Í���2�3�Ç�Í���Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���2�Ò�Í�Ï�Ë�É�Ê�Á�Ñ���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ��
�3�Ï�Ò���Ï�Ì�Â�Ë�Ï�Ò���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��

�´�É���¯�Ù�Ð�É�Ï�É���©�1�Â�Ê�3�1�Ñ���©�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ����KPIs)�È�/���Ä�Ï�Ç�È�Á�2�Ï�Ò�Í���Í�/���Ì�1�3�Ð�Á�2�Ï�Ò�Ì�1���3�/���/�7�Ï�3�1�Ë�À�2�Ì�/�3�¿���Ì�/�Ñ���Ê�/�É��
�Í�/���/�Ò�Î�Á�2�Ï�Ò�Ì�1���3�Ç�Í���/�7�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/���3�Ï�Ò���´�Ì�Â�Ë�Ï�Ò���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò�����Ä�/�2�Â�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ���3�Ç���Ë�Á�Ô�Ç���3�Õ�Í��
�/�7�Ï�4�¿�2�1�Ú�Í���2�1���0�1�0�Ï�Ì�À�Í�/�����«�7�É�7�Ë�À�Ï�Í�����È�/���Ä�Ï�Ç�È�Á�2�Ï�Ò�Í���Í�/���/�Í�/�Å�Í�Õ�Ð�Â�2�Ï�Ò�Ì�1���Ê�/�É���Í�/��
�/�Í�3�É�Ì�1�3�Õ�7�Â�2�Ï�Ò�Ì�1���Ï�7�Ï�É�/�0�Á�7�Ï�3�1���Ê�1�Í�¿���Ê�/�È�Ú�Ñ���Ê�/�É���Í�/���1�Í�0�Ò�Í�/�Ì�Ú�2�Ï�Ò�Ì�1���3�É�Ñ���Ï�Ì�¿�0�1�Ñ���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���Í�/��
�/�Í�/�Ë�¿�Ä�Ï�Ò�Í���0�Ð�¿�2�Ç��

�´�É���¯�Ù�Ð�É�Ï�É���©�1�Â�Ê�3�1�Ñ���©�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���Ï�Ì�Â�Ë�Ï�Ò �3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���7�/�Ð�Ï�Ò�2�É�¿�Æ�Ï�Í�3�/�É���2�3�Ï���¯�1�4�¿�Ë�/�É�Ï����



3. �¯�Ù�Ð�É�Ï�É �©�1�Â�Ê�3�1�Ñ���©�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ(KPIs) 
�3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��2022-2024



�´�É��mega �©�1�Â�Ê�3�1�Ñ���©�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���Å�É�/���3�Ï����������
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�µ�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í
�©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ���«�Ê�7�Ï�Ì�7�Ú�Í��
�¡�Í�È�Ð�/�Ê�/
-15%

�©�Ç�Ì�Ø�2�É�1�Ñ��
�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�É�Ñ���	��

�²�À�1�Ñ���«�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ

�´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/
�¯�/�È�/�Ð�Á���/�Î�Â�/��
�µ�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í
�·�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í
+15%

�µ�Ï�Ë�Â�3�1�Ñ
�©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ��

�«�Ì�7�É�2�3�Ï�2�Ù�Í�Ç�Ñ
+40%

�·�Ç�Ì�1�Â�Õ�2�Ç�����¸�/���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/���3�Ï�Ò�������������Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Í�3�/�É���Õ�Ñ���3�É�Ì�À�Ñ���Ä�¿�2�Ç�Ñ�����¸�/���/�7�Ï�3�1�Ë�À�2�Ì�/�3�/���7�Ï�Ò���7�Ð�Ï�Ä�Ë�À�7�Ï�Í�3�/�É���Å�É�/���3�Ï���������������2�Ò�Å�Ê�Ð�Â�Í�Ï�Í�3�/�É���Ì�1���3�Ï�Í���7�Ð�Ï�×�7�Ï�Ë�Ï�Å�É�2�Ì�Ø��
�3�Ï�Ò���������������±�Ø�Ë�É�Ñ���Ê�Ë�1�Â�2�1�É���3�Ï���������������3�/���/�7�Ï�3�1�Ë�À�2�Ì�/�3�/���Å�É�/���3�Ç�Í���7�1�Ð�Â�Ï�0�Ï����������-�����������È�/���1�Í�Ç�Ì�1�Ð�Õ�È�Ï�Ù�Í���/�Í�/�Ë�Ø�Å�Õ�Ñ�����0�É�/�3�Ç�Ð�Ú�Í�3�/�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ���Â�0�É�Ï�Ò�Ñ���2�3�Ø�Ó�Ï�Ò�Ñ��



�°�Â�2�3�/ �¯�Ù�Ð�É�Õ�Í���©�1�É�Ê�3�Ú�Í �©�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ��(KPIs�����3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò

73

�©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ��
�®�Ê�/�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�/�É��

�©�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç�Ñ��
�«�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í

�¯�/�È�/�Ð�Á���©�Î�Â�/��
�µ�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í��

�·�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í
+15%

�©�Î�Â�/���«�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í
�½��51 �1�Ê��

�©�Î�Â�/���Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Õ�Í��
�7�Ï�Ò��

�7�Ð�Ï�2�1�Ë�Ê�Ù�Ï�Í�3�/�É��
�È�/���Ï�Ð�É�2�3�1�Â

�©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ��
�«�Ê�7�Ï�Ì�7�Ú�Í��
�¡�Í�È�Ð�/�Ê�/

-15%

1

�©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ��
�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï-
�Ì�É�Ê�Á�Ñ �1�7�Â�0�Ð�/�2�Ç�Ñ

2

�±�1�Â�Õ�2�Ç��
�Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Ú�Í

�1�Î�Ø�0�Õ�Í
-9%

�©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ��
�«�Ì�7�É�2�3�Ï�2�Ù�Í�Ç�Ñ

+40%

3

�©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ��
�®�Ê�/�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ

�µ�1�Ë�/�3�Ú�Í

5

6 7 8 9

�©�7�Ø�0�Ï�2�Ç
�µ�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í��
�·�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í(ROA) 

4%

10

4

�µ�Ï�Ë�Â�3�1�Ñ�µ�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í

�´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/
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�µ�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í

�©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ��
�«�Ê�7�Ï�Ì�7�Ú�Í��
�¡�Í�È�Ð�/�Ê�/

1

�´���©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ���1�7�É�3�Ð�À�7�1�É��
�3�Ç�Í���Ï�Ë�Ï�Ê�Ë�Ç�Ð�Õ�Ì�À�Í�Ç��
�7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç��
�3�Ç�Ñ���7�Ð�Ï�Ø�0�Ï�Ò���3�Õ�Í��
�4�É�Ë�É�Ê�Ú�Í���7�Ð�Ï�Ñ���3�Ï��

�Ê�Ë�Â�Ì�/���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ú�Í.

�©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ��
�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì

�É�Ê�Á�Ñ���1�7�Â�0�Ð�/�2�Ç�Ñ

2

�´���©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ���È�/���Ì�/�Ñ��
�Ä�Ï�Ç�È�Á�2�1�É���Í�/��

�Ê�/�3�/�Í�Ï�Á�2�Ï�Ò�Ì�1���3�Ç��
�2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ë�Á���Ì�/�Ñ���2�3�Ç�Í��

�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�����1�Ê�3�Ø�Ñ��
�/�7�Ø���Ê�/�È�/�Ð�¿��
�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ï�Ù�Ñ��

�Ø�Ð�Ï�Ò�Ñ�����Ê�/�É���È�/���Ì�/�Ñ��
�Ä�Ï�Ç�È�Á�2�1�É���Í�/��
�Ä�1�Ë�3�É�Õ�È�Ï�Ù�Ì�1��

�2�Ò�Í�Ï�Ë�É�Ê�¿. 
K�/�È�Ï�Ð�Â�Æ�1�3�/�É �/�7�Ø���3�Ç��

�Ì�1�Ë�À�3�Ç���3�Ï�Ò���®�´�ª�«.

�µ�Ï�Ë�Â�3�1�Ñ

�©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ��
�«�Ì�7�É�2�3�Ï�2�Ù�Í�Ç�Ñ

4

O �©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ���È�/��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Ç�È�1�Â���Å�É�/��
�Í�/���Ì�1�3�Ð�Ç�È�1�Â���3�Ï��

�1�7�Â�7�1�0�Ï��
�«�Ì�7�É�2�3�Ï�2�Ù�Í�Ç�Ñ���2�3�Ï��
�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�����­���3�É�Ì�Á��

�Ä�¿�2�Ç�Ñ���È�/��
�Ê�/�È�Ï�Ð�É�2�3�1�Â���Ì�À�2�/��

�/�7�Ø���À�Ð�1�Ò�Í�/�����Ê�/�É���Ç��
�Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���/�Í�¿���À�3�Ï�Ñ��
�È�/���Ì�1�3�Ð�¿�3�/�É �7�¿�Í�Õ��

�2�1���/�Ò�3�Á�Í����
K�/�È�Ï�Ð�Â�Æ�1�3�/�É �/�7�Ø��

�À�Ð�1�Ò�Í�/.

�©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ��
�®�Ê�/�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ��

�µ�1�Ë�/�3�Ú�Í

5

�-�/���Ì�1�3�Ð�Á�2�Ï�Ò�Ì�1���3�É�Ñ��
�3�É�Ì�À�Ñ���Ä�¿�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���È�/��
�Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�Á�2�Ï�Ò�Ì�1��
�3�/���1�Ò�Ð�Á�Ì�/�3�/���Å�É�/���Í�/��

�Ä�1�Ë�3�É�Ú�2�Ï�Ò�Ì�1���3�Ç�Í��
�7�Ï�É�Ø�3�Ç�3�/���3�Õ�Í��

�Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���7�Ï�Ò��
�1�7�Ç�Ð�1�¿�Æ�Ï�Ò�Í���3�Ç�Í��
�Ê�/�È�Ç�Ì�1�Ð�É�Í�Á���Æ�Õ�Á��
�1�Ê�/�3�Ï�Ì�Ì�Ò�Ð�Â�Õ�Í��
�7�1�Ë�/�3�Ú�Í���Ì�/�Ñ��

�©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ��
�®�Ê�/�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�/�É��

�©�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç�Ñ��
�«�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í

6

�´�É���2�3�Ø�Ó�Ï�É���Ì�/�Ñ���0�1�Í��
�Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�Í���Í�/��

�1�7�É�3�1�Ò�Ó�È�Ï�Ù�Í���Ó�Õ�Ð�Â�Ñ��
�3�Ç�Í���Ê�É�Í�Ç�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç��
�3�Ï�Ò���/�Í�È�Ð�Ú�7�É�Í�Ï�Ò��
�Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Ï�Ò���3�Ï�Ò��
�´�Ì�Â�Ë�Ï�Ò���Ê�/�É���3�Ç�Í��

�Ê�/�3�/�Í�Ø�Ç�2�Ç���3�Ï�Ò���7�Ú�Ñ��
�/�É�2�È�¿�Í�Ï�Í�3�/�É���Å�É�/���3�Ç��

�0�Ï�Ò�Ë�1�É�¿���3�Ï�Ò�Ñ����
�¯�/�È�Ï�Ð�Â�Æ�1�3�/�É���Ê�/�É��

�7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ò�È�1�Â�3�/�É��
�/�7�Ø���À�Ð�1�Ò�Í�/��

�°�Â�2�3�/���¯�Ù�Ð�É�Õ�Í���©�1�É�Ê�3�Ú�Í �©�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ��(KPIs�����3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò
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�´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/

�¯�/�È�/�Ð�Á���©�Î�Â�/��
�µ�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í

�·�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í��

7

�º�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�Ú�Í�3�/�Ñ��
�3�Ç�Í���¯�/�È�/�Ð�Á���©�Î�Â�/��

�3�Õ�Í���µ�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í��
�·�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���Õ�Ñ��

�0�1�Â�Ê�3�Ç�� �7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ò�È
�Ï�Ù�Ì�1���3�Ç�Í���7�Ð�Ø�Ï�0�Ï��
�3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��
�2�3�Ç�Í���/�Ù�Î�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ��

�/�Î�Â�/�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ��
�Ø�7�Õ�Ñ���Æ�Ç�3�Á�È�Ç�Ê�1���/�7�Ø��

�3�Ï�Í���Ì�À�3�Ï�Ó�Ï���Ê�/�É��
�/�Í�/�4�À�Ð�1�3�/�É���2�3�Ç�Í��

�/�7�Ï�2�3�Ï�Ë�Á���3�Ç�Ñ��

�©�7�Ø�0�Ï�2�Ç��
�µ�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í��

�·�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í
(ROA) %
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�­���Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç���Ê�/�É��
�7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç��
�3�Ï�Ò��ROA�È�/���Ê�¿�Í�1�É��

�3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��
�¿�Ì�1�2�/���2�Ò�Å�Ê�Ð�Â�2�É�Ì�Ç��
�Ì�1���/�Í�3�Â�2�3�Ï�É�Ó�Ï�Ò�Ñ��

�Ï�Ð�Å�/�Í�É�2�Ì�Ï�Ù�Ñ�� �Ø�2�Ï�Í��
�/�4�Ï�Ð�¿���3�Ï�Í���3�Ð�Ø�7�Ï��

�Ì�1���3�Ï�Í���Ï�7�Ï�Â�Ï��
�Ì�1�3�/�3�Ð�À�7�1�É���3�É�Ñ��

�1�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ���Ê�/�É���3�/��
�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�¿��

�3�Ç�Ñ �2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/���2�1��
�Ê�À�Ð�0�Ï�Ñ��

�©�Î�Â�/���«�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í
�½

8

�±�1���2�3�Ø�Ó�Ï���Í�/��
�1�Í�1�Ð�Å�Ï�7�Ï�É�Á�2�Ï�Ò�Ì�1��

�3�Ç�Í���«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Á���Ì�/�Ñ��
�µ�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á���Ê�/�É���3�Ç��

�2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ë�Á���Ì�/�Ñ���2�3�Ç�Í��
�1�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/��

�Ì�À�2�Õ���2�Ò�Í�1�3�Ú�Í��
�1�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í��

�©�Î�Â�/���¯�1�4�/�Ë�/�Â�Õ�Í��
�7�Ï�Ò��

�7�Ð�Ï�2�1�Ë�Ê�Ù�Ï�Í�3�/�É
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�¸�Ï���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ø��
�Ì�À�Å�1�È�Ï�Ñ���3�Ï�Ò���Ï�Ì�Â�Ë�Ï�Ò��

�3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��
�1�Â�Í�/�É���2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�¿���Å�É�/��

�3�Ç�Í���1�È�Í�É�Ê�Á��
�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/���Ê�/�É���Ì�1���3�Ç��

�Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç���Ê�/�É���3�Ç��
�2�3�Ø�Ó�1�Ò�2�Ç��

�Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Õ�Í���7�Ï�Ò��
�7�Ð�Ï�2�1�Ë�Ê�Ù�Ï�Í�3�/�É���È�/��

�2�Ò�Ì�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Ò�Ì�1��
�2�3�Ç�Í �1�Ò�Ç�Ì�1�Ð�Â�/��

�­���2�3�1�Í�Á��
�7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç��

�3�Õ�Í���1�Î�Ø�0�Õ�Í��
�/�7�Ï�3�1�Ë�1�Â��

�/�Ê�Ð�Ï�Å�Õ�Í�É�/�Â�Ï���Ë�Â�È�Ï��
�Å�É�/���3�Ç���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á��
�Ì�/�Ñ���Ê�/�É���2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Á��

�/�Ë�Ë�/�Å�Á���/�7�Ø���3�É�Ñ��
�3�Ð�À�Ó�Ï�Ò�2�1�Ñ��
�7�Ð�/�Ê�3�É�Ê�À�Ñ��

�0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ��
�0�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í��

�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í��
�2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í��

�±�1�Â�Õ�2�Ç
�Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Ú�Í��

�1�Î�Ø�0�Õ�Í��
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�°�Â�2�3�/���¯�Ù�Ð�É�Õ�Í���©�1�É�Ê�3�Ú�Í �©�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ��(KPIs�����3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò



�©�7�Ï�3�Â�Ì�Ç�2�Ç���µ�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���·�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í

�±�1���3�Ç�Í���Ï�Ð�È�Á���/�7�Ï�3�Â�Ì�Ç�2�Ç�����À�Õ�Ñ���3�Ï�������������È�/���Å�Í�Õ�Ð�Â�Æ�Ï�Ò�Ì�1���/�Ê�Ð�É�Ä�Ú�Ñ���7�Ï�É�/���1�Â�Í�/�É���Ç���/�Å�Ï�Ð�/�Â�/���/�Î�Â�/���3�Õ�Í��
�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���Ì�/�Ñ���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���À�Í�/�Í�3�É���3�Ç�Ñ���2�Ç�Ì�1�Ð�É�Í�Á�Ñ���1�Í�Ï�7�Ï�É�Ç�Ì�À�Í�Ç�Ñ���Ë�Ï�Å�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ�����·�3�Ç���2�Ò�Í�À�Ó�1�É�/�����È�/��
�/�Í�/�È�1�Õ�Ð�Ç�È�1�Â���Ç���7�Ð�Ï�2�À�Å�Å�É�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á�Ñ���7�Ë�Ç�Ð�Ï�4�Ø�Ð�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���È�/���3�Ð�Ï�7�Ï�7�Ï�É�Ç�È�Ï�Ù�Í���Ï�É��
�2�Ó�1�3�É�Ê�Ï�Â���¯�Ù�Ð�É�Ï�É���©�1�Â�Ê�3�1�Ñ���©�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��

�¢�Õ�Ñ���3�Ï���������������Ç���/�Î�Â�/���3�Ï�Ò���Ï�Ì�Â�Ë�Ï�Ò���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���È�/���Ò�7�Ï�Ë�Ï�Å�É�2�3�1�Â���1�Í�2�Õ�Ì�/�3�Ú�Í�Ï�Í�3�/�Ñ���3�/���1�Ò�Ð�Á�Ì�/�3�/���3�Ç�Ñ��
�/�7�Ï�3�Â�Ì�Ç�2�Ç�Ñ�����2�Ò�Ì�7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�/�Í�Ï�Ì�À�Í�Ç�Ñ���3�Ç�Ñ���Ê�1�4�/�Ë�/�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���3�Õ�Í���1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�Õ�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í���Ê�/�É���3�Ç�Ñ��
�/�Å�Ï�Ð�/�Â�/�Ñ���/�Î�Â�/�Ñ���3�Õ�Í���Ì�Ç���1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�Õ�Í�����¼�Ñ���1�Ê���3�Ï�Ù�3�Ï�Ò�����3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���È�/���3�Ð�Ï�7�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É���3�Ï�Ò�Ñ���2�3�Ø�Ó�Ï�Ò�Ñ���3�Ç�Ñ��
�Å�É�/���3�Ç�Í���¯�/�È�/�Ð�Á���©�Î�Â�/���3�Õ�Í���µ�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���3�Ç�Ñ���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í �/�Í�/�Ë�Ø�Å�Õ�Ñ��

�¸�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���È�/���1�7�/�Í�1�Î�1�3�¿�2�1�É���3�Ç�Í���7�Ð�Ï�2�À�Å�Å�É�2�Ç���1�Í�2�Õ�Ì�¿�3�Õ�2�Ç�Ñ���3�Õ�Í���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�¿�3�Õ�Í���3�Ç�Ñ���©�«�­���2�3�É�Ñ��
�1�Í�Ï�7�Ï�É�Ç�Ì�À�Í�1�Ñ���3�Ï�Ò���Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�É�Ñ�����Ì�1�3�¿���3�Ç���Ó�Ð�Á�2�Ç������������

�«�Í�2�Õ�Ì�¿�3�Õ�2�Ç �3�Ç�Ñ �©�«�­���2�3�/���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�¿���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò
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�¯�/�3�/�Í�Ø�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�Î�Â�/�Ñ���3�Õ�Í���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���	��
�Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ



4. �§�Ñ�Ê�Ô�Ë�Ý�Ñ�È�Ô�È���¶�Ñ�Æ�Ò�Õ�Â�Í�Æ�À�Ð�Ö��
�Ë�Â�Ê���Æ�×�Â�Ò�Í�Ð�Ä�¿���´�Õ�Ò�Â�Õ�È�Ä�Ê�Ë�¿�Ó
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� �̧Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���Ì�1���Ì�É�/���Ì�/�3�É�¿

* �«�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Á���Ì�1�Ë�À�3�Ç

�‰�©�7�/�É�3�Ï�Ù�Í�3�/�É���7�/�Ð�1�Ì�Ä�¿�2�1�É�Ñ:
o �©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç: �¯�/�Í�Ï�Í�É�2�Ì�Ï�Â���Ê�/�É���1�Ò�Ð�Ù�3�1�Ð�/���Í�Ï�Ì�É�Ê�¿���1�Ì�7�Ø�0�É�/��

�7�Ï�Ò���1�7�Ç�Ð�1�¿�Æ�Ï�Ò�Í���3�É�Ñ���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò�����1�7�Ç�Ð�1�¿�Æ�Ï�Ò�Í��
�3�Ç�Í���/�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/���3�Ç�Ñ���«�3�/�É�Ð�1�Â�/�Ñ���Ê�/�É���/�7�Ï�3�1�Ë�Ï�Ù�Í���1�Ì�7�Ø�0�É�/���Å�É�/��
�3�Ç�Í���1�7�Â�3�1�Ò�Î�Ç���3�Õ�Í���2�3�Ø�Ó�Õ�Í���3�Ç�Ñ��

o �«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á �©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç: �¸�Ï���È�1�2�Ì�É�Ê�Ø���7�Ë�/�Â�2�É�Ï���3�Ï�Ò��
�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���7�Ð�À�7�1�É���Í�/���/�Í�/�È�1�Õ�Ð�Ç�È�1�Â���Å�É�/���Í�/���7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�1�É��
�7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�À�Ñ���7�Ï�Ò���7�Ð�Ï�2�/�Í�/�3�Ï�Ë�Â�Æ�Ï�Í�3�/�É���2�1���1�7�Â�7�1�0�Ï���Ï�Ì�Â�Ë�Ï�Ò���Ê�/�É���Í�/��
�1�Í�É�2�Ó�Ù�2�1�É���3�Ï���Ï�Ì�É�Ë�É�Ê�Ø���7�Í�1�Ù�Ì�/��

o �µ�Ë�/�Â�2�É�Ï �1�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í(�µ�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á& �«�Ê�3�À�Ë�1�2�Ç): �Ç���«�3�/�É�Ð�1�Â�/��
�7�Ð�À�7�1�É���Í�/���Ê�É�Í�Ç�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É���3�/���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�¿���3�Ç�Ñ���Ê�1�4�¿�Ë�/�É�/���Ú�2�3�1���Í�/��
�1�7�1�Ê�3�1�Â�Í�1�É���3�Ç�Í���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Á���3�Ç�Ñ���7�1�Ð�Â�Ì�1�3�Ð�Ï��

o �µ�Ë�/�Â�2�É�Ï���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í(�¸�/�Ò�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���	���©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç): �Ç���«�3�/�É�Ð�1�Â�/��
�7�Ð�À�7�1�É���Í�/���1�Í�2�Õ�Ì�/�3�Ú�2�1�É���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�1�Ñ���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Ï�Ò��
�2�3�É�Ñ���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ø�3�Ç�3�À�Ñ���3�Ç�Ñ�����É�0�É�/�Â�3�1�Ð�/���Ì�1�3�¿���3�Ç�Í���1�Í�1�Ð�Å�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç��
�3�Ç�Ñ���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Á�Ñ���3�Ç�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ��

o �±�Ï�Ó�Ë�Ï�Â���©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ���©�Î�Â�/�Ñ: �Ç���«�3�/�É�Ð�1�Â�/���7�Ð�À�7�1�É���Í�/��
�1�Í�1�Ð�Å�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É���3�Ï�Ò�Ñ���Ì�Ï�Ó�Ë�Ï�Ù�Ñ���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Á�Ñ���/�Í�/�0�É�¿�Ð�È�Ð�Õ�2�Ç�Ñ��
�Ê�/�É���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���1�7�/�Í�/�3�Ï�7�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ï�Í���1�/�Ò�3�Ø���3�Ç�Ñ���Ê�/�É���Å�É�/��
�Ï�Ð�É�2�Ì�À�Í�1�Ñ���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���3�Ç�Ñ��

�‰�·�Ò�Å�Ê�Ð�É�3�É�Ê�Á���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç: 
�­���«�3�/�É�Ð�1�Â�/���È�/���Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�2�1���Í�/���Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É���Õ�Ñ���0�1�Â�Å�Ì�/���2�3�Ç��
�2�Ò�Å�Ê�Ð�É�3�É�Ê�Á���3�Ç�Ñ���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���Å�É�/���3�É�Ñ���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�À�Ñ���1�7�É�0�Ø�2�1�É�Ñ���3�É�Ñ���&�'�3��
Equity SpA�����3�D�U�S�X�E�O�L�F�D�����6�(�3�,���Ê�/�É��Solidium�����1�Í�Ú���/�7�Ø���¿�Ë�Ë�1�Ñ��
�Ï�Ì�Ï�1�É�0�1�Â�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���Í�/���/�Í�3�Ë�Á�2�1�É���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/���Å�É�/���3�Ç�Í���2�Ò�Å�Ê�Ð�É�3�É�Ê�Á��
�/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���3�Ï�Ò���7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���0�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ��

�¯�Ù�Ð�É�/���2�Ç�Ì�1�Â�/���2�Ò�Å�Ê�Ð�É�3�É�Ê�Á�Ñ��
�/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�Ñ�


�·�Ù�Í�È�1�3�Ï���Ê�/�É�����Á��
�/�2�/�4�À�Ñ��

�Ð�Ò�È�Ì�É�2�3�É�Ê�Ø��
�7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í

�¯�1�Í�¿���É�Ê�/�Í�Ï�3�Á�3�Õ�Í��
�Ê�/�É���0�1�Î�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í

�©�Ð�Å�Á��
�/�7�Ï�Ð�Ð�Ø�4�Ç�2�Ç��

�Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�0�Ø�3�Ç�2�Ç�Ñ

�°�Á�Ô�Ç���Ì�Ç��
�2�Ò�Í�1�7�Ú�Í��

�Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É
-�Ê�Ú�Í �Ê�/�É��

�1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ú�Í��
�/�7�Ï�4�¿�2�1�Õ�Í����
�1�Ë�Ë�1�Â�Ô�1�É���.�3�,s

�¢�Ë�Ë�1�É�Ô�Ç��
�7�1�Ë�/�3�Ï�Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Ú�Í

�2�Ó�1�0�Â�Õ�Í

�«�Ì�7�Ø�0�É�/ �7�Ï�Ò���7�Ð�À�7�1�É���Í�/���Î�1�7�1�Ð�/�2�3�Ï�Ù�Í

�-�1�3�É�Ê�À�Ñ��
�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�À�Ñ��

�7�Ð�Ï�Ï�7�3�É�Ê�À�Ñ���Å�É�/��
�3�Ç�Í���«�Ë�Ë�¿�0�/

�«�Ê�2�Ò�Å�Ó�Ð�Ï�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ��
�7�/�Ë�/�É�Ú�Í��
�Ì�Ï�Í�3�À�Ë�Õ�Í��
�0�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�Ñ

�´���Ì�1�Å�/�Ë�Ù�3�1�Ð�Ï�Ñ��
�0�É�/�Ó�1�É�Ð�É�2�3�Á�Ñ��

�/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í���2�3�Ç�Í��
�«�Ë�Ë�¿�0�/

�´���Ì�1�Å�/�Ë�Ù�3�1�Ð�Ï�Ñ��
�0�É�/�Ó�1�É�Ð�É�2�3�Á�Ñ��

�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í��
�2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���2�3�Ç�Í��

�«�Ë�Ë�¿�0�/

�»�Ç�4�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���Ê�/�É����
�Ì�1�Â�Õ�2�Ç��

�Å�Ð�/�4�1�É�Ï�Ê�Ð�/�3�Â�/�Ñ
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�7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�É�Ú�Í���7�Ï�Ò���1�4�/�Ð�Ì�Ø�Æ�Ï�Í�3�/�É���2�3�É�Ñ��
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�3�Ï�Ò�Ì�À�2�Õ���2�Ò�Ì�4�Õ�Í�É�Ú�Í���1�7�É�7�À�0�Ï�Ò��
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�Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���2�1���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���3�Ï�Ò��
�´�Ì�Â�Ë�Ï�Ò���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò�Ê�/�É���Á���Í�/��
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�Í�/���2�Ò�Í�¿�7�3�1�É�·�Ò�Ì�4�Õ�Í�Â�1�Ñ-�µ�Ë�/�Â�2�É�Ï���Ì�1��
�7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�Ò�3�À�Ñ�Å�É�/���3�Ï�Í���Ø�Ì�É�Ë�Ï���3�Ï�Ò��
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�2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���2�Ç�Ì�/�2�Â�/�����1�4�É�Ê�3�Ø�3�Ç�3�/���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á�Ñ��

�‡ �·�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���Ï�0�É�Ê�Ï�Ù���Ó�¿�Ð�3�Ç���1�Ê�3�À�Ë�1�2�Ç�Ñ���Ê�/�É��
�Ê�/�È�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���3�Õ�Í���/�7�/�É�3�Ï�Ù�Ì�1�Í�Õ�Í���0�Ò�Í�/�3�Ï�3�Á�3�Õ�Í��
�Å�É�/���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á

�‡ �¸�Ì�Ç�Ì�/�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç �3�Õ�Í���1�Ð�Å�/�2�É�Ú�Í���Ê�/�É���1�7�/�Í�1�2�3�Â�/�2�Ç
�3�Õ�Í���7�Ø�Ð�Õ�Í���2�1���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�É�Ú�Í��
�Ò�Ô�Ç�Ë�Á�Ñ���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���/�Î�Â�/�Ñ

�‡ �©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���7�Ð�Ï�3�É�Ì�Ç�3�À�Õ�Í���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�Ò�3�Ú�Í���7�Ï�Ò��
�7�Ð�Ï�¿�Å�Ï�Ò�Í���3�Ç�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á

�‡ �«�Í�1�Ð�Å�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���Ä�1�Ë�3�É�2�3�Ï�7�Ï�É�Ç�Ì�À�Í�Õ�Í���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í��
�7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�É�Ú�Í���Ì�À�2�Õ���3�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�É�Ê�Ú�Í���7�Ë�/�3�4�Ï�Ð�Ì�Ú�Í��
(workflow-enabled source- to-pay technology 
platforms)

�‡ �«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���Ë�Ù�2�1�Õ�Í���Ì�1���Ó�Ð�Á�2�Ç���/�Í�/�Ë�Ò�3�É�Ê�Ú�Í��
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í���Å�É�/���3�Ç�Í���0�É�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç���Ø�3�É���1�7�É�Ë�À�Å�Ï�Í�3�/�É���Ï�É��
�7�Ð�Ï�3�É�Ì�Ç�3�À�Ï�É���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�Ò�3�À�Ñ���Ê�/�É���Ï�É���2�Ò�Ì�4�Õ�Í�Ç�È�1�Â�2�1�Ñ��
�3�É�Ì�À�Ñ

�‡ �©�Í�/�Ë�Ò�3�É�Ê�Ø���2�Ó�À�0�É�Ï��
�À�Ð�Å�Ï�Ò

�‡ �µ�Ð�Ø�Å�Ð�/�Ì�Ì�/��
�2�Ò�Í�1�Í�3�1�Ù�Î�1�Õ�Í/ 
workshops

�‡ �©�Ï�Ì�Ç�Ì�À�Í�/��
�1�Ð�Õ�3�Ç�Ì�/�3�Ï�Ë�Ø�Å�É�/

�‡ �°�1�7�3�Ï�Ì�1�Ð�Á�Ñ���À�Ê�È�1�2�Ç�Ê�/�É���2�1���Ä�¿�È�Ï�Ñ���/�Í�¿�Ë�Ò�2�Ç
�Õ�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ���3�Ï���7�Ï�2�Ø���0�/�7�/�Í�Ú�Í�����3�Ï�Ò�Ñ���0�É�/�È�À�2�É�Ì�Ï�Ò�Ñ��
�7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�Ò�3�À�Ñ���Ê�/�É���3�Ç�Í���Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/���/�Ò�3�Ú�Í���/�Í�¿��
�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Á���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò�����Ê�/�È�Ú�Ñ���Ê�/�É��
�2�Ò�Í�À�Ð�Å�1�É�1�Ñ���Ì�1�3�/�Î�Ù���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í

�‡ �¯�/�3�¿�Ë�Ï�Å�Ï�Ñ���1�Ò�Ê�/�É�Ð�É�Ú�Í���Ä�1�Ë�3�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ��
�0�/�7�/�Í�Ú�Í �Ê�/�É���2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í���Ì�1�Å�1�È�Ú�Í

�‡ �µ�Â�Í�/�Ê�/�Ñ���É�1�Ð�¿�Ð�Ó�Ç�2�Ç�Ñ
�‡ �´�0�É�Ê�Ø�Ñ���Ó�¿�Ð�3�Ç�Ñ���1�Ê�3�À�Ë�1�2�Ç�Ñ
�‡ �·�Ó�À�0�É�Ï���É�Ê�/�Í�Ï�3�Á�3�Õ�Í

�‡ �¯�/�3�¿�Ë�Ï�Å�Ï�Ñ���7�Ð�Ï�3�É�Ì�Ç�3�À�Õ�Í���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�Ò�3�Ú�Í
�‡ �¯�/�3�¿�Ë�Ï�Å�Ï�Ñ���Ä�1�Ë�3�É�2�3�Ï�7�Ï�É�Ç�Ì�À�Í�Õ�Í��

�0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�É�Ú�Í
�‡ �±�1�3�Ð�Á�2�1�É�Ñ���2�3�Ø�Ó�Ï�Ò���Ä�1�Ë�3�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ��

�0�/�7�/�Í�Ú�Í
�‡ �µ�Â�Í�/�Ê�/�Ñ���/�Í�/�Ë�Ò�3�É�Ê�Ú�Í���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í

�±�Ç�1�Î�/�Í�3�Ë�Ç�3�É�Ê�Ø

�­���Ä�1�Ë�3�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�É�Ú�Í���Ì�7�Ï�Ð�1�Â���Í�/���Ò�Ë�Ï�7�Ï�É�Ç�È�1�Â���Ì�À�2�Õ���3�Ç�Ñ���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ���Ì�É�/�Ñ��
�2�Ò�Ì�4�Õ�Í�Â�/�Ñ-�/�Î�Â�/�Ñ(value-based deal )�����Ì�1���3�Ç�Í���Ï�7�Ï�Â�/���Ç���1�Î�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ø�Ì�Ç�2�Ç���7�Ï�Ò��

�7�Ð�/�Å�Ì�/�3�Ï�7�Ï�É�1�Â�3�/�É���È�/���Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�0�Ï�3�1�Â���3�Ç�Í���Ê�Ò�Ë�É�Ø�Ì�1�Í�Ç���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á��

�ª�1�Ë�3�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�É�Ú�Í �Å�É�/���3�É�Ñ���©�Ç�Ì�Ø�2�É�1�Ñ���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�É�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò



5. �§�Ñ�Ê�Ô�Ë�Ý�Ñ�È�Ô�È �Ë�Â�Ê���´�Õ�Ý�Ø�Ð�Ê���£�Ñ�Ý�Å�Ð�Ô�È�Ó���¦�È�Í�Ý�Ô�Ê�Ú�Î��
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�¯�Ù�Ð�É�Ï�É���´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ï�Â���Ê�/�É���Ì�Ç���´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ï�Â���©�1�Â�Ê�3�1�Ñ���©�Ç�Ì�Ï�2�Â�Õ�Í���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í

�µ�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï��EBITDA % �©�Ù�Î�Ç�2�Ç �«�2�Ø�0�Õ�Í
�·�Ù�Í�Ï�Ë�Ï���µ�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í

�·�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í
�©�7�Ø�0�Ï�2�Ç �µ�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í��

�·�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í��(ROA) %

�©�7�Ø�0�Ï�2�Ç �«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ï�Ù��
�º�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò���©�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í��

(Yield)

�©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ���®�Ê�/�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�/�É��
�©�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç�Ñ���«�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í

�©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ���®�Ê�/�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ��
�µ�1�Ë�/�3�Ú�Í�©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ���«�Ê�7�Ï�Ì�7�Ú�Í �¡�Í�È�Ð�/�Ê�/

�©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ���»�Ç�4�É�/�Ê�Ï�Ù��
�±�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ï�Ù

�©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ���·�Ò�Ì�7�1�Ð�Â�Ë�Ç�Ô�Ç�Ñ���Ê�/�É��
�©�É�/�4�Ï�Ð�1�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ

82

�¯�Ù�Ð�É�Ï�É���©�1�Â�Ê�3�1�Ñ���©�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ����KPIs�����©�Ç�Ì�Ï�2�Â�Õ�Í���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í

� �̧Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���È�/���7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ò�È�1�Â���3�Ç���2�Ò�Í�Ï�Ë�É�Ê�Á���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í���3�Ï�Ò���Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�Ú�Í�3�/�Ñ���3�Ï���7�/�Ð�/�Ê�¿�3�Õ���2�Ù�Í�Ï�Ë�Ï���¯�Ò�Ð�Â�Õ�Í���©�1�É�Ê�3�Ú�Í��
�©�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ�����©�Ò�3�Ï�Â���Ï�É���©�1�Â�Ê�3�1�Ñ�����È�/���/�Í�/�Ë�Ò�È�Ï�Ù�Í���7�1�Ð�/�É�3�À�Ð�Õ���Ø�7�Ï�Ò���Ê�Ð�É�È�1�Â���/�7�/�Ð�/�Â�3�Ç�3�Ï��



�«�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�¿

�‰�¹�7�1�Ð�Ä�Ï�Ë�É�Ê�Á���À�Ê�È�1�2�Ç���2�3�Ï�Í���3�Ï�Ò�Ð�É�2�3�É�Ê�Ø��
�3�Ï�Ì�À�/

�‰�·�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Á���1�Î�¿�Ð�3�Ç�2�Ç �/�7�Ø���3�Ï��
�Í�Ï�Ì�Ï�È�1�3�É�Ê�Ø���7�Ë�/�Â�2�É�Ï

�‰�·�Ò�Í�1�Ó�1�Â�Ñ���Í�Ï�Ì�É�Ê�À�Ñ���0�É�1�Í�À�Î�1�É�Ñ
�‰�©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���2�Ò�Ì�4�1�Ð�Ø�Í�3�Õ�Í��

�1�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í

�«�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�¿

�‰�¹�Ä�Ð�É�0�É�Ê�Á���Í�Ï�Ì�É�Ê�Á���Ê�/�3�¿�2�3�/�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�1�3�/�É�Ð�1�Â�/�Ñ

�‰�«�7�1�Â�Å�Ï�Ò�2�/���/�Í�¿�Å�Ê�Ç���Ô�Ç�4�É�/�Ê�Ï�Ù��
�Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ï�Ù

�‰�-�À�Ì�/�3�/���Å�Ð�/�4�1�É�Ï�Ê�Ð�/�3�Â�/�Ñ
�‰�¹�7�Ï�Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ú�Í��

�Ì�Ï�Í�¿�0�Õ�Í

�‰�­���«�¸�©�©���0�É�/�Ó�1�É�Ð�Â�Æ�1�3�/�É���À�Í�/���Ì�1�Å�¿�Ë�Ï���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�¿�Ê�É�Ï���/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í�����/�Ë�Ë�¿���Ì�1���2�Ó�1�3�É�Ê�¿���Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø���/�Ð�É�È�Ì�Ø��
�Ú�Ð�É�Ì�Õ�Í���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���7�Ï�Ò���È�/���Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�2�/�Í���Í�/���/�Î�É�Ï�7�Ï�É�Ç�È�Ï�Ù�Í��

�‰�¹�7�¿�Ð�Ó�1�É���Ì�1�Å�¿�Ë�Ç���2�Ò�Å�Ê�À�Í�3�Ð�Õ�2�Ç���Ú�Ð�É�Ì�Õ�Í���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���2�3�Ï���²�Ø�3�É�Ï���©�É�Å�/�Â�Ï�����¶�Ø�0�Ï�Ñ����
�Ê�/�É���3�Ç�Í���©�3�3�É�Ê�Á���Ê�/�É���7�1�Ð�Â�7�Ï�Ò���3�Ï�����������/�Ò�3�Ú�Í���Ì�7�Ï�Ð�1�Â���Í�/���/�Î�É�Ï�7�Ï�É�Ç�È�1�Â���3�/���1�7�Ø�Ì�1�Í�/����-�����Ó�Ð�Ø�Í�É�/����
�¹�7�¿�Ð�Ó�1�É���Å�Ç���Ì�1���Ó�Ð�Á�2�1�É�Ñ���7�Ï�Ò���0�1�Í���À�Ó�Ï�Ò�Í���/�Ê�Ø�Ì�Ç���Ê�/�È�Ï�Ð�É�2�3�1�Â���Á���Ò�7�/�Å�Ï�Ð�1�Ò�3�1�Â���/�7�Ø���3�Ç�Í���/�Å�Ï�Ð�¿��

�‰�´�É���Ï�Ì�Ï�1�É�0�1�Â�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���2�3�Ç�Í���«�Ò�Ð�Ú�7�Ç���À�Ó�Ï�Ò�Í���7�/�Ð�Ø�Ì�Ï�É�1�Ñ���Ï�Ð�Å�/�Í�Õ�3�É�Ê�À�Ñ���0�Ï�Ì�À�Ñ���Ì�1���3�Ç�Í���«�¸�©�©�����/�Ë�Ë�¿��
�7�Ð�Ï�2�4�À�Ð�Ï�Ò�Í���1�Ò�Ð�Ù�3�1�Ð�Ï���4�¿�2�Ì�/���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í�7�Ï�Ò���1�Ê�3�1�Â�Í�1�3�/�É���Ê�/�É���2�1���2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�1�Ò�3�É�Ê�À�Ñ��
�Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ���3�Ç�Í���Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç���Ø�2�Ï�Í���/�4�Ï�Ð�¿���2�3�Ç���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�Õ�Í�����3�Ç��
�Ä�1�Ë�3�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���Ó�Ú�Ð�Õ�Í���Ê�/�É���3�Ç�Í���1�Í�1�Ð�Å�1�É�/�Ê�Á���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç���3�Õ�Í���Ê�3�Ç�Ð�Â�Õ�Í�������·�1���Ø���3�É���/�4�Ï�Ð�¿���3�Ç�Í��
�Ê�1�Ð�0�Ï�4�Ï�Ð�Â�/��(EBITDA & EBIT)�����Ï�É���7�1�Ð�É�2�2�Ø�3�1�Ð�1�Ñ���Ï�Ì�Ï�1�É�0�1�Â�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ�����Ò�7�1�Ð�É�2�Ó�Ù�Ï�Ò�Í���3�Ç�Ñ���«�¸�©�©��

�‰�­���«�¸�©�©���/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ò�È�1�Â���À�Í�/���Ò�Ä�Ð�É�0�É�Ê�Ø���ª�L�Q��house �Ì�Ï�Í�3�À�Ë�Ï�«�����2�Ù�Ì�4�Õ�Í�/���Ì�1���3�Ï���Ï�7�Ï�Â�Ï���Ï�É���7�1�Ð�É�2�2�Ø�3�1�Ð�1�Ñ��
�Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ���Õ�Ð�Â�Ì�/�Í�2�Ç�Ñ���/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í�����Í�Ï�Ì�É�Ê�À�Ñ���3�1�Ó�Í�É�Ê�À�Ñ�����7�/�Ð�À�Ó�Ï�Í�3�/�É���1�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�¿���Ê�/�É���Ï�É���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ��
�1�Ì�7�Ï�Ð�1�Ò�Ì�/�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���/�Í�/�3�Â�È�1�Í�3�/�É���1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�¿�����«�Î�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ø�Ì�Ç�2�Ç���Ê�Ø�2�3�Ï�Ò�Ñ���È�/���Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�2�1���Í�/��
�1�7�É�3�1�Ò�Ó�È�1�Â���1�¿�Í���7�1�Ð�É�2�2�Ø�3�1�Ð�1�Ñ���3�À�3�Ï�É�1�Ñ���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ���/�Í�/�3�Â�È�1�Í�3�/�É���/�7�1�Ò�È�1�Â�/�Ñ���2�1��
�7�1�Ð�É�4�1�Ð�1�É�/�Ê�Ï�Ù�Ñ���1�Ì�7�1�É�Ð�Ï�Å�Í�Ú�Ì�Ï�Í�1�Ñ���Ê�/�É���Ç���/�7�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/���È�/���Ä�1�Ë�3�É�Õ�Í�Ø�3�/�Í��

o �­���«�¸�©�©���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�1�Â���Ì�1���Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�/���(�%�,�7�'�$���Ê�/�É���7�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�/���Ê�À�Ð�0�Ï�Ò�Ñ���/�7�Ø���7�/�Ð�Ø�Ì�Ï�É�1�Ñ���0�Ç�Ì�Ø�2�É�1�Ñ��
�1�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�É�Ñ���2�3�Ç�Í���«�Ò�Ð�Ú�7�Ç�����7�Ð�Ï�2�4�À�Ð�Ï�Í�3�/�Ñ���7�1�Ð�É�Ï�Ð�É�2�Ì�À�Í�Ï���4�¿�2�Ì�/���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í��

o �­���«�¸�©�©���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�1�Â���Ì�1���Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�/���(�%�,�7�'�$���Ê�/�É���7�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�/���Ê�À�Ð�0�Ï�Ò�Ñ���/�7�Ø���3�É�Ñ���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�À�Ñ��
�1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���3�Ï�Ò���É�0�É�Õ�3�É�Ê�Ï�Ù���3�Ï�Ì�À�/�����Ì�1���7�É�Ï���7�1�Ð�Â�7�Ë�Ï�Ê�Ï���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�¿�Ê�É�Ï���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ��
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�µ�Ð�Ï�Ê�Ë�Á�2�1�É�Ñ���	���«�Ò�Ê�/�É�Ð�Â�1�Ñ

3

2

1. �±�É�2�È�Ú�2�1�É�Ñ�������������3�Õ�Í���1�2�Ø�0�Õ�Í

2. �«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�À�Ñ���Ì�Ï�Í�¿�0�1�Ñ������������
�3�Õ�Í���1�2�Ø�0�Õ�Í��

3. �µ�Õ�Ë�Á�2�1�É�Ñ���/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í�����������3�Õ�Í��
�1�2�Ø�0�Õ�Í��

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Ï�Â���3�Ï�Ì�1�Â�Ñ1

�‰�©�7�Ï�3�Â�Ì�Ç�2�Ç���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���Õ�Ñ���7�Ð�Ú�3�Ï���Ä�Á�Ì�/���Å�É�/���3�Ï���Î�1�Ê�/�È�¿�Ð�É�2�Ì�/��
�3�Ï�Ò���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò���3�Ç�Ñ���«�¸�©�©��

�‰�©�Í�/�0�É�¿�Ð�È�Ð�Õ�2�Ç���Ê�/�É���1�3�/�É�Ð�É�Ê�Á���1�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���7�Ð�Ï�Ê�1�É�Ì�À�Í�Ï�Ò���Í�/���/�Î�É�Ï�7�Ï�É�Ç�È�Ï�Ù�Í���2�3�Ï��
�À�7�/�Ê�Ð�Ï���Ï�É���Ò�7�¿�Ð�Ó�Ï�Í�3�1�Ñ���7�Ø�Ð�Ï�É���Ê�/�É���Í�/���/�Ò�Î�Ç�È�1�Â���Ç���/�7�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/����

o �©�7�Ï�0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç���/�7�Ø���Ì�Ç���Ê�1�Ð�0�Ï�4�Ø�Ð�/���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�¿���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/������
�1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�À�Ñ���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��

o �©�Ù�Î�Ç�2�Ç���/�7�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Ì�À�2�Õ���1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Á�Ñ���/�Í�¿�È�1�2�Ç�Ñ����outsourcing) 
�����1�Ë�/�Ó�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���Ê�Ø�2�3�Ï�Ò�Ñ����

o �©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���Ì�É�/�Ñ���Ï�Ë�Ï�Ê�Ë�Ç�Ð�Õ�Ì�À�Í�Ç�Ñ���Ê�/�É���/�Î�É�Ø�7�É�2�3�Ç�Ñ���Ä�¿�2�Ç�Ñ���0�1�0�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í��
�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í����

o �«�7�É�3�¿�Ó�Ò�Í�2�Ç���3�Ï�Ò���Ê�Ù�Ê�Ë�Ï�Ò���Õ�Ð�Â�Ì�/�Í�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ����
o �±�1�Å�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���/�7�Ï�0�Ø�2�1�Õ�Í���/�7�Ø���3�Ç�Í���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���3�Ç�Ñ���/�Ê�Â�Í�Ç�3�Ç�Ñ��

�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�Â�/�Ñ���Ì�À�2�Õ���/�Í�/�È�1�Ú�Ð�Ç�2�Ç�Ñ���Ò�4�É�2�3�¿�Ì�1�Í�Õ�Í���Ì�É�2�È�Ú�2�1�Õ�Í��
�‰�»�Ç�4�É�/�Ê�Ø�Ñ���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø�Ñ.
�‰�«�7�À�Ê�3�/�2�Ç���2�1���Í�À�1�Ñ���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ���Ì�À�2�Õ���/�Í�¿�È�1�2�Ç�Ñ �2�1���1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ï�Ù�Ñ���2�Ò�Í�1�Ð�Å�¿�3�1�Ñ��

(outsourcing) �Ê�/�É���2�3�/�0�É�/�Ê�Á���Ï�É�Ê�Ï�0�Ø�Ì�Ç�2�Ç���1�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Á�Ñ���3�1�Ó�Í�Ï�Å�Í�Õ�2�Â�/�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�1�Ò�3�É�Ê�Ú�Í���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���7�Ð�Ï�Ñ���3�Ç�Í���Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç���2�Ó�1�3�É�Ê�¿���Ì�1���3�Ç��
�0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�Õ�Í�����3�Ç���Ä�1�Ë�3�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���Ó�Ú�Ð�Õ�Í���Ê�/�É���3�Ç�Í���1�Í�1�Ð�Å�1�É�/�Ê�Á��
�/�7�Ø�0�Ï�2�Ç���3�Õ�Í���Ê�3�Ç�Ð�Â�Õ�Í��

�¯�Ù�Ð�É�Ï�É���2�3�Ø�Ó�Ï�É��ESG
1. �ª�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���3�Ï�Ò���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Ï�Ù���/�7�Ï�3�Ò�7�Ú�Ì�/�3�Ï�Ñ���2�1���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�À�Ñ��

�±�Ï�Í�¿�0�1�Ñ���7�Ï�Ò���0�É�/�Ó�1�É�Ð�Â�Æ�1�3�/�É���Ç���«�¸�©�©����
2. �©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Å�É�/���3�Ï���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�¿�Ê�É�Ï���3�Ç�Ñ���«�¸�©�©��
3. �©�É�/�4�¿�Í�1�É�/���	���,�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ��

�¯�Ò�Ð�É�Ø�3�1�Ð�/���2�Ç�Ì�1�Â�/���3�Ç�Ñ���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò4

* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC 83

�«� �̧©�©�����Ì�É�/���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Á���0�Ç�Ì�Ø�2�É�/���1�3�/�É�Ð�1�Â�/���7�Ï�Ò���/�Í�/�7�3�Ù�2�2�1�É���1�Ì�Ä�Ë�Ç�Ì�/�3�É�Ê�¿��
�/�Ê�Â�Í�Ç�3�/



84

�«�7�É�2�Ê�Ø�7�Ç�2�Ç���Ï�Ì�Ï�1�É�0�Ú�Í���«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Ú�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í����peers)

�º�Ú�Ð�/ �«�Ë�Ë�¿�0�/ �´�Ë�Ë�/�Í�0�Â�/ �.�É�Ë�/�Í�0�Â�/ �·�Ï�Ò�Ç�0�Â�/ �·�Ï�Ò�Ç�0�Â�/ �®�3�/�Ë�Â�/ �,�1�Ð�Ì�/�Í�Â�/ �©�Ò�2�3�Ð�Â�/ �,�/�Ë�Ë�Â�/
�­�Í�Õ�Ì�À�Í�Ï��
�ª�/�2�Â�Ë�1�É�Ï

�µ�Ø�Ë�Ç �©�È�Á�Í�/ �º�¿�Å�Ç �«�Ë�2�Â�Í�Ê�É �·�3�Ï�Ê�Ó�Ø�Ë�Ì�Ç �·�3�Ï�Ê�Ó�Ø�Ë�Ì�Ç �¶�Ú�Ì�Ç �ª�Ø�Í�Í�Ç �ª�É�À�Í�Í�Ç �µ�/�Ð�Â�2�É �°�Ï�Í�0�Â�Í�Ï

�®�0�É�Ï�Ê�3�Ç�2�Â�/ �©�Ç�Ì�Ø�2�É�/ �©�Ç�Ì�Ø�2�É�/ �©�Ç�Ì�Ø�2�É�/ �©�Ç�Ì�Ø�2�É�/ �©�Ç�Ì�Ø�2�É�/ �©�Ç�Ì�Ø�2�É�/ �©�Ç�Ì�Ø�2�É�/�­�Ì�Â- �©�Ç�Ì�Ø�2�É�/ �©�Ç�Ì�Ø�2�É�/ �©�Ç�Ì�Ø�2�É�/

�©�Î�Â�/���º�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë����
(�½��

���0�É�2��1 n/a 4,1 �0�É�2�� 16,3 �0�É�2�� 1,7 �0�É�2�� 60 �0�É�2�� 19 �0�É�2�� 14 �0�É�2�� 66 �0�É�2�� 10 �0�É�2��

�©�Ð�����/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í 25.7382 n/a 8.900 170 2.300 42.594 3.800 2.003 221.500 n/a

AuM * (�1�Ê. �3�Ì) 4441 11,7 6,0 2,3 1,6 n/a n/a 7,3 97 1,5

�±�À�2�Ç���/�Î�Â�/��
�/�Ê�É�Í�Á�3�Ï�Ò(�½��

373 �Ó�É�Ë��2 n/a 460 �Ó�É�Ë�� 95,8 �1�Ê�� 739 �Ó�É�Ë�� 1,5 �1�Ê�� 5,0 �1�Ê�� 6,9 �1�Ê�� n/a n/a

�¢�2�Ï�0�Ï���1�Í�Ï�É�Ê�Â�Ï�Ò(�½�� 25,2 �1�Ê�� n/a 645 �1�Ê�� 691 �1�Ê�� 257 �1�Ê n/a 4 �0�É�2�� 1.186 �1�Ê�� n/a 607 �1�Ê��

�µ�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï
EBITDA(%)

-2,8%3 n/a 45 71 57 n/a n/a 62 n/a 76

�µ�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï��EBIT 
(%)

-7%3 n/a 6 70 35 n/a n/a 61 n/a 75

�¸�Ù�7�Ï�É���/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í

�,�Ç��Logistics, 
�µ�¿�Ð�Ê�É�Í�Å�Ê����
�´�É�Ê�Ø�7�1�0�/��

�³�1�Í�Ï�0�Ï�Ó�1�Â�/��
�,�Ð�/�4�1�Â�/�����°�É�/�Í�É�Ê�Á�Ñ����

�¯�/�3�Ï�É�Ê�Â�1�Ñ����
�µ�/�Ð�/�Ë�Â�1�Ñ����
�«�Í�À�Ð�Å�1�É�/,

�ª�É�Ï�Ì�Ç�Ó�/�Í�Â�/, 
�«�2�3�É�/�3�Ø�Ð�É�/

�¡�Ì�Ò�Í�/����
�©�É�Ê�/�2�3�Á�Ð�É�/����

�°�É�Ì�¿�Í�É�/�����«�É�0�É�Ê�¿��
�/�Ê�Â�Í�Ç�3�/����

�µ�/�Ð�/�Ë�Â�1�Ñ�����,�Ç����
�,�Ð�/�4�1�Â�/

�,�Ð�/�4�1�Â�/�����«�É�0�É�Ê�Ï�Â��
�Ó�Ú�Ð�Ï�É

�°�É�/�Í�É�Ê�Á�Ñ�����,�Ð�/�4�1�Â�/
�µ�Ï�Ë�É�3�É�2�3�É�Ê�¿����

�®�2�3�Ï�Ð�É�Ê�¿�����©�Ç�Ì�Ø�2�É�/��
�Å�Ç�����©�/�2�É�Ê�Á���À�Ê�3�/�2�Ç

�¯�Ò�Ä�1�Ð�Í�Ç�3�É�Ê�¿��
�Ê�3�Á�Ð�É�/����

�µ�Ï�Ë�É�3�É�2�3�É�Ê�Á��
�¯�Ë�Ç�Ð�Ï�Í�Ï�Ì�É�¿�����,�Ç����

�,�Ð�/�4�1�Â�/

�¯�/�3�Ï�É�Ê�Â�1�Ñ��
�ª�É�Ï�Ì�Ç�Ó�/�Í�Â�1�Ñ��

�©�Å�Ð�Ï�3�É�Ê�¿��
�/�Ê�Â�Í�Ç�3�/���Å�Ç

�«�Ê�7�/�É�0�1�Ò�3�Á�Ð�É�/����
�¯�3�Á�Ð�É�/�����¯�/�3�Ï�É�Ê�Â�1�Ñ����

�,�Ð�/�4�1�Â�/

�¡�Ì�Ò�Í�/�����«�4�Ï�Ð�Â�1�Ñ����
�«�É�0�É�Ê�¿���/�Ê�Â�Í�Ç�3�/����
�µ�/�Í�1�7�É�2�3�Á�Ì�É�/����

�,�Ð�/�4�1�Â�/

�¯�/�3�Ï�É�Ê�Â�1�Ñ����
�,�Ð�/�4�1�Â�/�����°�É�/�Í�É�Ê�Á�Ñ��
�µ�¿�Ð�Ê�/���/�Í�/�Ô�Ò�Ó�Á�Ñ����

�«�Í�À�Ð�Å�1�É�/�Ñ

AuM*: �©�Ê�Â�Í�Ç�3�/���Ò�7�Ø���©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç������Assets under Management

1: �©�Í�/�4�À�Ð�1�3�/�É���7�1�Ð�Â�7�Ï�Ò���2�3�Ï�����������3�Õ�Í���2�Ò�Í�Ï�Ë�É�Ê�Ú�Í���Ì�Ç�3�Ð�Ú�Õ�Í�����1�Ê�Ì�1�3�/�Ë�Ë�1�Ù�2�É�Ì�/���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�¿���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/, 2: �·�Ù�Í�Ï�Ë�Ï���Ì�Ç�3�Ð�Ú�Õ�Í���É�0�É�Ï�Ê�3�Ç�2�Â�/�Ñ���Ì�1���2�Ò�Í�3�1�3�/�Å�Ì�À�Í�1�Ñ, 3: �µ�Ð�Ï�2�/�Ð�Ì�Ï�2�Ì�À�Í�/���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/��2020

�±�1�Ë�À�3�Ç��PwC



�«�7�É�2�Ê�Ø�7�Ç�2�Ç���Ï�Ì�Ï�1�É�0�Ú�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í���2�3�Ç�Í���«�Ë�Ë�¿�0�/���² �«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�À�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í����REIC)

�©�Î�Â�/���º�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë. (�½�� 1 �0�É�2 2 �0�É�2 377 �1�Ê 301 �1�Ê 106 �1�Ê 94 �1�Ê 81 �1�Ê 82 �1�Ê

�©�Ð�����/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í 2.676 359 42 461 29 34 30 9

AuM ( �1�Ê. �3�Ì�� 444 1,2 0,45 0,22 0,12 0,04 0,08 0,06

�����������«�3�Á�2�É�/��
�±�É�2�È�Ú�Ì�/�3�/(�1�Ê�½��

25,2 133,9 13,9 13,1 3,7 7,62 3,5 4,9

�µ�Ð�Ï�2�Õ�7�É�Ê�Ø 4612 4262 19 17 6 6 7 2

�µ�Õ�Ë�Á�2�1�É�Ñ 36,9 134 13 13 4 8 3 4

�¬�Ç�3�Ï�Ù�Ì�1�Í�1�Ñ
�/�7�Ï�0�Ø�2�1�É�Ñ��yields (%)

n/a n/a
�«�Ë�Ë�¿�0�/: 4-10,62
�ª�Ï�Ò�Ë�Å�/�Ð�Â�/: 9,3

�°�É�/�Í�É�Ê�Á: 6-9
�,�Ð�/�4�1�Â�/: 6-8,5

�±�É�Ê�3�Á�Ñ���Ó�Ð�Á�2�Ç�Ñ: 
7,25-8,25

Logistics: 8-9,25
�µ�Ð�/�3�Á�Ð�É�/��

�Ê�/�Ò�2�Â�Ì�Õ�Í: 7-10,25
�µ�¿�Ð�Ê�É�Í�Å�Ê: 8,75

n/a
4,7-9

�°�É�/�Í�É�Ê�Á: 6,4
�ª�É�Ï�Ì�Ç�Ó�/�Í�É�Ê�¿: 6,6
�³�1�Í�Ï�0�Ï�Ó�1�Â�/: 4,1

�,�Ð�/�4�1�Â�/: 2
�°�Ï�É�7�¿: 0,5

�°�É�/�Í�É�Ê�Á: 6,25-7,5
�,�Ð�/�4�1�Â�/: 7,5-7,75

2020 �µ�Ð�Ï�2�/�Ð�Ìo�2�Ì�À�Í�Ï
�7�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï��EBITDA (%)

-2,8% 71 38 58 72 93 �¬�Ç�Ì�É�À�Ñ 59

2020 �µ�Ð�Ï�2�/�Ð�Ìo�2�Ì�À�Í�Ï
�7�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï��EBT (%)

13,9% 49 �¬�Ç�Ì�É�À�Ñ 26 59 88 �¬�Ç�Ì�É�À�Ñ 62

�¸�Ù�7�Ï�É���/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í

�´�É�Ê�Ø�7�1�0�/����Logistics, 
�µ�¿�Ð�Ê�É�Í�Å�Ê�����,�Ç����

�³�1�Í�Ï�0�Ï�Ó�1�Â�/�����,�Ð�/�4�1�Â�/����
�°�É�/�Í�É�Ê�Á�Ñ�����¯�/�3�Ï�É�Ê�Â�1�Ñ����
�µ�/�Ð�/�Ë�Â�1�Ñ�����«�Í�À�Ð�Å�1�É�/,

�ª�É�Ï�Ì�Ç�Ó�/�Í�Â�/, 
�«�2�3�É�/�3�Ø�Ð�É�/

�°�É�/�Í�É�Ê�Á�Ñ�� �,�Ð�/�4�1�Â�/

�,�Ð�/�4�1�Â�/��
�¯�/�3�Ï�É�Ê�Â�1�Ñ��

�¸�Ï�Ò�Ð�É�2�3�É�Ê�¿���Ê�3�Á�Ð�É�/��
�«�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�¿���Ê�À�Í�3�Ð�/

�ª�É�Ï�Ì�Ç�Ó�/�Í�É�Ê�¿

�,�Ð�/�4�1�Â�/��
�°�É�/�Í�É�Ê�Á�Ñ-�/�Å�Ï�Ð�À�Ñ,

�µ�Ð�/�3�Á�Ð�É�/���Ê�/�Ò�2�Â�Ì�Õ�Í��
�µ�¿�Ð�Ê�É�Í�Å�Ê

�«�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�¿

�¯�/�3�Ï�É�Ê�Â�1�Ñ��
�,�Ð�/�4�1�Â�/

Supermarket
�°�É�/�Í�É�Ê�Á�Ñ

�¸�Ð�/�7�1�Æ�É�Ê�À�Ñ �7�1�Ð�É�Ï�Ó�À�Ñ

�°�É�/�Í�É�Ê�Á�Ñ��
�ª�É�Ï�Ì�Ç�Ó�/�Í�É�Ê�¿��
�³�1�Í�Ï�0�Ï�Ó�1�Â�/��

�,�Ð�/�4�1�Â�/��
�¯�/�3�Ï�É�Ê�Â�1�Ñ

�,�Ð�/�4�1�Â�/�����°�É�/�Í�É�Ê�Á�Ñ����
�±�É�Ê�3�Á�Ñ���Ó�Ð�Á�2�Ç�Ñ

85�������©�1�0�Ï�Ì�À�Í�/����������, 2. �µ�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�1�É���1�7�Â�2�Ç�Ñ�����������¿�3�Ï�Ì�/���7�Ï�Ò���/�7�/�2�Ó�Ï�Ë�Ï�Ù�Í�3�/�É�����2�3�Ï�Í���3�Ï�Ò�Ð�É�2�3�É�Ê�Ø���3�Ï�Ì�À�/��- �������¿�3�Ï�Ì�/���2�3�/���Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�¿ �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC



�·�Ù�Å�Ê�Ð�É�2�Ç �3�Ç�Ñ �«�¸�©�©�Ì�1�7�/�Ð�Ø�Ì�Ï�É�1�Ñ �Ê�Ð�/�3�É�Ê�À�Ñ �1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ �2�3�Ç�Í �«�Ò�Ð�Ú�7�Ç:

�‡ �­ �«� �̧©�© �Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�1�Â�Ì�1�Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�/EBITDA�Ê�/�É �7�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�/ �Ê�1�Ð�0�Ï�4�Ï�Ð�Â�/�Ñ
�‡ �­ �«� �̧©�© �7�Ð�Ï�2�4�À�Ð�1�É �À�Í�/ �7�É�Ï �7�1�Ð�É�Ï�Ð�É�2�Ì�À�Í�Ï �4�¿�2�Ì�/ �Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í �1�2�3�É�¿�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ �2�3�Ï�Ò�Ñ �3�Ï�Ì�1�Â�Ñ �3�Ç�Ñ �0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ

�/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í �Ê�/�É �3�Ç�Ñ �1�Ê�Ì�1�3�¿�Ë�Ë�1�Ò�2�Ç�Ñ �3�Ï�Ò �Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò �3�Ç�Ñ �Ó�Õ�Ð�Â�Ñ�Å�1�Í�É�Ê�À�Ñ �Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ �0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ
�1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�Õ�Í�2�1�3�Ð�Â�3�Ï�Ò�Ñ ���É�0�É�Ú�3�1�Ñ �Á �0�Ç�Ì�Ï�2�Â�Ï�Ò��

�‡ �́ �É�7�Ð�Ø�2�Ï�0�Ï�É�/�7�Ø�1�Í�Ï�Â�Ê�É�/�È�/�Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�2�/�Í�Í�/ �Ä�1�Ë�3�É�Õ�È�Ï�Ù�Í

�«�¸�©�© �«�¸�©�®�¶�«�®�«�·����PEERS) �«�³�¼�¸�«�¶�®�¯�´�¹ �«�¸�©�®�¶�«�®�«�·����REIT PEERS) �«�·�¼�¸�«�¶�®�¯�´�¹

�«�¸�©�®�¶�®�¯�­���®�©�®�´�¯�¸�­�·�®�© �¯�Ð�/�3�É�Ê�Á �¯�Ð�/�3�É�Ê�À�Ñ �®�0�É�Õ�3�É�Ê�À�Ñ

�©�®�©�¯�¹�ª�«�¶�²�­�·�­
�©�Í�Ú�Í�Ò�Ì�Ç���«�3�/�É�Ð�1�Â�/���1�7�Ï�7�3�1�Ò�Ø�Ì�1�Í�Ç���/�7�Ø���3�Ï���1�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Ø��

�Ê�Ð�¿�3�Ï�Ñ���Ì�1���©�·���Ê�/�É���/�Ò�3�Ø�Í�Ï�Ì�Ç�Ë�Á�Ô�Ç���/�7�Ï�4�¿�2�1�Õ�Í��

�©�Ò�3�Ø�Í�Ï�Ì�1�Ñ���Ê�/�É���Ì�Ç���/�Ò�3�Ø�Í�Ï�Ì�1�Ñ�Ï�Í�3�Ø�3�Ç�3�1�Ñ�����´�Ð�É�2�Ì�À�Í�1�Ñ��
�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Ò�Í���¿�Ì�1�2�Ç���Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�0�Ø�3�Ç�2�Ç���/�7�Ø���3�Ï���Ê�Ð�¿�3�Ï�Ñ���Ê�/�É��

�1�7�É�2�3�Ð�À�4�Ï�Ò�Í���3�É�Ñ���7�Ð�Ï�2�Ø�0�Ï�Ò�Ñ���/�7�Ø���3�/���/�Ê�Â�Í�Ç�3�/��

�©�Í�Ú�Í�Ò�Ì�1�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���Ì�1���/�Ò�3�Ø�Í�Ï�Ì�Ç���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/��
�Ë�Á�Ô�Ç�Ñ���/�7�Ï�4�¿�2�1�Õ�Í��

�º�©�¶�¸�´�.�¹�°�©�¯�®�´

�‡�±�1�Å�¿�Ë�Ï�Ñ���/�Ð�É�È�Ì�Ø�Ñ���Ì�Ç�3�Ð�Ú�Õ�Í���7�Ï�Ò���0�1�Í��
�Ì�1�3�/�4�Ð�¿�Æ�1�3�/�É���2�1���1�Î�Â�2�Ï�Ò���Ì�1�Å�¿�Ë�Ï���/�Ð�É�È�Ì�Ø��
�É�0�É�Ï�Ê�3�Ç�2�É�Ú�Í���7�Ð�Ï�Ñ���1�Ê�Ì�1�3�¿�Ë�Ë�1�Ò�2�Ç

�‡�¸�1�Ó�Í�É�Ê�¿���Æ�Ç�3�Á�Ì�/�3�/���Ì�1���7�Ï�Ë�Ë�À�Ñ���/�7�Ø���/�Ò�3�À�Ñ��
�‡�±�1�Å�¿�Ë�Ç���À�Ê�3�/�2�Ç���Ì�1���/�7�Ð�Ï�2�0�É�Ø�Ð�É�2�3�1�Ñ���Ó�Ð�Á�2�1�É�Ñ

�‡�·�3�É�Ñ���7�1�Ð�É�2�2�Ø�3�1�Ð�1�Ñ���7�1�Ð�É�7�3�Ú�2�1�É�Ñ���3�/���Ì�Ç�3�Ð�Ú�/���1�Â�Í�/�É��
�7�Ð�/�Å�Ì�/�3�É�Ê�À�Ñ���É�0�É�Ï�Ê�3�Ç�2�Â�1�Ñ

�‡�©�1�Í���Ò�7�¿�Ð�Ó�Ï�Ò�Í���7�Ï�Ë�Ë�¿���3�1�Ó�Í�É�Ê�¿���Æ�Ç�3�Á�Ì�/�3�/�����/�Ë�Ë�¿���3�Ï��
�Ì�1�Å�/�Ë�Ù�3�1�Ð�Ï���Ì�À�Ð�Ï�Ñ���3�Ï�Ò���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò���1�Â�Í�/�É���Ò�7�Ø��
�Ê�Ò�Ä�1�Ð�Í�Ç�3�É�Ê�Á���Ó�Ð�Á�2�Ç

�‡�©�Ê�Â�Í�Ç�3�/���1�É�0�É�Ê�Á�Ñ���Ó�Ð�Á�2�Ç�Ñ�����1�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç�����¿�Ì�Ò�Í�/�����7�Ï�Ë�É�3�É�2�3�É�Ê�¿������
�Ê�Ò�Ä�1�Ð�Í�Ç�3�É�Ê�¿���Ê�3�Á�Ð�É�/�����Å�Ð�/�4�1�Â�/�����Ê�/�3�Ï�É�Ê�Â�1�Ñ�������Å�Ç

�‡10-���������/�Ð�É�È�Ì�Ø�Ñ���/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í
�‡�º�Õ�Ð�Â�Ñ���3�1�Ó�Í�É�Ê�¿���Æ�Ç�3�Á�Ì�/�3�/
�‡�µ�Ð�Ï�2�Ï�0�Ï�4�Ø�Ð�/���2�3�Ç�Í���7�Ë�1�É�Ï�Ô�Ç�4�Â�/���3�Ï�Ò�Ñ
�‡�,�Ð�/�4�1�Â�/�����¸�Ï�Ò�Ð�É�2�3�É�Ê�¿�����«�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�¿���Ê�À�Í�3�Ð�/����

�ª�É�Ï�Ì�Ç�Ó�/�Í�É�Ê�¿���Ê�/�É���Ì�1�Ð�É�Ê�¿���Ê�3�Á�Ð�É�/���Ê�/�3�Ï�É�Ê�É�Ú�Í

�µ�©�¶�«�º�´�±�«�²�«�·���¹�µ�­�¶�«�·�®�«�·
�‡�©�É�/�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ��
�‡�µ�Õ�Ë�Á�2�1�É�Ñ���1�Í�Ï�Â�Ê�É�/���/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í��
�‡�©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í��

�‡�©�É�/�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ
�‡�¹�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ���2�Ò�Í�3�Á�Ð�Ç�2�Ç�Ñ���2�1���Ê�Ò�Ä�1�Ð�Í�Ç�3�É�Ê�¿���Ê�3�Á�Ð�É�/
�‡�¹�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ���Ä�1�Ë�3�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���Ó�Ú�Ð�Õ�Í
�‡�µ�Õ�Ë�Á�2�1�É�Ñ���1�Í�Ï�Â�Ê�É�/���/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í
�‡�«�7�/�Í�1�Ê�3�Â�Ì�Ç�2�Ç���1�Í�1�Ð�Å�1�É�/�Ê�Á���0�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï�Ò���Ê�3�Ç�Ð�Â�Ï�Ò���Ê�/�É��

�/�Í�3�É�2�1�É�2�Ì�É�Ê�Á
�‡�©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í
�‡�µ�Ú�Ë�Ç�2�Ç���Ê�Ð�/�3�É�Ê�Ï�Ù���1�Î�Ï�7�Ë�É�2�Ì�Ï�Ù

�‡�©�É�/�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ
�‡�©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���1�Å�Ê�/�3�¿�2�3�/�2�Ç�Ñ
�‡�µ�Õ�Ë�Á�2�1�É�Ñ���1�Í�Ï�Â�Ê�É�/���/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í
�‡�©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í
�‡�µ�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�1�Ñ���(�6�*

�©�µ�´�©�´�·�­
�‡EBITDA 38%-93%
�‡EBT 26% -88%
�‡�¬�Ç�3�Ï�Ù�Ì�1�Í�Ç���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç/Yield 5%-10,25%

�‡EBITDA 45%-76%
�‡EBIT 6%-75%
�‡�©�Ð�É�È�Ì�Ø�Ñ���2�Ò�Ì�Ä�¿�2�1�Õ�Í�����1�Î�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ø�Ì�Ç�2�Ç���1�Í�À�Ð�Å�1�É�/�Ñ

�‡�µ�Ð�Ï�2�/�Ð�Ì�Ï�2�Ì�À�Í�Ï��EBITDA (2020) -2,8%
�‡�µ�Ð�Ï�2�/�Ð�Ì�Ï�2�Ì�À�Í�Ï��EBIT (2020) -7%

�·�Ù�Å�Ê�Ð�É�2�Ç �«�¸�©�©�Ì�1�1�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�À�Ñ �1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ �3�Ï�Ò �É�0�É�Õ�3�É�Ê�Ï�Ù �3�Ï�Ì�À�/:
�‡ �­ �«� �̧©�© �Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�1�Â�Ì�1�Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�/EBITDA�Ê�/�É �7�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�/ �Ê�1�Ð�0�Ï�4�Ï�Ð�Â�/�Ñ
�‡ �­ �«� �̧©�© �0�É�/�Ó�1�É�Ð�Â�Æ�1�3�/�É �7�É�Ï �7�1�Ð�Â�7�Ë�Ï�Ê�Ï �Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�¿�Ê�É�É�Ï�Ì�1 �3�1�Ó�Í�É�Ê�¿ �Ê�/�É �Í�Ï�Ì�É�Ê�¿ �Æ�Ç�3�Á�Ì�/�3�/

�Õ�Ð�Â�Ì�/�Í�2�Ç�Ñ

86

�·�Ò�Å�Ê�Ð�É�3�É�Ê�Á���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���Ì�1���1�Å�Ó�Ú�Ð�É�1�Ñ���Ê�/�É���«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�À�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ����peers)

�±�1�Ë�À�3�Ç��PwC
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�«�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�À�Ñ
�‰�«�Ò�Ì�1�3�¿�Ä�Ë�Ç�3�Ï���Ð�Ò�È�Ì�É�2�3�É�Ê�Ø��

�7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í
�‰�¯�Ë�É�Ì�/�3�É�Ê�Á���/�Ë�Ë�/�Å�Á
�‰�µ�/�Í�0�Ç�Ì�Â�/���&�R�Y�L�G-19 

���Ê�/�È�Ò�2�3�1�Ð�Á�2�1�É�Ñ���2�3�Ç���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/��
�Ê�/�É���Ò�Ë�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���1�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í��

�«�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�À�Ñ
�‰�,�Á�Ð�/�Í�2�Ç���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í��

�Ê�/�É���Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�Ú�Í
�‰�,�Á�Ð�/�Í�2�Ç���2�Ò�2�3�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í��

�3�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�Â�/�Ñ���7�Ë�Ç�Ð�Ï�4�Ï�Ð�É�Ú�Í
�‰�±�Ç���1�Ò�À�Ë�É�Ê�3�1�Ñ���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�1�Ñ��

�7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�É�Ú�Í
�‰�±�Ç���1�Ò�À�Ë�É�Ê�3�Ï���7�Ë�/�Â�2�É�Ï���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ��

�7�Ð�Ï�2�Õ�7�É�Ê�Ï�Ù

�‰�«�7�É�3�¿�Ó�Ò�Í�2�Ç���Ò�Ë�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ú�Í���2�Ó�1�0�Â�Õ�Í���Å�É�/���3�Ç�Í���/�Í�3�É�Ì�1�3�Ú�7�É�2�Ç���3�Ç�Ñ���Å�Á�Ð�/�Í�2�Ç�Ñ���3�Õ�Í��
�Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�Ú�Í���������2�3�É�Ñ�������1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���/�7�Ø���3�Ï���1�Î�1�3�/�Æ�Ø�Ì�1�Í�Ï���0�1�Â�Å�Ì�/���7�/�Ð�Ï�Ò�2�É�¿�Æ�Ï�Ò�Í���/�Ò�Î�Ç�Ì�À�Í�Ç���3�¿�2�Ç��
�1�7�À�Í�0�Ò�2�Ç�Ñ���2�3�/���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�¿���3�Ï�Ò�Ñ���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/��

�‰�«�Ê�2�Ò�Å�Ó�Ð�Ï�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ���0�É�Ê�3�Ù�Õ�Í�Ì�À�2�Õ���7�/�Ð�1�Ì�Ä�¿�2�1�Õ�Í���Ø�7�Õ�Ñ���Ç���1�É�2�/�Å�Õ�Å�Á���À�Î�Ò�7�Í�Õ�Í���Ì�1�3�Ð�Ç�3�Ú�Í���Ê�/�É��
�¿�Ë�Ë�Õ�Í���3�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�É�Ú�Í���7�Ï�Ò���È�/���1�7�É�3�Ð�À�Ô�Ï�Ò�Í���Ä�1�Ë�3�É�Õ�Ì�À�Í�1�Ñ���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ�����Ä�À�Ë�3�É�2�3�Ç���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç��
�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���Ê�/�É���7�1�Ð�É�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���3�Õ�Í���/�7�Õ�Ë�1�É�Ú�Í��

�‰�«�Í�1�Ð�Å�Á���1�7�É�0�Â�Õ�Î�Ç���1�7�Â�3�1�Ò�Î�Ç�Ñ���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Á�Ñ���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ�Ê�/�É���Ï�Ò�0�1�3�1�Ð�Ø�3�Ç�3�/���Ø�2�Ï�Í��
�/�4�Ï�Ð�¿���2�3�É�Ñ���1�Ê�7�Ï�Ì�7�À�Ñ���¿�Í�È�Ð�/�Ê�/���Ì�À�2�Õ���1�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í���2�1���3�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�Â�1�Ñ���Ø�7�Õ�Ñ���©�µ�«�����0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç��
�¿�Í�È�Ð�/�Ê�/���Ê���Ë�7�����Ê�/�É���È�À�2�7�É�2�Ç���Ì�Ï�Í�3�À�Ë�Õ�Í���Ê�/�É���2�3�Ø�Ó�Õ�Í���0�É�¿�2�Õ�2�Ç�Ñ�����0�É�/�3�Á�Ð�Ç�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò��
�7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í�3�Ï�Ñ����
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�/�Ð�Ó�À�Ñ�����´�¸�©�������������3�Õ�Í��
�1�2�Ø�0�Õ�Í

3. �ª�É�Ï�Ì�Ç�Ó�/�Í�Â�1�Ñ���������������3�Õ�Í��
�1�2�Ø�0�Õ�Í

4. �«�7�/�Å�Å�1�Ë�Ì�/�3�É�Ê�Ï�Â���Ê�/�É���Ë�Ï�É�7�Ï�Â��
�7�1�Ë�¿�3�1�Ñ�����������3�Õ�Í���1�2�Ø�0�Õ�Í

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Ï�Â���3�Ï�Ì�1�Â�Ñ1

�‰�©�É�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ï�Ð�È�Á�Ñ���7�/�Ð�¿�0�Ï�2�Ç�Ñ�����Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ���Ê�/�É���/�7�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���3�Ï�Ò��
�Í�À�Ï�Ò���0�É�Ê�3�Ù�Ï�Ò���3�Ç�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�/�Ñ���������������Ê�/�É���Ì�1�3�À�7�1�É�3�/����

�‰�©�Í�3�É�Ì�1�3�Ú�7�É�2�Ç���3�Ç�Ñ���Å�Á�Ð�/�Í�2�Ç�Ñ���3�Õ�Í���Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�Ú�Í���Ì�1���1�7�É�3�¿�Ó�Ò�Í�2�Ç���3�Õ�Í��
�1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ú�Í���2�Ó�1�0�Â�Õ�Í��

�‰�©�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç���Ê�/�É���Ê�/�3�/�2�Ê�1�Ò�Á���/�Í�È�1�Ê�3�É�Ê�Ú�Í���0�É�Ê�3�Ù�Õ�Í���Ì�À�2�Õ���7�/�Ð�1�Ì�Ä�¿�2�1�Õ�Í��
�Ø�7�Õ�Ñ���Ç���1�É�2�/�Å�Õ�Å�Á���À�Î�Ò�7�Í�Õ�Í���Ì�1�3�Ð�Ç�3�Ú�Í���Ê�/�É���¿�Ë�Ë�Õ�Í���3�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�É�Ú�Í���7�Ï�Ò���È�/��
�7�/�Ð�À�Ó�Ï�Ò�Í���Ä�1�Ë�3�É�Õ�Ì�À�Í�1�Ñ���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ�����Ê�/�Ë�Ù�3�1�Ð�Ç���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í��
�2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���Ê�/�É���7�1�Ð�É�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø���3�Õ�Í���/�7�Õ�Ë�1�É�Ú�Í���Ù�0�/�3�Ï�Ñ��

�‰�«�Í�1�Ð�Å�Á���1�7�É�0�Â�Õ�Î�Ç���1�7�Â�3�1�Ò�Î�Ç�Ñ���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Á�Ñ���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Ê�/�É��
�Ï�Ò�0�1�3�1�Ð�Ø�3�Ç�3�/���Ø�2�Ï�Í���/�4�Ï�Ð�¿���2�3�É�Ñ���1�Ê�7�Ï�Ì�7�À�Ñ���¿�Í�È�Ð�/�Ê�/���Ì�À�2�Õ���1�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í���2�1��
�3�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�Â�1�Ñ���Ø�7�Õ�Ñ���©�µ�«�����0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç���¿�Í�È�Ð�/�Ê�/���Ê���Ë�7�����Ê�/�É���È�À�2�7�É�2�Ç���Ì�Ï�Í�3�À�Ë�Õ�Í���Ê�/�É��
�2�3�Ø�Ó�Õ�Í���7�Ð�Ï�2�3�/�2�Â�/�Ñ���3�Ï�Ò���7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í�3�Ï�Ñ��

�‰�«�Î�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç���Ò�Ô�Ç�Ë�Á�Ñ���7�Ï�É�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���7�Ø�2�É�Ì�Ï�Ò���Í�1�Ð�Ï�Ù���Ê�/�É���1�Ê�2�3�Ð�/�3�1�Â�/���Å�É�/���3�Ç�Í��
�1�Î�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç���/�Ò�3�Ï�Ù��

�‰�«�7�/�Í�/�7�Ð�Ï�2�0�É�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���Ë�Ç�Î�É�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�Õ�Í��
�/�7�/�É�3�Á�2�1�Õ�Í���Ì�À�2�Õ���Ò�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç�Ñ���2�Ù�Å�Ó�Ð�Ï�Í�Õ�Í���1�Ò�À�Ë�É�Ê�3�Õ�Í���Ì�Ï�Í�3�À�Ë�Õ�Í���Ê�/�É��
�1�Ð�Å�/�Ë�1�Â�Õ�Í���1�Â�2�7�Ð�/�Î�Ç�Ñ��

�‰�´�Ð�Å�/�Í�Õ�3�É�Ê�Á���Ì�1�3�/�Ð�Ð�Ù�È�Ì�É�2�Ç���Ê�/�É���/�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç���3�Õ�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Ú�Í���3�Ï�Ì�À�Õ�Í��
�‰�ª�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���1�Ì�7�1�É�Ð�Â�/�Ñ���7�1�Ë�/�3�Ú�Í���Ì�1���3�Ç�Í���1�É�2�/�Å�Õ�Å�Á���Ç�Ë�1�Ê�3�Ð�Ï�Í�É�Ê�Á�Ñ���À�Ê�0�Ï�2�Ç�Ñ��

�Ë�Ï�Å�/�Ð�É�/�2�Ì�Ú�Í����e-billing).

�¯�Ù�Ð�É�Ï�É���2�3�Ø�Ó�Ï�É���(�6�*
1. �±�1�Â�Õ�2�Ç���3�Ï�Ò���Ì�Ç���3�É�Ì�Ï�Ë�Ï�Å�Ï�Ù�Ì�1�Í�Ï�Ò���Ù�0�/�3�Ï�Ñ���Í�1�Ð�Ï�Ù���Ê�/�3�¿�����������À�Õ�Ñ���3�Ï������������
2. �±�1�Â�Õ�2�Ç���3�Ï�Ò���Ò�0�/�3�É�Ê�Ï�Ù���/�7�Ï�3�Ò�7�Ú�Ì�/�3�Ï�Ñ���Ê�/�3�¿�����������À�Õ�Ñ���3�Ï������������
3. �±�1�Â�Õ�2�Ç���3�Ï�Ò���/�7�Ï�3�Ò�7�Ú�Ì�/�3�Ï�Ñ���¿�Í�È�Ð�/�Ê�/���Ê�/�3�¿�����������À�Õ�Ñ���3�Ï������������

�¯�Ò�Ð�É�Ø�3�1�Ð�/���2�Ç�Ì�1�Â�/���3�Ç�Ñ���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò4
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�«�¹�©�-�����À�Í�/���/�Í�È�1�Ê�3�É�Ê�Ø���0�Â�Ê�3�Ò�Ï���7�Ï�Ò���7�/�Ð�À�Ó�1�É���Ò�Ô�Ç�Ë�Á�Ñ���7�Ï�É�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ��
�Ù�0�Ð�1�Ò�2�Ç�Ñ���	���/�7�Ï�Ó�À�3�1�Ò�2�Ç�Ñ��

* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC



�©�Í�¿�Ë�Ò�2�Ç���Ï�Ì�Ï�1�É�0�Ú�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í���² �¦�0�Ð�1�Ò�2�Ç���	���©�7�Ï�Ó�À�3�1�Ò�2�Ç
�±�À�2�Ï���À�2�Ï�0�Ï���Ê�/�É���(�%�,�'�7�$���/�Í�/ �Ê���Ì�����Ù�0�/�3�Ï�Ñ

�¢�2�Ï�0�/���/�7�Ø���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ���¹-�©���/�Í�¿���3�É�Ì�Ï�Ë�Ï�Å�Ï�Ù�Ì�1�Í�Ï���Ê���Ì�����Ù�0�/�3�Ï�Ñ���������� ���½�����P�—��

Aguas de 
Portugal

�«�¹�©�©�µ

0.64

Canal de 
Isabel II

ACEA�«�¹�©�-

1.05 1.13

1.94 1.97

�(�%�,�7�'�$���/�Í�¿���3�É�Ì�Ï�Ë�Ï�Å�Ï�Ù�Ì�1�Í�Ï���Ê���Ì�����Ù�0�/�3�Ï�Ñ���������������½�����P�—��

ACEA

0.460.36

�«�¹�©�©�µ Canal de 
Isabel II

�«�¹�©�-

0.60

Aguas de 
Portugal

0.94
0.71

�µ�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï��EBITDA 2019 (%)

53%

Aguas de 
Portugal

33%

ACEA�«�¹�©�©�µ �«�¹�©�- Canal de 
Isabel II

36%
48%

36%

�©�1�Â�Ê�3�1�Ñ���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ú�Í���0�/�7�/�Í�Ú�Í

�«�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ���0�1�Â�Ê�3�Ç���/�7�Ï�2�Ä�À�2�1�Õ�Í����������(%)

33%

Aguas de Portugal�«�¹�©�©�µ

83%

�«�¹�©�- Canal de Isabel II

39%

57%

�©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ���Å�Á�Ð�/�Í�2�Ç�Ñ�����Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�Ú�Í�����7�/�Å�Â�Õ�Í��������������(%) 

�«�¹�©�©�µ �«�¹�©�- Aguas de Portugal

46%

57% 55%

89* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC



�©�Í�¿�Ë�Ò�2�Ç���Ï�Ì�Ï�1�É�0�Ú�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í���² �¦�0�Ð�1�Ò�2�Ç���	���©�7�Ï�Ó�À�3�1�Ò�2�Ç
�¯�1�4�/�Ë�/�É�/�Ê�Á���©�Ï�Ì�Á

�©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ���Ì�Ø�Ó�Ë�1�Ò�2�Ç�Ñ2019 (%)

�«�¹�©�-�«�¹�©�©�µ Aguas de Portugal Canal de Isabel II

53%

21%

�©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ���0�É�/�È�1�2�Â�Ì�Õ�Í���Ê�/�É���Ì�1�3�Ð�Ç�3�Ú�Í������������(%)

11 12

2
1

7
6

1 1

Canal de Isabel II�«�¹�©�©�µ �«�¹�©�- Aguas de Portugal

�©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ���0�É�/�È�1�2�Â�Ì�Õ�Í���©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ���Ì�1�3�Ð�Ç�3�Ú�Í��

�°�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Ø���¯�Ø�2�3�Ï�Ñ

�°�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Ø���Ê�Ø�2�3�Ï�Ñ �������������½���P3)

�«�¹�©�©�µ �«�¹�©�- Aguas de Portugal Canal de Isabel II

0.86
0.95

0.80
0.74

�±�É�2�È�Ï�Ë�Ï�Å�É�Ê�Ø���Ê�Ø�2�3�Ï�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ�����2�Ò�Í�Ï�Ë�É�Ê�Ø�����°�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Ø���¯�Ø�2�3�Ï�Ñ�����2�3�(�;������������(%)

Aguas de Portugal�«�¹�©�©�µ

35%

�«�¹�©�- Canal de Isabel II

21%
18%

29%

90* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC



�©�Í�¿�Ë�Ò�2�Ç���Ï�Ì�Ï�1�É�0�Ú�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í���² �¦�0�Ð�1�Ò�2�Ç���	���©�7�Ï�Ó�À�3�1�Ò�2�Ç
A�7�Ø�0�Ï�2�Ç �®�0�Â�Õ�Í���¯�1�4�/�Ë�/�Â�Õ�Í(ROE)�	���µ�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í �·�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í����ROA)

A�7�Ø�0�Ï�2�Ç �®�0�Â�Õ�Í���¯�1�4�/�Ë�/�Â�Õ�Í��2019 (%)

�«�¹�©�©�µ Canal de Isabel II�«�¹�©�- Aguas de Portugal

8.0%

3.2%

5.6%

7.0%

A�7�Ø�0�Ï�2�Ç �µ�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í �·�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í2019 (%)

�«�¹�©�©�µ �«�¹�©�-

2.0%

Aguas de Portugal Canal de Isabel II

1.5%

6.7%

4.8%

�¢�2�Ï�0�/����EBITDA �/�Í�¿���1�Ð�Å�/�Æ�Ø�Ì�1�Í�Ï

�¢�2�Ï�0�/���/�Í�/ �1�Ð�Å�/�Æ�Ø�Ì�1�Í�Ï���������������½ooos)

307

�«�¹�©�©�µ

146

�«�¹�©�- Aguas de 
Portugal

ACEA

209

Canal de 
Isabel II

211

342

EBITDA �/�Í�/���1�Ð�Å�/�Æ�Ø�Ì�1�Í�Ï����������

�«�¹�©�©�µ �«�¹�©�- Aguas de 
Portugal

ACEA Canal de 
Isabel II

111

49

75

153

124

91* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC
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�·�Ò�Å�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�1�Ñ���©�È�Ç�Í�Ú�Í�����Ø�Ì�É�Ë�Ï�Ñ���´�©�·�©�������À�Í�/�Ñ���/�7�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Ø�Ñ���Ø�Ì�É�Ë�Ï�Ñ���7�Ï�Ò��
�7�Ð�Ï�2�4�À�Ð�1�É���Ò�Ô�Ç�Ë�Á�Ñ���7�Ï�É�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Ê�/�É���7�Ð�Ï�2�Ä�¿�2�É�Ì�1�Ñ �Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ���Ø�Ë�Ï�Ò�Ñ

�«�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�À�Ñ
�‰�©�7�Ï�Ê�/�3�¿�2�3�/�2�Ç���1�Ì�7�É�2�3�Ï�2�Ù�Í�Ç�Ñ���2�3�/��

�±�±�±���Ì�1�3�¿���3�Ç�Í���7�/�Í�0�Ç�Ì�Â�/
�‰�±�1�Å�¿�Ë�Ï���0�É�¿�2�3�Ç�Ì�/���/�7�Ï�1�7�À�Í�0�Ò�2�Ç�Ñ, 

�Ì�1�Â�Õ�2�Ç�Ñ���2�Ò�Å�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�/�Ê�Ï�Ù �À�Ð�Å�Ï�Ò��
�Ê�/�É���7�Ï�É�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���1�Î�Ò�7�Ç�Ð�À�3�Ç�2�Ç�Ñ

�‰�«�É�2�É�3�Ç�Ð�É�Ï�0�É�/�4�Ò�Å�Á
�‰�±�1�3�¿�Ä�/�2�Ç���2�3�Ç�Í���Ç�Ë�1�Ê�3�Ð�Ï�Ê�Â�Í�Ç�2�Ç
�«�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�À�Ñ

�‰�»�Ç�4�É�/�Ê�Ø�Ñ���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø�Ñ
�‰�©�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç���/�Í�È�Ð�����0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Ï�Ù
�‰�©�É�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç���/�7�Ï�Æ�Ç�Ì�Â�Õ�2�Ç�Ñ���Å�É�/��

�Ï�4�À�Ë�Ç���1�Ê���3�Õ�Í���7�/�Ð�1�Ó�Ø�Ì�1�Í�Õ�Í��
�Ì�1�3�/�4�Ï�Ð�É�Ê�Ú�Í���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í

�‰�´�É�Ê�Ï�Í�����/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/

�µ�Ð�Ï�Ê�Ë�Á�2�1�É�Ñ���Ê�/�É���«�Ò�Ê�/�É�Ð�Â�1�Ñ

�‰�¸�¿�2�1�É�Ñ���©�Å�Ï�Ð�¿�Ñ�����©�Í�/�Ì�À�Í�Ï�Í�3�/�É���Í�/���1�7�Ç�Ð�1�¿�2�Ï�Ò�Í���3�É�Ñ���/�2�3�É�Ê�À�Ñ���2�Ò�Å�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�1�Ñ���2�1���3�À�2�2�1�Ð�/���1�7�Â�7�1�0�/
1. �»�Ç�4�É�/�Ê�Ø�Ñ���±�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø�Ñ- �²�À�1�Ñ���1�Ò�Ê�/�É�Ð�Â�1�Ñ���Å�É�/���1�Î�Ò�7�Ç�Ð�À�3�Ç�2�Ç���7�1�Ë�/�3�Ú�Í�����·�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�¿���Ï�4�À�Ë�Ç��

�2�3�Ç�Í���7�/�Ð�/�Å�Õ�Å�Á���2�Ò�Å�Ê. �À�Ð�Å�Ï�Ò �Ì�1���Ä�1�Ë�3�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í�� �Ì�1�Â�Õ�2�Ç���Ê�Ø�2�3�Ï�Ò�Ñ, �2�Ò�Ì�4�Ø�Ð�Ç�2�Ç�Ñ����
�/�Ù�Î�Ç�2�Ç���7�/�Ð�/�Å�Õ�Å�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ�����Ï�0�É�Ê�Á�Ñ���/�2�4�¿�Ë�1�É�/�Ñ���Ê�/�É���Ä�1�Ë�3�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���0�É�/�0�Ð�Ï�Ì�Ú�Í�����¼�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ���3�/��
�¯�Ø�Ì�É�2�3�Ð�/- Mobility as a Service (MaaS): �µ�Ë�/�3�4�Ø�Ð�Ì�1�Ñ���7�Ð�Ø�2�Ä�/�2�Ç�Ñ�����7�Ë�Ç�Ð�Ï�4�Ø�Ð�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���7�Ë�Ç�Ð�Õ�Ì�Á�Ñ��
�Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���7�Ï�Ë�Ò�3�Ð�Ï�7�É�Ê�Ú�Í �Ì�1�3�/�4�Ï�Ð�Ú�Í�����±�À�2�/���Å�É�/���Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ���1�Ì�7�1�É�Ð�Â�/�Ñ���3�Ï�Ò���7�1�Ë�¿�3�Ç����
�/�7�Ï�Ê�/�3�¿�2�3�/�2�Ç���1�Ì�7�É�2�3�Ï�2�Ù�Í�Ç�Ñ�����0�É�/�3�Á�Ð�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���1�7�É�Ä�/�3�Ú�Í, �/�4�Ï�2�Â�Õ�2�Ç. �µ�/�Ð�¿�Å�Ï�Í�3�1�Ñ���3�Ç�Ñ��
�É�Ê�/�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���7�1�Ë�/�3�Ú�Í���1�Â�Í�/�É���7�Ð�Õ�3�Â�2�3�Õ�Ñ���Ç���2�Ò�Ó�Í�Ø�3�Ç�3�/���Ê�/�É���Ç���/�Î�É�Ï�7�É�2�3�Â�/���Ê�/�É���/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ò�È�Ï�Ù�Í���Ç��
�7�Ð�Ï�2�Ä�/�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/���Ê�/�É���Ç���/�2�4�¿�Ë�1�É�/����

2. �©�Ç�Ì�Ï�Å�Ð�/�4�É�Ê�À�Ñ���©�Ë�Ë�/�Å�À�Ñ�² �´���/�Ò�Î�/�Í�Ø�Ì�1�Í�Ï�Ñ���Ì���Ø�����Ç�Ë�É�Ê�Â�/�Ñ���3�Ï�Ò���7�Ë�Ç�È�Ò�2�Ì�Ï�Ù���1�Í�3�1�Â�Í�1�É���3�Ç�Í���/�Í�¿�Å�Ê�Ç���Å�É�/
�Ï�Ð�Å�/�Í�Õ�Ì�À�Í�/���Ê�/�É���7�Ð�Ï�2�Ä�¿�2�É�Ì�/ �Ì�1�3�/�4�Ï�Ð�É�Ê�¿���2�Ò�2�3�Á�Ì�/�3�/�����Ó�Õ�Ð�Â�Ñ���/�7�Ï�Ê�Ë�1�É�2�Ì�Ï�Ù�Ñ.

3. �©�2�3�É�Ê�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç��- �¯�É�Í�Ç�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�² �¸�Ï���0�Â�Ê�3�Ò�Ï���Ì�1�3�/�4�Ï�Ð�Ú�Í���7�Ð�À�7�1�É���Í�/���1�Â�Í�/�É���2�Ó�1�0�É�/�2�Ì�À�Í�Ï���À�3�2�É���Ú�2�3�1��
�Í�/���Ì�7�Ï�Ð�1�Â���Í�/���Ò�7�Ï�2�3�Ç�Ð�Â�Î�1�É���/�Ò�Î�/�Í�Ø�Ì�1�Í�Ï���/�Ð�É�È�Ì�Ø���Ì�1�3�/�Ê�É�Í�Ï�Ù�Ì�1�Í�Õ�Í�����©�Ù�Î�Ç�2�Ç���Ó�Õ�Ð�Ç�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ �Ê�/�É��
�Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���/�7�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ�����7�Ð�Ï�2�Ä�/�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/��

4. �¯�Ë�É�Ì�/�3�É�Ê�Á���/�Ë�Ë�/�Å�Á���Ê�/�É���1�Ê�7�Ï�Ì�7�À�Ñ���/�1�Ð�Â�Õ�Í- �©�É�/�4�Ï�Ð�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���2�3�Ï���Ì�1�Â�Å�Ì�/���Ê�/�Ò�2�Â�Ì�Õ�Í���Ê�/�É���Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç��
�3�Ç�Ñ���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ�����2�1���2�Ò�Í�0�Ò�/�2�Ì�Ø���Ì�1���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�À�Ñ���Ì�1�3�/�4�Ï�Ð�Ú�Í�����Ú�2�3�1���Í�/���Ì�1�É�Õ�È�1�Â���Ç��
�Ê�Ò�Ê�Ë�Ï�4�Ï�Ð�É�/�Ê�Á���2�Ò�Ì�4�Ø�Ð�Ç�2�Ç. 

�‰�·�Ò�Ì�Ä�¿�2�1�É�Ñ���©�Ç�Ì�Ø�2�É�/�Ñ���¹�7�Ç�Ð�1�2�Â�/�Ñ�2�Ù�Ì�4�Õ�Í�/���Ì�1���3�Ï�Í���«�Ò�Ð�����¯�/�Í�Ï�Í�É�2�Ì�Ø��2338/2016 (+ EK 1370/2007), 
�7�1�Ð�Â���7�/�Ð�Ï�Ó�Á�Ñ���/�7�Ï�Ê�Ë�1�É�2�3�É�Ê�Ú�Í���0�É�Ê�/�É�Õ�Ì�¿�3�Õ�Í���2�1���Å�Ð�/�Ì�Ì�À�Ñ���Á���0�Â�Ê�3�Ò�Ï���Ê�/�É���/�7�Ï�Æ�Ç�Ì�Â�Õ�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�7�/�Ð�Ï�Ó�Á���0�Ç�Ì�Ø�2�É�/�Ñ���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�/�Ñ�����¯
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1. �µ�Õ�Ë�Á�2�1�É�Ñ���Ê�Ï�Ì�Â�2�3�Ð�Ï�Ò��
���Ë�É�/�Í�É�Ê�Á��: 61% �3�Õ�Í���1�2�Ø�0�Õ�Í

2. �«�É�0�É�Ê�À�Ñ���Ê�/�3�Ç�Å�Ï�Ð�Â�1�Ñ
(�2�Ò�Ì�Ä�¿�2�1�É�Ñ���1�É�0�É�Ê�Ú�Í��
�Ê�/�3�Ç�Å�Ï�Ð�É�Ú�Í���0�É�Ê�/�É�Ï�Ù�Ó�Õ�Í): 
39% �3�Õ�Í���1�2�Ø�0�Õ�Í

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Ï�Â���3�Ï�Ì�1�Â�Ñ1

�‰�¢�Í�/���0�Â�Ê�3�Ò�Ï���² �À�Í�/��brand : �«�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���3�Ï�Ò���Ï�Ì�Â�Ë�Ï�Ò���Õ�Ñ���ª�·�Ò�Å�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�1�Ñ��
�©�È�Ç�Í�Ú�Í�«�����´�·�¹���² �·�¸�©�·�¹ �Ì�1���Ì�Ç�3�Ð�É�Ê�Á���3�Ï�Í���´�©�·�©�����1�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Á��
�/�Í�/�0�É�¿�Ð�È�Ð�Õ�2�Ç�����Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�1�Ñ���Ê�Ë�Â�Ì�/�Ê�Ï�Ñ.

�‰�«�Î�Ï�Ð�È�Ï�Ë�Ï�Å�É�2�Ì�Ø�Ñ �1�2�Ø�0�Õ�Í���/�7�Ø���Ê�Ø�Ì�É�2�3�Ð�/�����7�Õ�Ë�Á�2�1�É�Ñ���/�7�Ø���2�Ò�Ì�Ä�¿�2�1�É�Ñ��
�0�Ç�Ì�Ø�2�É�/�Ñ���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�/�Ñ��(�·�Ò�Ì�4�Õ�Í�Â�/���Å�É�/���7�Ë�/�Â�2�É�Ï���/�7�Ï�Æ�Ç�Ì�Â�Õ�2�Ç�Ñ). 

�‰�»�Ç�4�É�/�Ê�Ø�Ñ���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø�Ñ�² �2�3�Ç�Í���1�Î�Ò�7�Ç�Ð�À�3�Ç�2�Ç���7�1�Ë�/�3�Ú�Í�����7�/�Ð�/�Å�Õ�Å�Á��
�3�Ï�Ò���2�Ò�Å�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�/�Ê�Ï�Ù���À�Ð�Å�Ï�Ò�����Ø�7�Õ�Ñ �Ä�1�Ë�3�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ú�Í����
�Ì�1�Â�Õ�2�Ç���Ê�Ø�2�3�Ï�Ò�Ñ�����/�Ù�Î�Ç�2�Ç���7�/�Ð�/�Å�Õ�Å�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ�����Ä�1�Ë�3�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç��
�0�É�/�0�Ð�Ï�Ì�Ú�Í�����Ì�1�Â�Õ�2�Ç���2�Ò�Ì�4�Ø�Ð�Ç�2�Ç�Ñ�����Ê�/�É���/�Ù�Î�Ç�2�Ç���1�7�É�7�À�0�Õ�Í���Ï�0�É�Ê�Á�Ñ��
�/�2�4�¿�Ë�1�É�/�Ñ����

�‰�©�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç���7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�Õ�Í���Ê�Ï�Ì�Â�2�3�Ð�Ï�Ò���Ê�/�É���Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ���1�Ì�7�1�É�Ð�Â�/�Ñ���3�Ï�Ò��
�1�7�É�Ä�¿�3�Ç�����¶�¯�É�Í�Ç�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/���Õ�Ñ���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�/�·: �µ�Ë�/�3�4�Ø�Ð�Ì�1�Ñ���Å�É�/���7�Ð�Ø�2�Ä�/�2�Ç����
�7�Ë�Ç�Ð�Ï�4�Ø�Ð�Ç�2�Ç���2�1���7�Ð�/�Å�Ì�/�3�É�Ê�Ø���Ó�Ð�Ø�Í�Ï�����7�Ë�Ç�Ð�Õ�Ì�Á���Ê�Ï�Ì�Â�2�3�Ð�Ï�Ò���Ê�/�É���Ì�1�Â�Õ�2�Ç��
�1�É�2�É�3�Ç�Ð�É�Ï�0�É�/�4�Ò�Å�Á�Ñ. 

�‰�©�Í�¿�Ê�3�Ç�2�Ç���1�Ì�7�É�2�3�Ï�2�Ù�Í�Ç�Ñ���2�3�É�Ñ���/�2�3�É�Ê�À�Ñ���2�Ò�Å�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�1�Ñ��(�1�7�É�7�3�Ú�2�1�É�Ñ���3�Ï�Ò��
Covid-19)�����Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���É�Ê�/�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���/�Ù�Î�Ç�2�Ç���/�4�Ï�2�Â�Õ�2�Ç�Ñ���3�Õ�Í��
�7�1�Ë�/�3�Ú�Í����

�‰�µ�Ð�Ï�2�Ä�¿�2�É�Ì�Ï �0�Â�Ê�3�Ò�Ï�����©�É�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç���7�Ð�Ï�2�Ä�/�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Ê�/�É���Ò�Ô�Ç�Ë�Á�Ñ��
�7�Ï�É�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���Å�É�/���Ø�Ë�1�Ñ���3�É�Ñ���Ï�Ì�¿�0�1�Ñ, �/�Í�È�Ð�Ú�7�Õ�Í���Ì�1���/�Í�/�7�Ç�Ð�Â�/��
���Ï�Ð�/�3�Ú�Í���Ê�/�É���Ì�Ç�������Ç�Ë�É�Ê�É�Õ�Ì�À�Í�Ï�Ò�Ñ���Ê���/��

�‰�«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���1�7�É�7�À�0�Õ�Í���/�2�4�/�Ë�1�Â�/�Ñ���3�Ï�Ò���0�É�Ê�3�Ù�Ï�Ò���Å�É�/���3�Ï�Ò�Ñ���1�7�É�Ä�¿�3�1�Ñ���Ê�/�É���3�É�Ñ��
�Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�À�Ñ����

�‰�±�1�3�¿�Ä�/�2�Ç���2�3�Ç�Í���Ç�Ë�1�Ê�3�Ð�Ï�Ê�Â�Í�Ç�2�Ç.
�‰�©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���3�Ì�Á�Ì�/�3�Ï�Ñ���«�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ï�Ù���«�Ë�À�Å�Ó�Ï�Ò.

�¯�Ù�Ð�É�Ï�É���·�3�Ø�Ó�Ï�É��ESG
1. �«�Ê�3�Â�Ì�Ç�2�Ç���1�Ê�7�Ï�Ì�7�Ú�Í���&�2�����	���Ï�0�É�Ê�Ø�Ñ���Ó�¿�Ð�3�Ç�Ñ���1�Ò�È�Ò�Å�Ð�¿�Ì�Ì�É�2�Ç�Ñ���Ì�1���3�Ç�Í��

�«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Á���µ�Ð�¿�2�É�Í�Ç���·�Ò�Ì�4�Õ�Í�Â�/����
2. �ª�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���7�Ð�Ï�2�Ä�/�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���2�3�É�Ñ���2�Ò�Å�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�1�Ñ���3�Õ�Í���©�È�Ç�Í�Ú�Í��
3. �«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���3�Ç�Ñ���0�É�/�4�¿�Í�1�É�/�Ñ���2�1���È�À�Ì�/�3�/���(�6�*��

�¯�Ò�Ð�É�Ø�3�1�Ð�/���2�Ç�Ì�1�Â�/���3�Ç�Ñ���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò4

* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC



�¯�Ë�É�Ì�/�3�É�Ê�Á���/�Ë�Ë�/�Å�Á���Ê�/�É���1�Ê�7�Ï�Ì�7�À�Ñ��
�/�1�Ð�Â�Õ�Í���Ð�Ù�7�Õ�Í

4

�©�2�3�É�Ê�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç

3

�©�Ç�Ì�Ï�Å�Ð�/�4�É�Ê�À�Ñ���©�Ë�Ë�/�Å�À�Ñ

2

�»�Ç�4�É�/�Ê�Ø�Ñ���±�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø�Ñ

1

�����2�3�¿�0�É�/���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ï�Ù:
1. �ª�/�2�É�Ê�Á���Ó�Ð�Á�2�Ç�����Ê�Ò�Ð�Â�Õ�Ñ���Å�É�/��

�7�Ë�Ç�Ð�Ï�4�Ø�Ð�Ç�2�Ç��
2. �µ�Ð�Ï�Ó�Õ�Ð�Ç�Ì�À�Í�Ç���Ó�Ð�Á�2�Ç�����Ê�/�Ë�Ù�3�1�Ð�Ç��

�7�Ë�Ç�Ð�Ï�4�Ø�Ð�Ç�2�Ç�����/�Í�À�7�/�4�/���2�Ò�2�3�Á�Ì�/�3�/��
�Ê�/�É���3�Ç�Ë�1�Ì�/�3�É�Ê�Á����

3. �©�É�/�0�Ð�/�2�3�É�Ê�Á �Ê�/�É���7�/�Ð�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�Ç���Ó�Ð�Á�2�Ç��
�2�Ò�2�3�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í: �«�7�Ç�Ð�1�¿�Æ�1�É���3�Ï���Ì�Ï�Í�3�À�Ë�Ï��
�Ê�Ï�Ì�Â�2�3�Ð�Ï�Ò���Ê�/�É���3�Ç�Í���1�Ì�7�1�É�Ð�Â�/���3�Ï�Ò��
�1�7�É�Ä�¿�3�Ç��(�Ë���Ó�� �7�Ë�Ç�Ð�Õ�Ì�À�Ñ �/�Í�¿�Ë�Ï�Å�/���Ì�1��
�3�Ç���Ó�Ð�Á�2�Ç, �Ô�Ò�Ó�/�Å�Õ�Å�Â�/���2�3�Ç �0�É�¿�Ð�Ê�1�É�/��
�3�Ï�Ò���3�/�Î�É�0�É�Ï�Ù���Ê�3�Ë�������»�Ç�4�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç �2�3�/��
�7�¿�Å�É�/�����7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç���2�1��
�7�Ð�/�Å�Ì�/�3�É�Ê�Ø �Ó�Ð�Ø�Í�Ï�����7�Ð�Ï�Ë�Ç�7�3�É�Ê�Á��
�2�Ò�Í�3�Á�Ð�Ç�2�Ç�����2�Ò�2�Ê�1�Ò�À�Ñ��IoT �Ê�3�Ë��

4. �µ�Ë�Á�Ð�Õ�Ñ���1�Í�Ï�7�Ï�É�Ç�Ì�À�Í�1�Ñ���Ê�/�É���1�Ò�4�Ò�1�Â�Ñ��
�Ì�1�3�/�4�Ï�Ð�À�Ñ�����¹�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ���Ì�1���Ä�¿�2�Ç���3�Ç��
�Æ�Á�3�Ç�2�Ç�����0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Á���3�É�Ì�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç����
�Ì�1�3�/�Ä�Ë�Ç�3�À�Ñ���0�É�/�0�Ð�Ï�Ì�À�Ñ�����2�Ò�2�3�Á�Ì�/�3�/
�7�Ï�Ë�Ò�3�Ð�Ï�7�É�Ê�Ú�Í �Ì�1�3�/�4�Ï�Ð�Ú�Í, 
�1�Í�Ï�7�Ï�É�Ç�Ì�À�Í�/���2�Ò�2�3�Á�Ì�/�3�/���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ��
�3�/�Î�É�0�Â�Õ�Í. �»�Ç�4�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç �2�3�/���7�¿�Å�É�/����
�Å�Í�Õ�2�É�/�Ê�À�Ñ���3�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�Â�1�Ñ�����´�1�Ò�4�Ò�Á�µ��
�Ï�Ó�Á�Ì�/�3�/, �Å�1�Í�É�Ê�Á���Ó�Ð�Á�2�Ç���/�Ò�3�Ø�Ì�/�3�Õ�Í��
�Ï�Ó�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í���Ê���/����

�·�1���7�/�Å�Ê�Ø�2�Ì�É�Ï���1�7�Â�7�1�0�Ï�����Ï�É���¿�Í�Õ���3�Õ�Í��������
�1�3�Ú�Í���/�Í�/�Ì�À�Í�1�3�/�É���Í�/���Ò�7�1�Ð�0�É�7�Ë�/�2�É�/�2�3�Ï�Ù�Í��
�Ê�/�É���Ï�É���¿�Í�Õ���3�Õ�Í�����������Í�/���3�Ð�É�7�Ë�/�2�É�/�2�3�Ï�Ù�Í��
�À�Õ�Ñ���3�Ï���������������2�1���2�Ó�À�2�Ç���Ì�1���3�Ï���������������,�É�/��
�3�Ç�Í���1�Î�Ò�7�Ç�Ð�À�3�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���/�Í�/�Å�Ê�Ú�Í���3�Õ�Í��
�Ì�1�Å�/�Ë�Ù�3�1�Ð�Õ�Í���2�1���Ç�Ë�É�Ê�Â�/���1�7�É�Ä�/�3�Ú�Í�����3�/��
�Ì�1�3�/�4�Ï�Ð�É�Ê�¿���2�Ò�2�3�Á�Ì�/�3�/���È�/���Ó�Ð�1�É�/�2�3�1�Â���Í�/��
�7�Ð�Ï�2�/�Ð�Ì�Ï�2�3�Ï�Ù�Í���Õ�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ���3�É�Ñ �2�Õ�Ì�/�3�É�Ê�À�Ñ��
�Ê�/�É���Í�Ï�Ç�3�É�Ê�À�Ñ �7�Ð�Ï�Ê�Ë�Á�2�1�É�Ñ���7�Ï�Ò��
�/�Í�3�É�Ì�1�3�Õ�7�Â�Æ�Ï�Ò�Í���Ï�É���Ì�1�Å�¿�Ë�1�Ñ���Ç�Ë�É�Ê�Â�1�Ñ����

�¸�/���Ì�À�3�Ð�/���2�Ò�Å�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�/�Ê�Á�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ���3�Ï�Ò��
�Ì�À�Ë�Ë�Ï�Í�3�Ï�Ñ���È�/���/�7�/�É�3�Á�2�Ï�Ò�Í���1�Ò�À�Ë�É�Ê�3�/��
�2�Ò�2�3�Á�Ì�/�3�/���Ê�É�Í�Ç�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���À�3�2�É���Ú�2�3�1���Í�/��
�1�Â�Í�/�É���7�Ð�Ï�2�Ä�¿�2�É�Ì�/ �Ê�/�É���Ó�Õ�Ð�Â�Ñ��
�/�7�Ï�Ê�Ë�1�É�2�Ì�Ï�Ù�Ñ��

�·�1���À�Í�/���Ï�Ë�Ï�À�Í�/���7�Ò�Ê�Í�Ø�3�1�Ð�Ï���Ê�/�É��
�/�Ò�Î�/�Í�Ø�Ì�1�Í�Ï���/�Ð�É�È�Ì�Ø���7�Ë�Ç�È�Ò�2�Ì�Ï�Ù�����Ï�É��
�7�Ð�Ï�Ê�Ë�Á�2�1�É�Ñ���3�Õ�Í���/�2�3�É�Ê�Ú�Í���7�1�Ð�É�Ï�Ó�Ú�Í���Õ�Ñ��
�7�Ð�Ï�Ñ���3�É�Ñ���Ì�1�3�/�4�Ï�Ð�À�Ñ���Ê�/�É���3�Ç�Í��
�Ê�É�Í�Ç�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�����1�Í�3�1�Â�Í�Ï�Í�3�/�É����

�µ�Ð�Ï�Ä�Ë�À�7�1�3�/�É���Ø�3�É���Ï���Ä�/�È�Ì�Ø�Ñ��
�/�2�3�É�Ê�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���È�/���1�Í�É�2�Ó�Ò�È�1�Â�����4�È�¿�Í�Ï�Í�3�/�Ñ��
68% �7�/�Å�Ê�Ï�2�Ì�Â�Õ�Ñ���Ê�/�É��84 % �2�1���1�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Ø��
�1�7�Â�7�1�0�Ï���Õ�Ñ���3�Ï��2050. �·�3�É�Ñ���Ì�1�Å�/�Ë�Ù�3�1�Ð�1�Ñ��
�7�Ø�Ë�1�É�Ñ���3�/���7�Ï�2�Ï�2�3�¿���É�0�É�Ï�Ê�3�Ç�2�Â�/�Ñ���®���º����
�3�1�Â�Í�Ï�Ò�Í���Í�/���1�Â�Í�/�É���Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�/���/�7�Ø���3�Ï�Í��
�1�È�Í�É�Ê�Ø���Ì�À�2�Ï���Ø�Ð�Ï�� �Ê�/�È�Ú�Ñ���Ï�É���7�Ï�Ë�Â�3�1�Ñ��
�3�1�Â�Í�Ï�Ò�Í���Í�/���7�Ð�Ï�3�É�Ì�Ï�Ù�Í���¿�Ë�Ë�/���Ì�À�2�/��
���/�2�3�É�Ê�À�Ñ���2�Ò�Å�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�1�Ñ�����7�1�Æ�Á���Ê�/�É��
�7�Ï�0�Á�Ë�/�3�/��. �´�É���7�Ð�Õ�3�1�Ù�Ï�Ò�2�1�Ñ���À�Ó�Ï�Ò�Í���3�/��
�Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�/���7�Ï�2�Ï�2�3�¿���Ó�Ð�Á�2�Ç�Ñ���®���º�������Ì�1���3�É�Ñ��
�0�É�/�Ê�Ò�Ì�¿�Í�2�1�É�Ñ���Ì�1�3�/�Î�Ù���7�Ø�Ë�1�Õ�Í���Í�/���1�Â�Í�/�É��
�2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�À�Ñ�����Ì�1���3�Ç���°�1�Ò�Ê�Õ�2�Â�/���Í�/���1�Â�Í�/�É���2�3�Ï��
���������Ê�/�É���3�Ï���µ�/�Ð�Â�2�É �2�3�Ï�������������±�À�3�Ð�/���Å�É�/��
�3�Ç���2�Ò�Ì�4�Ø�Ð�Ç�2�Ç�����Ì�Ø�Ë�Ò�Í�2�Ç���Ê�/�É���È�Ø�Ð�Ò�Ä�Ï��
�Ä�Ð�Â�2�Ê�Ï�Ò�Í���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���Ï�Ë�Ï�À�Í�/���Ê�/�É��
�7�1�Ð�É�2�2�Ø�3�1�Ð�Ï���2�1���Ì�Ç�3�Ð�Ï�7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�À�Ñ�����/�2�3�É�Ê�À�Ñ��
�7�1�Ð�É�Ï�Ó�À�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ���3�Ç�Í���Ê�/�3�1�Ù�È�Ò�Í�2�Ç��
�Ê�/�Ë�Ù�3�1�Ð�Ï�Ò���2�Ò�Å�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�/�Ê�Ï�Ù���2�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ï�Ù��
�Ê�/�É���3�Ç�Ñ���2�Ó�1�3�É�Ê�Á�Ñ���1�7�É�0�Ø�3�Ç�2�Ç�Ñ�����Å�É�/���3�Ç�Í��
�É�Ê�/�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�Ò�Î�Ç�Ì�À�Í�Ç�Ñ���Æ�Á�3�Ç�2�Ç�Ñ�����¸�/��
�0�Â�Ê�3�Ò�/���Ì�1�3�/�4�Ï�Ð�Ú�Í���7�Ð�À�7�1�É���Í�/���1�Â�Í�/�É��
�7�Ð�Ï�2�/�Ð�Ì�Ï�2�Ì�À�Í�/���2�3�Ï�Í���/�Ò�Î�/�Í�Ø�Ì�1�Í�Ï��
�/�Ð�É�È�Ì�Ø���1�7�É�Ä�/�3�Ú�Í���1�Í�3�Ø�Ñ���Ê�/�É���Ì�1�3�/�Î�Ù��
�/�2�3�É�Ê�Ú�Í���Ê�À�Í�3�Ð�Õ�Í��

�,�É�/���3�Ç�Í���1�7�Â�3�1�Ò�Î�Ç���Ê�Ë�É�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ��
�Ï�Ò�0�1�3�1�Ð�Ø�3�Ç�3�/�Ñ�����À�Õ�Ñ���3�Ï�������������/�7�/�É�3�1�Â�3�/�É��
�Ì�1�Â�Õ�2�Ç���3�Õ�Í���1�Ê�7�Ï�Ì�7�Ú�Í���/�1�Ð�Â�Õ�Í���/�7�Ø���3�É�Ñ��
�Ì�1�3�/�4�Ï�Ð�À�Ñ���Ê�/�3�¿�������������µ�1�Ð�/�É�3�À�Ð�Õ���Ì�À�3�Ð�/��
�/�7�/�É�3�Ï�Ù�Í�3�/�É���2�3�É�Ñ���Ï�0�É�Ê�À�Ñ���Ì�1�3�/�4�Ï�Ð�À�Ñ�����7�Ï�Ò��
�/�7�Ï�3�1�Ë�Ï�Ù�Í���3�Ï�Í���3�Ï�Ì�À�/���7�Ï�Ò���2�Ò�Í�1�É�2�4�À�Ð�1�É��
�7�1�Ð�É�2�2�Ø�3�1�Ð�Ï�����´�É���Ï�0�É�Ê�À�Ñ���Ì�1�3�/�4�Ï�Ð�À�Ñ���À�Ó�Ï�Ò�Í��
�3�Ï���Ò�Ô�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�Ï���7�Ï�2�Ï�2�3�Ø���Õ�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ���3�Ï��
�2�Ù�Í�Ï�Ë�Ï���3�Õ�Í���1�Ê�7�Ï�Ì�7�Ú�Í���Ð�Ù�7�Õ�Í���2�3�É�Ñ��
�Ì�1�3�/�4�Ï�Ð�À�Ñ,(~71 % �3�Ï2018), �7�Ë�Ç�Í���Ø�Ì�Õ�Ñ���Ï��
�Ð�Ò�È�Ì�Ø�Ñ���Ì�1�Â�Õ�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ���1�Â�Í�/�É���Ì�1�Å�/�Ë�Ù�3�1�Ð�Ï�Ñ��
�2�1���2�Ó�À�2�Ç���Ì�1���3�/���¿�Ë�Ë�/���Ì�À�2�/����67 % �Ê�/�É63 
%) �Å�É�/���3�/���2�1�Í�¿�Ð�É�/��«�Ò�4�É�2�3�¿�Ì�1�Í�/���Ì�À�3�Ð�/�«��
�Ê�/�É���ª�1�Í�É�2�Ó�Ò�Ì�À�Í�/���Ì�À�3�Ð�/�«���/�Í�3�Â�2�3�Ï�É�Ó�/��

�«�7�É�3�Ò�Å�Ó�¿�Í�Ï�Í�3�/�Ñ���Ä�É�Ú�2�É�Ì�1�Ñ���Ì�1�3�/�4�Ï�Ð�À�Ñ��
�2�Ç�Ì�/�Â�Í�1�É���7�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�/���2�3�Ï�Í���1�7�É�Ä�¿�3�Ç������
�7�/�Ð�À�Ó�Ï�Í�3�/�Ñ���7�É�Ï��
o �µ�Ð�Ï�2�É�3�À�Ñ
o �µ�Ð�Ï�2�Ä�¿�2�É�Ì�1�Ñ
o �¹�Å�É�1�É�Í�À�Ñ, �Ê�/�É
o �¯�/�È�/�Ð�À�Ñ���1�Í�/�Ë�Ë�/�Ê�3�É�Ê�À�Ñ���Ê�É�Í�Ç�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ��

�2�1���2�Ó�À�2�Ç���Ì�1���3�É�Ñ���Ò�4�É�2�3�¿�Ì�1�Í�1�Ñ��

93

� �̧¿�2�1�É�Ñ���3�Ç�Ñ���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���2�3�É�Ñ���/�2�3�É�Ê�À�Ñ���2�Ò�Å�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�1�Ñ

* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC



�«�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ø���7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í

�‰�·�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�À�Ñ���Ì�1�3�/�Ä�Ï�Ë�À�Ñ���2�3�Ï�Í���Ê�Ë�¿�0�Ï
�‰�±�1�Â�Õ�2�Ç���Ø�Å�Ê�Ï�Ò���1�7�É�2�3�Ï�Ë�É�Ê�Ï�Ù���3�/�Ó�Ò�0�Ð�Ï�Ì�1�Â�Ï�Ò��

���Ç�Ë�1�Ê�3�Ð�Ï�Í�É�Ê�Á���/�Í�3�É�Ê�/�3�¿�2�3�/�2�Ç�������«�Ê�È�1�3�É�Ê�Á��
�/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���3�Ï�Ò���Ç�Ë�1�Ê�3�Ð�Ï�Í�É�Ê�Ï�Ù���1�Ì�7�Ï�Ð�Â�Ï�Ò���2�3�Ç��
�Ë�É�/�Í�É�Ê�Á���Ê�/�É���/�Ù�Î�Ç�2�Ç���/�Í�3�/�Å�Õ�Í�É�2�Ì�Ï�Ù

�‰�¸�Ï���Î�À�2�7�/�2�Ì�/���3�Ç�Ñ���7�/�Í�0�Ç�Ì�Â�/�Ñ���&�R�Y�L�G-19 
�Ï�0�Á�Å�Ç�2�1���2�1���0�Ò�2�Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�1�Ñ���2�3�É�Ñ���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ

�‰�²�À�Ï���Ê�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Ø���7�Ë�/�Â�2�É�Ï���Å�É�/���3�Ç�Í���¯�/�È�Ï�Ë�É�Ê�Á��
�¸�/�Ó�Ò�0�Ð�Ï�Ì�É�Ê�Á���¹�7�Ç�Ð�1�2�Â�/

�‰�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�À�Ñ���7�Ï�Ë�Ë�/�7�Ë�Ú�Í���Ê�/�Í�/�Ë�É�Ú�Í��
(Omni channel)

�‰�µ�Ï�Ë�Ë�/�7�Ë�¿���1�Ì�7�Ë�1�Ê�Ø�Ì�1�Í�/���Ì�À�Ð�Ç

�«�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ø���7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í

�‰�µ�Ð�Ø�Å�Ð�/�Ì�Ì�/���1�È�1�Ë�Ï�Ù�2�É�/�Ñ���1�Î�Ø�0�Ï�Ò��
���2�Ò�Ì�Ì�1�3�1�Â�Ó�/�Í���������������Ò�7�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�Ï�É��

�‰�·�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���Í�À�Õ�Í���7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�Õ�Í���Ê�/�É��
�Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í

�‰�»�Ç�4�É�/�Ê�Ø�Ñ���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø�Ñ�����0�É�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç��
�2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Ú�Í���1�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í���Ê�/�É��
�Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�0�Ø�3�Ç�2�Ç�Ñ

�‰�±�Ï�Í�3�À�Ë�Ï���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ���Ò�7�Ø���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø
�‰�©�Í�¿�Å�Ê�Ç���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���/�Ë�Ë�/�Å�Ú�Í

�‰�±�1�Â�Õ�2�Ç���Ø�Å�Ê�Õ�Í���1�7�É�2�3�Ï�Ë�É�Ê�Ï�Ù���3�/�Ó�Ò�0�Ð�Ï�Ì�1�Â�Ï�Ò�����Ç�Ë�1�Ê�3�Ð�Ï�Í�É�Ê�Á���/�Í�3�É�Ê�/�3�¿�2�3�/�2�Ç�������­���/�Í�3�/�7�Ø�Ê�Ð�É�2�Ç���3�Õ�Í��
�3�/�Ó�Ò�0�Ð�Ï�Ì�É�Ê�Ú�Í���4�Ï�Ð�À�Õ�Í���1�Î�/�Ð�3�¿�3�/�É���/�7�Ø���3�Ç���0�Ï�Ì�Á���3�Ç�Ñ���1�È�Í�É�Ê�Á�Ñ���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ��

�‰�´�É���7�1�Ð�É�2�2�Ø�3�1�Ð�Ï�É���7�¿�Ð�Ï�Ó�Ï�É �¯�¸�¹���3�Ç�Ñ���«�«���À�Ó�Ï�Ò�Í���Á�0�Ç���1�4�/�Ð�Ì�Ø�2�1�É���Ì�1�Å�¿�Ë�/���7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�/���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ï�Ù��
�Ê�/�3�¿���3�Ç�Í���7�Ð�Ï�Ç�Å�Ï�Ù�Ì�1�Í�Ç���0�1�Ê�/�1�3�Â�/���Ì�1���7�Ð�Ø�2�È�1�3�/���Ê�Ù�Ì�/�3�/���/�Í�/�0�É�¿�Ð�È�Ð�Õ�2�Ç�Ñ���7�Ð�Ï�Ê�1�É�Ì�À�Í�Ï�Ò���Í�/��
�7�Ð�Ï�2�/�Ð�Ì�Ï�2�3�Ï�Ù�Í���2�3�É�Ñ���Ì�1�3�/�Ä�/�Ë�Ë�Ø�Ì�1�Í�1�Ñ���2�Ò�Í�È�Á�Ê�1�Ñ���3�Ç�Ñ���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ�����´���3�Ï�Ì�À�/�Ñ���¸�/�Ó�Ò�0�Ð�Ï�Ì�1�Â�Õ�Í���Ê�/�É��
�±�1�3�/�4�Ï�Ð�Ú�Í���	��Logistics �/�Ð�Ó�Â�Æ�1�É���Í�/���1�Í�Ï�7�Ï�É�1�Â�3�/�É��

�‰�»�Ç�4�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�����´�É���7�¿�Ð�Ï�Ó�Ï�É �¯�¸�¹���1�7�1�Í�0�Ù�Ï�Ò�Í���2�1���4�Ò�2�É�Ê�Á���Ê�/�É���Ô�Ç�4�É�/�Ê�Á���Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�Á�����2�1���Ä�/�2�É�Ê�Ï�Ù�Ñ��
�1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ï�Ù�Ñ���3�Ï�Ì�1�Â�Ñ�����7���Ó�����7�/�Ð�¿�0�Ï�2�Ç���2�3�Ï���3�1�Ë�1�Ò�3�/�Â�Ï���Ì�Â�Ë�É�����Í�À�Ï�Ñ���1�Î�Ï�7�Ë�É�2�Ì�Ø�Ñ���0�É�/�Ë�Ï�Å�Á�Ñ�����3�1�Ð�Ì�/�3�É�Ê�¿��
�È�Ò�Ð�Â�0�Õ�Í���0�1�Ì�¿�3�Õ�Í���Ê���Ë�7�������Ê�/�É���2�1���Í�À�1�Ñ���Ô�Ç�4�É�/�Ê�À�Ñ���Ë�Ù�2�1�É�Ñ���Ì�1���1�7�Â�Ê�1�Í�3�Ð�Ï���3�Ï��last mile.

�‰�­���7�/�Í�0�Ç�Ì�É�Ê�Á���Ê�Ð�Â�2�Ç���&�2�9�,�'-�������1�7�É�3�/�Ó�Ù�Í�1�É���3�Ç�Í���1�Ê�Ð�Ç�Ê�3�É�Ê�Á���/�Ù�Î�Ç�2�Ç���3�Ï�Ò���Ç�Ë�1�Ê�3�Ð�Ï�Í�É�Ê�Ï�Ù���1�Ì�7�Ï�Ð�Â�Ï�Ò��

�‰�­���/�Å�Ï�Ð�¿���3�/�Ó�Ò�Ì�1�3�/�4�Ï�Ð�Ú�Í���Ò�4�Â�2�3�/�3�/�É���2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�À�Ñ���/�Ë�Ë�/�Å�À�Ñ���3�Ø�2�Ï���0�É�1�È�Í�Ú�Ñ�����Ø�2�Ï���Ê�/�É���2�3�Ç�Í���«�Ë�Ë�¿�0�/.�¯
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�µ�Ð�Ï�Ê�Ë�Á�2�1�É�Ñ���	���«�Ò�Ê�/�É�Ð�Â�1�Ñ

3

2

1. �µ�¿�Ð�Ï�Ó�Ï�Ñ �Ê�/�È�Ï�Ë�É�Ê�Á�Ñ���3�/�Ó�Ò�0�Ð�Ï�Ì�É�Ê�Á�Ñ��
�Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�/�Ñ�����¯�¸�¹�����2�3�Ç�Í���«�Ë�Ë�¿�0�/���À�Õ�Ñ��
�3�Ï����������

2. �«�7�É�2�3�Ï�Ë�É�Ê�Ø���3�/�Ó�Ò�0�Ð�Ï�Ì�1�Â�Ï���	���0�À�Ì�/�3�/
3. �º�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�¿�����3�Ð�/�7�1�Æ�É�Ê�¿��

�7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�/�����7�Ë�Ç�Ð�Õ�Ì�Á���2�Ò�Í�3�¿�Î�1�Õ�Í����
�7�Ë�Ç�Ð�Õ�Ì�Á���Ë�Ï�Å�/�Ð�É�/�2�Ì�Ú�Í��

4. �«�Í�À�Ð�Å�1�É�/�����7�/�Ð�Ï�Ó�Á���Ç�Ë�1�Ê�3�Ð�É�Ê�Á�Ñ��
�1�Í�À�Ð�Å�1�É�/�Ñ

5. �µ�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�/���Ë�É�/�Í�É�Ê�Á�Ñ�����Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ��
�3�/�Ó�Ò�0�Ð�Ï�Ì�É�Ê�Á�Ñ���È�Ò�Ð�Â�0�/�Ñ�����4�É�Ë�Ï�3�1�Ë�É�Ê�¿��
�7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�/���Ê���Ë�7��

6. �¹�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ���1�Ê�3�1�Ë�Õ�Í�É�2�Ì�Ï�Ù
7. �¹�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ��Courier ���Ì�À�2�Õ���«�°�¸�©��

Courier �©���«����

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Ï�Â �3�Ï�Ì�1�Â�Ñ
1

�‰�¢�Å�Ê�/�É�Ð�Ç���Ò�Ë�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�Ï�Ñ���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ï�Ù��
�‰�µ�Ð�Ï�2�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���2�3�É�Ñ���Ì�1�3�/�Ä�/�Ë�Ë�Ø�Ì�1�Í�1�Ñ���2�Ò�Í�È�Á�Ê�1�Ñ���3�Ç�Ñ���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ��

�Ê�/�É���2�3�É�Ñ���Ê�/�3�/�Í�/�Ë�Õ�3�É�Ê�À�Ñ���3�¿�2�1�É�Ñ�����¢�Ì�4�/�2�Ç���2�3�Ç�Í���7�/�Ð�¿�0�Ï�2�Ç��
�0�1�Ì�¿�3�Õ�Í�����/�Ù�Î�Ç�2�Ç���Ì�1�Ð�É�0�Â�Ï�Ò���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ�����µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç���3�¿�2�Ç�Ñ��
�1�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���3�Õ�Í���Ê�Ë�¿�0�Õ�Í���3�Õ�Í���¸�/�Ó�Ò�0�Ð�Ï�Ì�1�Â�Õ�Í���Ê�/�É���3�Õ�Í��
�±�1�3�/�4�Ï�Ð�Ú�Í���Ê�/�É���3�Õ�Í��Logistics. 

�‰�¯�/�É�Í�Ï�3�Ï�Ì�Â�/���Ê�/�É���Ô�Ç�4�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�����Ô�Ç�4�É�/�Ê�Ø�Ñ���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø�Ñ��
�/�É�Ó�Ì�Á�Ñ��

�‰�©�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç���Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�Á�Ñ���Ê�/�É���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���Ì�1���Ô�Ç�4�É�/�Ê�¿��
�1�Ð�Å�/�Ë�1�Â�/���Ê�/�É���2�Ò�2�3�Á�Ì�/�3�/�������7���Ó�����7�/�Ð�¿�0�Ï�2�Ç��last mile�����Í�À�Ï�Ñ��
�1�Î�Ï�7�Ë�É�2�Ì�Ø�Ñ���0�É�/�Ë�Ï�Å�Á�Ñ�����3�1�Ð�Ì�/�3�É�Ê�¿���È�Ò�Ð�Â�0�Õ�Í���0�1�Ì�¿�3�Õ�Í���Ê���Ë�7������

�‰�²�À�1�Ñ���Ô�Ç�4�É�/�Ê�À�Ñ���Ë�Ù�2�1�É�Ñ���Ì�1���1�7�Â�Ê�1�Í�3�Ð�Ï���3�Ç�Í���7�/�Ð�¿�0�Ï�2�Ç��last mile.
�‰�µ�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç���1�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í�����0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�É�Ú�Í���Ê�/�É��

�1�Î�/�Å�Ï�Ð�Ú�Í���Å�É�/���3�Ç�Í���/�Ù�Î�Ç�2�Ç���Ê�/�É���1�7�À�Ê�3�/�2�Ç���3�Õ�Í���É�Ê�/�Í�Ï�3�Á�3�Õ�Í��
�‰�©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���2�Ò�Í�1�Ð�Å�1�É�Ú�Í���Ì�1���3�Ï��start-up �Ï�É�Ê�Ï�2�Ù�2�3�Ç�Ì�/��

���Í�1�Ï�4�Ò�1�Â�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���/�2�3�É�Ê�Ú�Í���3�/�Ó�Ò�Ì�1�3�/�4�Ï�Ð�Ú�Í���	����logistics).

�¯�Ù�Ð�É�Ï�É���2�3�Ø�Ó�Ï�É���(�6�*
1. �ª�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Ï�Ù���/�7�Ï�3�Ò�7�Ú�Ì�/�3�Ï�Ñ��
2. �«�Ò�Ç�Ì�1�Ð�Â�/���7�1�Ë�/�3�Ú�Í���Ê�/�É���7�É�Ë�Ï�3�É�Ê�À�Ñ���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�À�Ñ��

�1�Î�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ø�Ì�Ç�2�Ç�Ñ���1�Í�À�Ð�Å�1�É�/�Ñ��
3. �©�É�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç���7�Ð�Ï�2�Ä�/�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Å�É�/���©�±�1�©.

�¯�Ò�Ð�É�Ø�3�1�Ð�/���2�Ç�Ì�1�Â�/���3�Ç�Ñ���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���3�Ï�Ò��
�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò4
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�«�°� �̧©����� �̧/�Ó�Ò�0�Ð�Ï�Ì�É�Ê�Á���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�/���2�3�/���7�Ð�Ø�3�Ò�7�/���3�Ç�Ñ���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���Ì�1���Ê�/�È�Ï�Ë�É�Ê�Á��
�7�Ð�Ï�2�À�Å�Å�É�2�Ç

* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC
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�©�Í�¿�Ë�Ò�2�Ç���Ï�Ì�Ï�1�É�0�Ú�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í��- �7�/�Ð�/�0�1�Â�Å�Ì�/�3�/���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ï�Ù

�¬�Þ�Ò�Ê�Ð�Ê���Ñ�Ö�Ì�ß�Î�Æ�Ó���Í�Æ�Õ�Â�Ô�Ø�È�Í�Â�Õ�Ê�Ô�Í�Ð�Þ�� �²�Â�Ò�Ý�Ø�Ú�Î �¬�µ�¶�²�Ò�Ý�Ô�×�Â�Õ�Â���Ñ�Â�Ò�Â�Å�Æ�À�Ä�Í�Â�Õ�Â���Í�Æ�Õ�Â�Ô�Ø�È�Í�Â�Õ�Ê�Ô�Í�Ð�Þ

1

2

�‡ ���Ð���²�Ò�Ý�Ä�Ò�Â�Í�Í�Â���£�Î �Â�Å�Ê�½�Ò�É�Ò�Ú�Ô�È�Ó���Í�¾�Ô�Â���Ô�Õ�Â���Õ�Æ�Ì�Æ�Ö�Õ�Â�À�Â���������Ø�Ò�Ý�Î �Ê�Â

�‡ 2015�������¬�Ì�Æ�À�Ô�Ê�Í�Ð��~ 20�����Õ�Ú�Î ���Ë�Â�Õ�Â�Ô�Õ�È�Í�½�Õ�Ú�Î-1200 FTEs

�‡ �¦�Ê�Â�Ø�Ú�Ò�Ê�Ô�Í�Ý�Ó���Ô�Æ���Å�Þ�Ð���Æ�Ñ�Ê�Ø�Æ�Ê�Ò�È�Í�Â�Õ�Ê�Ë�¾�Ó���Í�Ð�Î �½�Å�Æ�Ó�����§�Ñ�Ê�Ô�Õ�Ð�Ì�Ê�Ë�Ý���	���¦�¾�Í�Â�����­�Ê�Â�Î �Ê�Ë�¿

�‡ �²�Ò�Ð�Ô�Â�Ò�Í�Ð�Ä�¾�Ó���Õ�È�Ó���Õ�Ê�Í�Ð�Ì�Ð�Ä�Ê�Â�Ë�¿�Ó���Ñ�Ð�Ì�Ê�Õ�Ê�Ë�¿�Ó

�‡ 2018�����©�£�Ñ�Ý�×�Â�Ô�È���Õ�È�Ó���Ë�Ö�Ã�¾�Ò�Î�È�Ô�È�Ó���Ä�Ê�Â���Ñ�Â�Ò�½�Õ�Â�Ô�È���Å�Â�Î �Æ�Ê�Â�Ë�¿�Ó���Å�Ê�Æ�Ö�Ë�Ý�Ì�Ö�Î�Ô�È�Ó�ª�����������Æ�Ë�Â�Õ�����½

�ƒ �£�Ì�Ì�Â�Ä�¿���Õ�Ú�Î ���Ñ�Ò�Ð�Õ�Þ�Ñ�Ú�Î���Ñ�Ð�Ê�Ý�Õ�È�Õ�Â�Ó���Ö�Ñ�È�Ò�Æ�Ô�Ê�ß�Î ���Ô�Æ��D+5

�ƒ �£�Þ�Ï�È�Ô�È���Å�È�Í�Ý�Ô�Ê�Ð�Ö���®�Æ�Õ�Ð�Ø�Ê�Ë�Ð�Þ���Ë�Æ�×�Â�Ì�Â�À�Ð�Ö���½�������Æ�Ë�Â�Õ. & �½���������Æ�Ë�Â�Õ�����Ä�Ê�Â���¬�µ�¶

�ƒ �®�Æ�À�Ú�Ô�È���Ñ�Ò�Ð�Ô�Ú�Ñ�Ê�Ë�Ð�Þ���a��3.500 (~40%) �Ñ�Ì�¾�Ð�Î ���Õ�Ú�Î ���a�������������Õ�Ð����������

�ƒ �§�Î �Ð�Ñ�Ð�À�È�Ô�È���Ñ�Â�Ò�½�Å�Ð�Ô�È�Ó���Ô�Õ�Ð���Õ�Æ�Ì�Æ�Ö�Õ�Â�À�Ð���Í�À�Ì�Ê����last mile) �Â�Ì�Ì�È�Ì�Ð�Ä�Ò�Â�×�À�Â�Ó���Ë�Â�Ê���Å�¾�Í�Â�Õ�Ð�Ó

�ƒ �£�Ì�Ì�Â�Ä�¿���Ô�Õ�Â���Ñ�Ò�Ý�Õ�Ö�Ñ�Â���Ñ�Ð�Ê�Ý�Õ�È�Õ�Â�Ó���Ö�Ñ�È�Ò�Æ�Ô�Ê�ß�Î ���Ô�Æ���'�������Õ�Ð��2020

�ƒ �£�Ñ�Æ�Ì�Æ�Ö�É�¾�Ò�Ú�Ô�È��2.500 FTEs (~ 20%)

�ƒ �®�Æ�Õ�Â�Ô�Ø�È�Í�Â�Õ�Ê�Ô�Í�Ý�Ó���Ì�Æ�Ê�Õ�Ð�Ö�Ò�Ä�Ê�Ë�Ð�Þ���Í�Ð�Î �Õ�¾�Ì�Ð�Ö��

�®�Æ�Õ�Â�Ã�Ð�Ì�¾�Ó���Ô�Õ�Â���Ñ�Ò�Ý�Õ�Ö�Ñ�Â���Ñ�Ð�Ê�Ý�Õ�È�Õ�Â�Ó���Õ�Ú�Î���Ö�Ñ�È�Ò�Æ�Ô�Ê�ß�Î��
�Õ�Â�Ø�Ö�Å�Ò�Ð�Í�Æ�À�Ð�Ö
�‡ �´�È�Í�Â�Î �Õ�Ê�Ë�¿���Í�Æ�À�Ú�Ô�È���Õ�È�Ó���Ô�Ö�Ø�Î �Ý�Õ�È�Õ�Â�Ó���Ñ�Â�Ò�½�Å�Ð�Ô�È�Ó�����¾�Ú�Ó���'������

�‡ �£�Î �Õ�À�Ô�Õ�Ð�Ê�Ø�È���Í�Æ�À�Ú�Ô�È���Ñ�Ý�Ò�Ú�Î ���² �Ñ�Ò�Ð�Ä�Ò�½�Í�Í�Â�Õ�Â���Æ�É�Æ�Ì�Ð�Þ�Ô�Ê�Â�Ó

�‡ �¬�Ì�Æ�À�Ô�Ê�Í�Ð���Ë�Â�Õ�Â�Ô�Õ�È�Í�½�Õ�Ú�Î�����Â�Þ�Ï�È�Ô�È���Å�Ê�Ë�Õ�Þ�Ð�Ö��franchise & PUDO

�‡ �²�Ò�Ð�Ô�Â�Ò�Í�Ð�Ä�¾�Ó���Õ�È�Ó���Õ�Ê�Í�Ð�Ì�Ð�Ä�Ê�Â�Ë�¿�Ó���Ñ�Ð�Ì�Ê�Õ�Ê�Ë�¿�Ó

�§�Ñ�Ê�Ë�¾�Î�Õ�Ò�Ú�Ô�È���Ô�Æ���Â�Î�Â�Ñ�Õ�Ö�Ô�Ô�Ý�Í�Æ�Î�Ð�Ö�Ó���Æ�Ñ�Ê�Ø�Æ�Ê�Ò�È�Ô�Ê�Â�Ë�Ð�Þ�Ó���Õ�Ð�Í�Æ�À�Ó����
�¶�Ñ�È�Ò�Æ�Ô�À�Æ�Ó��Courier & Logistics
�‡ �´�Õ�Ò�Â�Õ�È�Ä�Ê�Ë�¾�Ó���Ô�Ö�Î �Æ�Ò�Ä�Â�Ô�À�Æ�Ó���Í�Æ���Æ�Õ�Â�Ê�Ò�Æ�À�Æ�Ó��e-commerce �Ë�Â�Ê���Î �Æ�Ð�×�Ö�Æ�À�Ó��

�Æ�Ñ�Ê�Ø�Æ�Ê�Ò�¿�Ô�Æ�Ê�Ó����startups)

4 Ad -hoc �Â�Î�½�Ñ�Õ�Ö�Ï�È���Î�¾�Ú�Î�����Í�È���Ë�Þ�Ò�Ê�Ú�Î�����Ñ�Ò�Ð�Û�Ý�Î�Õ�Ú�Î

�‡ �¦�Ê�Â�×�Ð�Ò�¾�Ó���Â�Î �½���Ø�ß�Ò�Â�������Æ�Õ�Â�Ê�Ò�Æ�À�Â�����¸�Ò�È�Í�Â�Õ�Ð�Ð�Ê�Ë�Ð�Î �Ð�Í�Ê�Ë�½�������Â�Ô�×�½�Ì�Æ�Ê�Æ�Ó�����Ñ�Þ�Ì�Æ�Ó��
�Ñ�Ì�È�Ò�Ú�Í�ß�Î �����Ö�Ñ�È�Ò�Æ�Ô�À�Æ�Ó��e-commerce

3 �­�Æ�Ê�Õ�Ð�Ö�Ò�Ä�Ê�Ë�¾�Ó���Ô�Ö�Î�¾�Ò�Ä�Æ�Ê�Æ�Ó���Â�Ì�Ì�È�Ì�Ð�Ä�Ò�Â�×�À�Â�Ó��- �Å�¾�Í�Â�Õ�Ð�Ó��
�‡ �§�Î �Ð�Ñ�Ð�À�È�Ô�È���Å�Ê�Ë�Õ�Þ�Ú�Î �����Ì�Æ�Ê�Õ�Ð�Ö�Ò�Ä�Ê�Ë�¿���Æ�Î �Ð�Ñ�Ð�À�È�Ô�È�����Æ�Ñ�Æ�Î �Å�Þ�Ô�Æ�Ê�Ó

�ƒ �¯�¾�Ð���Ñ�Ò�Ý�Ä�Ò�Â�Í�Í�Â���Í�Æ�Õ�Â�Ô�Ø�È�Í�Â�Õ�Ê�Ô�Í�Ð�Þ��- Deutsche Post 2018

�ƒ �½���������Æ�Ë�Â�Õ�������²�Ò�Ý�Ä�Ò�Â�Í�Í�Â���Æ�É�Æ�Ì�Ð�Þ�Ô�Ê�Â�Ó���Æ�Ï�Ý�Å�Ð�Ö���������������)�7�(s & �½���������Æ�Ë�Â�Õ�����Æ�Ñ�Æ�Î�Å�Þ�Ô�Æ�Ê�Ó��

�ƒ �®�Æ�Ò�Ê�Ë�¿���Æ�Î�Ð�Ñ�Ð�À�È�Ô�È���Ñ�Â�Ò�½�Å�Ð�Ô�È�Ó���Ô�Õ�Ð���Õ�Æ�Ì�Æ�Ö�Õ�Â�À�Ð���Í�À�Ì�Ê����last mile) �Â�Ì�Ì�È�Ì�Ð�Ä�Ò�Â�×�À�Â�Ó���² �Å�¾�Í�Â�Õ�Ð�Ó����-

! �¸�Ò�È�Í�Â�Õ�Ð�Å�Ý�Õ�È�Ô�È���Í�Æ�Õ�Ý�Ø�Ú�Î�����¦�È�Í�Ý�Ô�Ê�Ð�����² �Â�Ñ�Ð�Ç�È�Í�À�Ú�Ô�È��
�Ä�Ê�Â���Ö�Ñ�Ð�Ø�Ò�Æ�ß�Ô�Æ�Ê�Ó���¬�Â�É�Ð�Ì�Ê�Ë�¿�Ó�� �¶�Ñ�È�Ò�Æ�Ô�À�Â�Ó

�«�³�­�£�¯�¦�«�£

�¦�£�¯�«�£

�¯�±�³�¤�©�¥�«�£

�¥�§�³�®�£�¯�«�£

* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC
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�©�Í�¿�Ë�Ò�2�Ç���Ï�Ì�Ï�1�É�0�Ú�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í

�©�Ë�Ë�Ç�Ë�Ï�Å�Ð�/�4�Â�/ �©�À�Ì�/

�µ�Ê�Í�¿���Â�Î�½���§�Ñ�Ê�Ô�Õ�Ð�Ì�¿���������������½�������Õ�Æ�Í�½�Ø�Ê�Ð��
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�«�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ø���7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í

�‰�«�É�2�/�Å�Õ�Å�Á���Í�À�Õ�Í���7�/�Ð�Ø�Ó�Õ�Í
�2�É�0�Ç�Ð�Ï�0�Ð�Ï�Ì�É�Ê�Ú�Í���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í��(rail 
operators)

�‰�ª�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���7�Ð�Ï�2�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�Ç�Ñ��
�Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�/�Ñ���Ì�1���3�Ç�Í���Ò�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç��
�Ô�Ç�4�É�/�Ê�Ú�Í���Ë�Ù�2�1�Õ�Í

�‰�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�À�Ñ���2�Ò�Ì�Ì�/�Ó�Â�1�Ñ���Ê�/�É��
�0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���1�Ì�7�Ë�1�Ê�Ø�Ì�1�Í�Õ�Í��
�4�Ï�Ð�À�Õ�Í�����1�Ì�7�Ï�Ð�1�Ò�Ì�/�3�É�Ê�¿���Ê�À�Í�3�Ð�/��
�Ê�/�É���Ê�Ø�Ì�Ä�Ï�É��

�«�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ø���7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í

�‰�©�Ë�Ë�/�Å�Á���Ê�Ï�Ò�Ë�3�Ï�Ù�Ð�/�Ñ: 
�7�Ð�Ï�2�À�Å�Å�É�2�Ç �7�Ï�Ò���Ä�/�2�Â�Æ�1�3�/�É���2�1��
�0�1�0�Ï�Ì�À�Í�/����data-driven)

�‰�«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���1�Ê�Ì�1�3�¿�Ë�Ë�1�Ò�2�Ç�Ñ��
�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í

�‰�«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���3�1�Ó�Í�Ï�Å�Í�Õ�2�Â�/�Ñ���2�3�Ç��
�0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù

�‰�©�7�Ï�0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç���1�3�/�É�Ð�Â�/�Ñ���/�7�Ø��
�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ï�Ù�Ñ���7�1�Ð�É�Ï�Ð�É�2�Ì�Ï�Ù�Ñ��

�‰�©�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���Ò�4�É�2�3�¿�Ì�1�Í�Ï�Ò���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù�����©�Í�/�Ê�/�3�/�2�Ê�1�Ò�Á�����1�Ê�2�Ò�Å�Ó�Ð�Ï�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ���Ê�/�É��
�/�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç��

�‰�±�1�Å�¿�Ë�Ï�É���Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Ï�Â���2�É�0�Ç�Ð�Ï�0�Ð�Ï�Ì�É�Ê�Ï�Â���2�3�/�È�Ì�Ï�Â�����©�Í�/�0�É�/�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç���2�É�0�Ç�Ð�Ï�0�Ð�Ï�Ì�É�Ê�Ú�Í��
�2�3�/�È�Ì�Ú�Í���Ì�À�2�Õ���7�/�Ð�1�Ì�Ä�¿�2�1�Õ�Í���/�2�3�É�Ê�Á�Ñ���/�Í�/�Æ�Õ�Ï�Å�Ø�Í�Ç�2�Ç�Ñ���1�Í�0�1�Ó�Ï�Ì�À�Í�Õ�Ñ���Ê�/�É���Ì�À�2�Õ��
�2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/�Ñ���É�0�É�Õ�3�É�Ê�Ï�Ù���Ê�/�É���0�Ç�Ì�Ï�2�Â�Ï�Ò���3�Ï�Ì�À�/.

�‰�«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�¿���/�Ê�Â�Í�Ç�3�/�����«�Ê�Ì�1�3�¿�Ë�Ë�1�Ò�2�Ç���Õ�Ñ��mega �1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�¿���À�Ð�Å�/���Å�É�/���1�Ì�7�Ï�Ð�1�Ò�Ì�/�3�É�Ê�¿��
�Ê�À�Í�3�Ð�/����logistics�����Á���Å�É�/���¿�Ë�Ë�1�Ñ���1�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�À�Ñ���Ó�Ð�Á�2�1�É�Ñ��

�‰�¡�Ë�Ë�/���/�Ê�Â�Í�Ç�3�/�����­���1�Ê�Ì�1�3�¿�Ë�Ë�1�Ò�2�Ç���È�/���Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�2�1���Í�/���/�Í�3�É�Ì�1�3�Õ�7�É�2�3�1�Â���Ì�1�Ì�Ï�Í�Õ�Ì�À�Í�/���1�Â�3�1���/�7�Ø��
�À�Ì�7�1�É�Ð�/���3�Ð�Â�3�/���Ì�À�Ð�Ç�����1�Â�3�1���/�7�Ø���À�Ì�7�1�É�Ð�Ï���7�Ð�Ï�2�Õ�7�É�Ê�Ø�����1�Â�3�1���Ò�7�Ø���3�Ï���7�Ð�Â�2�Ì�/���3�Ç�Ñ��
�Ï�Ì�/�0�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�Ñ�����Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Í�3�/�Ñ���Ò�7�Ø�Ô�Ç���3�Ï�Í���Ä�/�È�Ì�Ø���0�É�/�4�Ï�Ð�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ����
�Õ�Ð�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Ê�/�É���É�1�Ð�¿�Ð�Ó�Ç�2�Ç�Ñ���3�Õ�Í���/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í��
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�µ�Ð�Ï�Ê�Ë�Á�2�1�É�Ñ���	���«�Ò�Ê�/�É�Ð�Â�1�Ñ

3

2

1. �¸�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï���Ò�Ë�É�Ê�Ø: 72%

2. �©�Ê�Â�Í�Ç�3�Ç���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�Â�/: 24%

3. �©�µ�«: 2%

4. �¸�Ø�Ê�Ï�Ñ���1�7�Â���Ê�/�3�/�È�À�2�1�Õ�Í���Ê�/�É��
one-off �2�Ò�Ì�Ä�Ø�Ë�/�É�/: 2%

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Ï�Â���3�Ï�Ì�1�Â�Ñ1

�‰�©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���	���1�Ê�Ì�1�3�¿�Ë�Ë�1�Ò�2�Ç���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù�����©�Í�/�Ê�/�3�/�2�Ê�1�Ò�Á����
�1�Ê�2�Ò�Å�Ó�Ð�Ï�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ���	���/�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç�����7�Ú�Ë�Ç�2�Ç�������0�É�¿�È�1�2�Ç�����/�7�Ï�2�Ò�Í�/�Ð�Ì�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç������
�/�Í�/�Ê�Ù�Ê�Ë�Õ�2�Ç��

�‰�©�É�/�4�Ï�Ð�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç �7�Ð�Ï�2�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�Ç�Ñ���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�/�Ñ�� �©�É�1�Ò�Ê�Ø�Ë�Ò�Í�2�Ç���Í�À�Õ�Í��
�2�Ò�Ì�Ì�1�3�1�Ó�Ø�Í�3�Õ�Í���2�3�Ç�Í���/�Å�Ï�Ð�¿���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù�����0�É�1�Ð�1�Ù�Í�Ç�2�Ç���1�Ò�Ê�/�É�Ð�É�Ú�Í��
�1�7�À�Ê�3�/�2�Ç�Ñ���2�1���7�1�Ë�¿�3�1�Ñ���1�Ê�3�Ø�Ñ���«�Ë�Ë�¿�0�/�Ñ��

�‰�©�7�Ï�3�Â�Ì�Ç�2�Ç���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���Õ�Ñ���7�Ð�Ú�3�Ï���Ä�Á�Ì�/���Å�É�/���3�Ç���0�À�Ï�Ò�2�/��
�1�7�É�Ì�À�Ë�1�É�/���3�Ï�Ò���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò.

�‰�¼�Ð�Â�Ì�/�Í�2�Ç���Ê�/�É���1�7�À�Ê�3�/�2�Ç �Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò���/�Ê�Â�Í�Ç�3�Ç�Ñ���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�Â�/�Ñ �²
�1�Ê�Ì�1�3�¿�Ë�Ë�1�Ò�2�Ç���	���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç��
o �±�1�Å�¿�Ë�Ï�É���Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Ï�Â���2�É�0�Ç�Ð�Ï�0�Ð�Ï�Ì�É�Ê�Ï�Â���2�3�/�È�Ì�Ï�Â�����«�Ê�Ì�1�3�¿�Ë�Ë�1�Ò�2�Ç���Ì�À�2�Õ��

�7�/�Ð�1�Ì�Ä�¿�2�1�Õ�Í���/�2�3�É�Ê�Á�Ñ���/�Í�/�Æ�Õ�Ï�Å�Ø�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�Ò�Ð�Â�Õ�Ñ���Ì�À�2�Õ���·�©�®�¸��
o �«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�¿���/�Ê�Â�Í�Ç�3�/�����«�Ê�Ì�1�3�¿�Ë�Ë�1�Ò�2�Ç���Õ�Ñ��mega �1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�¿���À�Ð�Å�/ �Å�É�/��

�1�Ì�7�Ï�Ð�1�Ò�Ì�/�3�É�Ê�¿���Ê�À�Í�3�Ð�/���Á���Å�É�/���¿�Ë�Ë�1�Ñ���1�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�À�Ñ���Ó�Ð�Á�2�1�É�Ñ��
o �¡�Ë�Ë�/���/�Ê�Â�Í�Ç�3�/�����©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç �Ê�/�É���É�1�Ð�¿�Ð�Ó�Ç�2�Ç���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò�����1�Î�À�3�/�2�Ç��

�Ï�Ì�/�0�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���Ä�/�È�Ì�Ï�Ù���0�É�/�4�Ï�Ð�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í�����Õ�Ð�Â�Ì�/�Í�2�Ç��
���1�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�¿���Á���2�1���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���3�Ð�Â�3�/���Ì�À�Ð�Ç����

o �©�É�/�3�Á�Ð�Ç�2�Ç �2�É�0�Ç�Ð�Ï�0�Ð�Ï�Ì�É�Ê�Á�Ñ���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�Â�/�Ñ���	���Ê�Ë�Ç�Ð�Ï�Í�Ï�Ì�É�¿�Ñ�����©�7�Ï�Ê�/�3�¿�2�3�/�2�Ç��
�0�É�/�3�Ç�Ð�Ç�3�À�Õ�Í���Ê�3�É�Ð�Â�Õ�Í���/�Î�É�Ï�7�Ï�É�Ú�Í�3�/�Ñ���Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�0�Ï�3�É�Ê�¿���1�Ð�Å�/�Ë�1�Â�/���Ê�/�É��
�2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���3�É�Ñ���3�Ï�7�É�Ê�À�Ñ���/�Ð�Ó�À�Ñ��

�ª�/�2�É�Ê�Ï�Â���2�3�Ø�Ó�Ï�ÉESG
1. �©�Í�/�Ê�Ù�Ê�Ë�Õ�2�Ç���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù��
2. �©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Á�Ñ���/�Î�Â�/�Ñ���Ì�À�2�Õ���/�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ��landmark �/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í��

(�3�Ï�7�Ø�2�Ç�Ì�/).
3. �µ�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�À�Ñ���7�É�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ��

�¯�Ò�Ð�É�Ø�3�1�Ð�/���2�Ç�Ì�1�Â�/���3�Ç�Ñ���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò4

98

�,�©�®�©�´�·�«�����/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���2�3�Ø�Ë�Ï�Ò���Ê�/�É���/�Ê�Â�Í�Ç�3�Ç�Ñ���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�Â�/�Ñ�����Å�É�/���3�Ç�Í���1�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�1�4�Ï�0�É�/�2�3�É�Ê�Á�Ñ���/�Ë�Ò�2�Â�0�/�Ñ���Ê�/�É���3�Ç�Ñ���0�É�/�2�Ò�Í�0�1�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ

* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC
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�‡�´�Ø�Æ�Å�Ê�½�Ç�Æ�Ê���Î�Â���Â�Î�Â�Î�Æ�ß�Ô�Æ�Ê���Õ�Ð�����������Õ�Ð�Ö���Ô�Ö�Î�Ð�Ì�Ê�Ë�Ð�Þ��
�Ô�Õ�Ý�Ì�Ð�Ö���Õ�È�Ó���¾�Ú�Ó���Õ�Ð��2023

�‡�´�Ö�Î�Ð�Ì�Ê�Ë�Ý���Æ�Ñ�Æ�Î�Å�Ö�Õ�Ê�Ë�Ý���Ô�Ø�¾�Å�Ê�Ð���Þ�Ù�Ð�Ö�Ó���½�����Å�Ê�Ó���Í�Æ���Ô�Õ�Ý�Ø�Ð��
�Õ�È�Î���Ñ�Ò�Ð�Í�¿�É�Æ�Ê�Â�����������Î�¾�Ú�Î���Õ�Ò�¾�Î�Ú�Î

�‡�§�Ñ�Æ�Î�Å�Þ�Æ�Ê���Ë�Ö�Ò�À�Ú�Ó���Ô�Æ���Õ�Ò�¾�Î�Â���Ö�Ù�È�Ì�¿�Ó���Õ�Â�Ø�Þ�Õ�È�Õ�Â�Ó���Ë�Â�Ê��
�È�Ì�Æ�Ë�Õ�Ò�Ê�Ë�½���Õ�Â���Ð�Ñ�Ð�À�Â���¾�Ø�Ð�Ö�Î���Ô�Ø�Æ�Å�Ê�Â�Ô�Õ�Æ�À���Ä�Ê�Â���Î�Â��
�Æ�Ñ�Ê�Õ�Ö�Ä�Ø�½�Î�Ð�Ö�Î���Â�Ñ�Ð�Å�Ð�Õ�Ê�Ë�¾�Ó���Æ�Î�Æ�Ò�Ä�Æ�Ê�Â�Ë�¾�Ó���Æ�Ñ�Ê�Å�Ý�Ô�Æ�Ê�Ó

�‡�¸�Ò�È�Í�Â�Õ�Ð�Å�Ý�Õ�È�Ô�È���Õ�Ú�Î���Æ�Ñ�Æ�Î�Å�Þ�Ô�Æ�Ú�Î���Í�Æ���Õ�È�Î���¾�Ë�Å�Ð�Ô�È��
�Ð�Í�Ð�Ì�Ý�Ä�Ú�Î���Ä�Ê�Â���Õ�Ð���Ë�Ì�À�Í�Â��(Climate bonds ) �Ñ�Ð�Ö��
�Ë�Ê�Î�È�Õ�Ð�Ñ�Ð�Ê�Ð�Þ�Î��$���������Õ�Ò�Ê�Ó���Ô�Õ�È�Î���Â�Ä�Ð�Ò�½���Ð�Í�Ð�Ì�Ý�Ä�Ú�Î���Ä�Ê�Â��
�Ì�Þ�Ô�Æ�Ê�Ó���Ë�Ì�Ê�Í�Â�Õ�Ê�Ë�¿�Ó���Â�Ì�Ì�Â�Ä�¿�Ó

�«�Ô�Õ�Ð�Ò�Ê�Ë�Ý���Ô�Ö�Î�Õ�¿�Ò�È�Ô�È�Ó�� �	���Õ�Ò�Ð�Ø�Â�À�Ð�Ö���Ö�Ì�Ê�Ë�Ð�Þ��

- �²�Æ�Ò�À�Ñ�Ð�Ö�����������Õ�Ò�¾�Î�Â���Â�Ñ�Ð�Ô�Ö�Î�Â�Ò�Í�Ð�Ì�Ð�Ä�¿�É�È�Ë�Â�Î

- �µ�Â���Â�Î�Â�Ë�Õ�È�É�¾�Î�Õ�Â���Ö�Ì�Ê�Ë�½���Â�Î�Â�Ë�Ö�Ë�Ì�ß�É�È�Ë�Â�Î���Ô�Æ��
�Å�Ð�Ë�Ð�Þ�Ó�����Ä�Ú�Î�Ê�Â�Ë�½�� �Ô�À�Å�Æ�Ò�Â���� �Ä�¾�×�Ö�Ò�Æ�Ó�����Ë�Â�Ì�ß�Å�Ê�Â����
�Ô�Ë�Ö�Ò�Ý�Å�Æ�Í�Â���¿��laminated �Ô�Þ�Ò�Í�Â

- �µ�Ð���Ô�Ö�Î�Ð�Ì�Ê�Ë�Ý���Ë�Ý�Ô�Õ�Ð�Ó���Ô�Ö�Î�Õ�¿�Ò�È�Ô�È�Ó���Ñ�Ð�Ö��
�Ñ�Æ�Ò�Ê�Ì�Â�Í�Ã�Â�Î�Ý�Õ�Â�Î���Ô�Õ�Ð���2�3�(�;���¿�Õ�Â�Î�� �½���������Æ�Ë�Â�Õ�����Æ�Î�ß��
�Ô�Õ�Ð���&�$�3�(�;���½�������Æ�Ë�Â�Õ.

�‡ �¬�½�É�Æ���Ø�Ò�Ý�Î�Ð�����Õ�Ð���Ñ�Â�Ò�Ú�Ø�È�Í�¾�Î�Ð���Õ�Ò�Ð�Ø�Â�À�Ð���Ö�Ì�Ê�Ë�Ý��
�Â�Ñ�Ð�Í�Â�Ë�Ò�Þ�Î�Æ�Õ�Â�Ê���Â�Ñ�Ý���Õ�Ð�Î���Ô�Õ�Ý�Ì�Ð���Ë�Â�Ê���Ë�Â�Õ�Â�Ä�Ò�½�×�Ð�Î�Õ�Â�Ê��
�Ô�È�Í�Â�Î�Õ�Ê�Ë�½���Ñ�Ð�Ô�½���Ä�Ê�Â���Õ�È�Î���Â�Ñ�Ð�Ô�Ö�Î�Â�Ò�Í�Ð�Ì�Ý�Ä�È�Ô�È

�‡ �µ�Ð���Æ�Ñ�Æ�Î�Å�Ö�Õ�Ê�Ë�Ý���Ô�Ø�¾�Å�Ê�Ð���Õ�È�Ó���6�1�&�)���Æ�À�Î�Â�Ê���Î�Â���Â�Î�Õ�Ê�Ë�Â�Õ�Â�Ô�Õ�¿�Ô�Æ�Ê��
�Ý�Ì�Ð�Ö�Ó���Õ�Ð�Ö�Ó���Ë�Ê�Î�È�Õ�¿�Ò�Æ�Ó���Î�Õ�À�Ç�Æ�Ì���Õ�Â���Æ�Ñ�Ý�Í�Æ�Î�Â���Ø�Ò�Ý�Î�Ê�Â���Í�Æ���Ñ�Ê�Ð��
�Ñ�Ò�½�Ô�Ê�Î�È���Ì�Þ�Ô�È���Õ�Ò�Ð�Ø�Â�À�Ð�Ö���Ö�Ì�Ê�Ë�Ð�Þ���Í�Æ�Ê�ß�Î�Ð�Î�Õ�Â�Ó���Õ�Ð���Ë�Ý�Ô�Õ�Ð�Ó��
�Æ�Î�¾�Ò�Ä�Æ�Ê�Â�Ó���Ë�Â�Ê���Ô�Ö�Î�Õ�¿�Ò�È�Ô�È�Ó���Æ�Ê�Ô�½�Ä�Ð�Î�Õ�Â�Ó: 
�‡ �¶�Ã�Ò�Ê�Å�Ê�Ë�½���Õ�Ò�¾�Î�Â���Í�Æ���Ã�Ê�Ð�Ë�Â�Þ�Ô�Ê�Í�Â
�‡ �µ�Ò�¾�Î�Ð���Ñ�Ð�Ö���Ì�Æ�Ê�Õ�Ð�Ö�Ò�Ä�Æ�À���Í�Æ���Í�Ñ�Â�Õ�Â�Ò�À�Â��
�‡ �¦�Ê�½�Ì�Ö�Í�Â���Ö�Å�Ò�Ð�Ä�Ý�Î�Ð�Ö

�‡ �©���6�1�&�)���¾�Ø�Æ�Ê���Ô�Õ�Ò�Â�Õ�È�Ä�Ê�Ë�¿���Ô�Ö�Î�Æ�Ò�Ä�Â�Ô�À�Â���Í�Æ���Õ�È�Î��Alstom �Ë�Â�Ê��
�Ø�Ò�È�Í�Â�Õ�Ð�Å�Ð�Õ�Æ�À���Æ�Ñ�Æ�Î�Å�Þ�Ô�Æ�Ê�Ó���Í�¾�Ô�Ú���¾�Ë�Å�Ð�Ô�È�Ó���Ñ�Ò�½�Ô�Ê�Î�Ú�Î��
�Ð�Í�Ð�Ì�Ý�Ä�Ú�Î���Ä�Ê�Â���Õ�Ð���Ë�Ì�À�Í�Â����Climate green bonds ).

�«�Ô�Õ�Ð�Ò�Ê�Ë�Ý���Æ�Ñ�Æ�Î�Å�Ö�Õ�Ê�Ë�Ð�Þ���Ô�Ø�Æ�Å�À�Ð�Ö���a�½�������������Æ�Ë.: 

- �®�Æ�Õ�Â�Õ�Ò�Ð�Ñ�¿���Í�È�Ø�Â�Î�ß�Î���Õ�Ò�¾�Î�Ú�Î���	���Â�Î�Â�Ã�½�É�Í�Ê�Ô�È��������
�Ö�Ñ�Æ�Ò�Â�Ô�Õ�Ê�Ë�ß�Î���Â�Í�Â�Ï�ß�Î���Í�Æ���Â�Î�Â�Ë�Â�À�Î�Ê�Ô�È���Õ�Ú�Î��
�Õ�Æ�Ø�Î�Ð�Ì�Ð�Ä�Ê�Ë�ß�Î���Ô�Ö�Ô�Õ�È�Í�½�Õ�Ú�Î���Ë�Â�Ê���Æ�Ô�Ú�Õ�Æ�Ò�Ê�Ë�¿��
�Å�Ê�Â�Ò�Ò�Þ�É�Í�Ê�Ô�È

- �£�Î�Â�Ã�½�É�Í�Ê�Ô�È��on -board �Õ�Æ�Ø�Î�Ð�Ì�Ð�Ä�Ê�Ë�ß�Î���Ô�Ö�Ô�Õ�È�Í�½�Õ�Ú�Î

- �µ�Â�Ë�Õ�Ê�Ë�¿���Ô�Ö�Î�Õ�¿�Ò�È�Ô�È�����������Õ�Ð�Ö���Æ�Ñ�Æ�Î�Å�Ö�Õ�Ê�Ë�Ð�Þ���Ô�Ø�Æ�Å�À�Ð�Ö��

- �£�Ä�Ð�Ò�½���Õ�Ò�Ð�Ø�Â�À�Ð�Ö���Ö�Ì�Ê�Ë�Ð�Þ�����¿�Õ�Ð�Ê��Pop and Rock trains 
�����������Õ�Ð�Ö���Æ�Ñ�Æ�Î�Å�Ö�Õ�Ê�Ë�Ð�Þ���Ô�Ø�Æ�Å�À�Ð�Ö��

2019

�«�Ô�Õ�Ð�Ò�Ê�Ë�Ý���Æ�Ñ�Æ�Î�Å�Ö�Õ�Ê�Ë�Ð�Þ�� �Ô�Ø�Æ�Å�À�Ð�Ö:

- �´�È�Í�Â�Î�Õ�Ê�Ë�¿�� �Æ�Ñ�¾�Î�Å�Ö�Ô�È���Ä�Ê�Â�� �Õ�È�Î���Â�Î�Õ�Ê�Ë�Â�Õ�½�Ô�Õ�Â�Ô�È��
�Í�Æ�Ä�½�Ì�Ð�Ö���Í�¾�Ò�Ð�Ö�Ó���Õ�Ð�Ö���Ö�×�Ê�Ô�Õ�½�Í�Æ�Î�Ð�Ö���Ô�Õ�Ý�Ì�Ð�Ö��
Significant ( �½5 �Å�Ê�Ó��) 

- �µ�Ð��65% �Õ�Ð�Ö���Ô�Ö�Î�Ð�Ì�Ê�Ë�Ð�Þ���Æ�Ñ�Æ�Î�Å�Ö�Õ�Ê�Ë�Ð�Þ���Ñ�Ð�Ô�Ð�Þ��
�Ô�Ø�Æ�Õ�Ê�Ç�Ý�Õ�Â�Î���Í�Æ���Õ�È�Î���Â�Ä�Ð�Ò�½�� �Î�¾�Ð�Ö���Õ�Ò�Ð�Ø�Â�À�Ð�Ö�� �Ö�Ì�Ê�Ë�Ð�Þ

- �¯�¾�Â���Õ�Ò�¾�Î�Â���Â�Î�Õ�Ê�Ë�Â�Õ�¾�Ô�Õ�È�Ô�Â�Î�� �Õ�Â���Ö�Ñ�½�Ò�Ø�Ð�Î�Õ�Â:

�9 �Í�Æ�À�Ú�Ô�È�� �Õ�Ð�Ö���Í�¾�Ô�Ð�Ö���Ý�Ò�Ð�Ö���È�Ì�Ê�Ë�À�Â�Ó�� �Õ�Ð�Ö���Õ�Ò�Ð�Ø�Â�À�Ð�Ö��
�Ö�Ì�Ê�Ë�Ð�Þ��

�9 �Ã�Æ�Ì�Õ�À�Ú�Ô�È���Æ�Î�Æ�Ò�Ä�Æ�Ê�Â�Ë�¿�Ó���Â�Ñ�Ð�Å�Ð�Õ�Ê�Ë�Ý�Õ�È�Õ�Â�Ó

�9 �Ñ�Â�Ò�Ð�Ø�¿���Æ�Ñ�Ê�Ñ�Ì�¾�Ð�Î���Ø�Ú�Ò�È�Õ�Ê�Ë�Ý�Õ�È�Õ�Â�Ó

�9 �Æ�Î�À�Ô�Ø�Ö�Ô�È���Õ�È�Ó���½�Î�Æ�Ô�È�Ó���Õ�Ú�Î���Æ�Ñ�Ê�Ã�Â�Õ�ß�Î���� �Õ�È�Ó��
�Ñ�Ò�Ý�Ô�Ã�Â�Ô�È�Ó�� �Æ�Ñ�Ê�Ã�Â�Õ�ß�Î���Í�Æ���Í�Æ�Ê�Ú�Í�¾�Î�È��
�Ë�Ê�Î�È�Õ�Ê�Ë�Ý�Õ�È�Õ�Â�� �Ë�Â�Ê���Æ�Ê�Å�Ê�Ë�¾�Ó�� �É�¾�Ô�Æ�Ê�Ó���Ä�Ê�Â���Ñ�Ð�Å�¿�Ì�Â�Õ�Â

�‡ �´�Õ�Ý�Ø�Ð�Ó���Õ�Ð�Ö���Æ�Ñ�Æ�Î�Å�Ö�Õ�Ê�Ë�Ð�Þ���Ô�Ø�Æ�Å�À�Ð�Ö���Æ�À�Î�Â�Ê���È���Â�Ä�Ð�Ò�½��������
�Õ�Ò�¾�Î�Ú�Î�����Æ�Ë���Õ�Ú�Î���Ð�Ñ�Ð�À�Ú�Î���������È�Ì�Æ�Ë�Õ�Ò�Ê�Ë�¾�Ó���Ñ�Ð�Ì�Ì�Â�Ñ�Ì�¾�Ó��
�Í�Ð�Î�½�Å�Æ�Ó���Ë�Â�Ê�������Ö�Ã�Ò�Ê�Å�Ê�Ë�½���Õ�Ò�¾�Î�Â���Ñ�Ð�Ö���É�Â���Í�Æ�Ê�ß�Ô�Ð�Ö�Î���Õ�È��
�Í�¾�Ô�È���È�Ì�Ê�Ë�À�Â���Õ�Ð�Ö���Ô�Õ�Ý�Ì�Ð�Ö���Õ�Ò�Ð�Ø�Â�À�Ð�Ö���Ö�Ì�Ê�Ë�Ð�Þ���Õ�Ð�Ö��
Operator �Â�Ñ�Ý���Õ�Â���������Ø�Ò�Ý�Î�Ê�Â���Ô�Õ�Â���������Ø�Ò�Ý�Î�Ê�Â�����½������������
�Æ�Ë�Â�Õ.).

�‡ �£�Ä�Ð�Ò�½�����������Ñ�Æ�Ò�Ê�×�Æ�Ò�Æ�Ê�Â�Ë�ß�Î���Õ�Ò�¾�Î�Ú�Î���Í�¿�Ë�Ð�Ö�Ó�����������¿����������
�Í�������½�������������Å�Ê�Ó����

2019

2019

�«�Õ�Â�Ì�À�Â �²TRENITALIA Rolling stock Company �®�Ð�Î�Â�Ë�Ý-SNCF Group �«�Ô�Ñ�Â�Î�À�Â���²RENFE Group

�§�Ñ�Ê�Ë�¾�Î�Õ�Ò�Ú�Ô�È �§�Ñ�Ê�Ë�¾�Î�Õ�Ò�Ú�Ô�È

99

�µ�1�Ð�É�7�3�Ú�2�1�É�Ñ���1�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Ï�Ù���2�É�0�Ç�Ð�Ï�0�Ð�Ï�Ì�É�Ê�Ï�Ù���3�Ï�Ì�À�/��- �©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò��
�Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù

�
���ª�Â���Ñ�Ò�¾�Ñ�Æ�Ê���Î�Â���Ô�È�Í�Æ�Ê�Ú�É�Æ�À���Ý�Õ�Ê���Ý�Ì�Æ�Ó���Ð�Ê���Æ�Õ�Â�Ê�Ò�Æ�À�Æ�Ó���Ñ�Ð�Ö���Ñ�Â�Ò�Ð�Ö�Ô�Ê�½�Ç�Ð�Î�Õ�Â�Ê���Æ�À�Î�Â�Ê��Operators - Group of Companies

* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC
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�µ�/�Ð�/�0�1�Â�Å�Ì�/�3�/�����1�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Ï�Ù���2�É�0�Ç�Ð�Ï�0�Ð�Ï�Ì�É�Ê�Ï�Ù���3�Ï�Ì�À�/��- �©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò��
�Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù

Deutsche Bank
�‡ �£�Î�½�Ñ�Õ�Ö�Ï�È���Ù�È�×�Ê�Â�Ë�Ð�Þ�� �Å�Ê�Å�Þ�Í�Ð�Ö���Õ�Ò�¾�Î�Ð�Ö���Ô�Æ���Ô�Ö�Î�Æ�Ò�Ä�Â�Ô�À�Â���Í�Æ���Õ�È��Stadler ���� �µ�Â���Å�Æ�Å�Ð�Í�¾�Î�Â���Ô�Æ���Ñ�Ò�Â�Ä�Í�Â�Õ�Ê�Ë�Ý��

�Ø�Ò�Ý�Î�Ð���É�Â���Ã�Ð�È�É�¿�Ô�Ð�Ö�Î���Ô�Õ�È���Ô�Ö�Î�Õ�¿�Ò�È�Ô�È���Õ�Ð�Ö���Ë�Ì�Ê�Í�Â�Õ�Ê�Ô�Í�Ð�Þ���� �Õ�Ú�Î���É�Ö�Ò�ß�Î���Ë�Â�Ê�� �Õ�Ú�Î���Õ�Ò�Ð�Ø�ß�Î���Æ�Ä�Ë�Â�À�Ò�Ú�Ó�� �Ä�Ê�Â��
�Õ�È�Î���Â�Ñ�Ð�×�Ö�Ä�¿���Å�Ö�Ô�Ì�Æ�Ê�Õ�Ð�Ö�Ò�Ä�Ê�ß�Î��

�‡ �¶�Ì�Ð�Ñ�Ð�À�È�Ô�È���Õ�Ð�Ö���¾�Ò�Ä�Ð�Ö���©�±�Ñ�Õ�Ê�Ë�Ð�Ñ�Ð�À�È�Ô�È �Õ�È�Ó���Ì�Æ�Ê�Õ�Ð�Ö�Ò�Ä�À�Â�Ó�� �Õ�Ò�Ð�Ø�Â�À�Ð�Ö���Ö�Ì�Ê�Ë�Ð�Þ�ª���� �£�Î�½�Ñ�Õ�Ö�Ï�È���Ë�Â�Ê���Æ�×�Â�Ò�Í�Ð�Ä�¿��
�Æ�Î�Ý�Ó���«�µ���Æ�Ò�Ä�Â�Ì�Æ�À�Ð�Ö���Ô�Õ�Ð��public cloud �Ä�Ê�Â���Õ�Ð�Î���Ñ�Ò�Ð�Ä�Ò�Â�Í�Í�Â�Õ�Ê�Ô�Í�Ý�� �Õ�È�Ó���Õ�Æ�Ø�Î�Ê�Ë�¿�Ó���Ô�Ö�Î�Õ�¿�Ò�È�Ô�È�Ó���Õ�Ð�Ö���Ô�Õ�Ý�Ì�Ð�Ö��
�Ë�Â�Ê���Õ�È�Î���Ð�Ñ�Õ�Ê�Ë�Ð�Ñ�Ð�À�È�Ô�È �Õ�È�Ó���Í�Æ�Ì�Ì�Ð�Î�Õ�Ê�Ë�¿�Ó���Å�Ê�Â�É�Æ�Ô�Ê�Í�Ý�Õ�È�Õ�Â�Ó�� �Õ�Ò�Ð�Ø�Â�À�Ð�Ö�� �Ö�Ì�Ê�Ë�Ð�Þ��

�‡ �§�×�Â�Ò�Í�Ð�Ä�¿���Æ�Ê�Ë�Ð�Î�Ê�Ë�¿�Ó�� �Ô�Þ�Ç�Æ�Ö�Ï�È�Ó���Ô�Æ���Í�È�Ø�Â�Î�¾�Ó���Æ�Í�Ñ�Ð�Ò�Æ�Ö�Í�Â�Õ�Ê�Ë�ß�Î�� �Õ�Ò�¾�Î�Ú�Î. �§�Ñ�À���Õ�Ð�Ö���Ñ�Â�Ò�Ý�Î�Õ�Ð�Ó���� �Ñ�½�Î�Ú���Â�Ñ�Ý��
300 �Í�È�Ø�Â�Î�¾�Ó���Ñ�Ð�Ö���Ì�Æ�Ê�Õ�Ð�Ö�Ò�Ä�Ð�Þ�Î���Ô�Õ�È�Î���£�Î�Â�Õ�Ð�Ì�Ê�Ë�¿���³�Ú�Ô�À�Â���Æ�À�Î�Â�Ê���¿�Å�È���Æ�Ï�Ð�Ñ�Ì�Ê�Ô�Í�¾�Î�Æ�Ó���Í�Æ���Ô�Ö�Ô�Õ�¿�Í�Â�Õ�Â�� �Æ�Ê�Ë�Ð�Î�Ê�Ë�¿�Ó��
�Ô�Þ�Ç�Æ�Ö�Ï�È�Ó���Ë�Â�Ê�� �Ð���Â�Ò�Ê�É�Í�Ý�Ó�� �Â�Ö�Õ�Ý�Ó���¾�Ø�Æ�Ê���Ñ�Ò�Ð�Ä�Ò�Â�Í�Í�Â�Õ�Ê�Ô�Õ�Æ�À�� �Î�Â���Â�Ö�Ï�È�É�Æ�À�� �Ô�Æ�����������Í�Ð�Î�½�Å�Æ�Ó�����©���Ë�Â�Ê�Î�Ð�Õ�Ý�Í�Ð�Ó��
�Í�¾�É�Ð�Å�Ð�Ó���Æ�Ì�¾�Ä�Ø�Ð�Ö���Â�Í�Â�Ï�Ð�Ô�Õ�Ð�Ê�Ø�À�Â�Ó�� �Í�Ñ�Ð�Ò�Æ�À���Î�Â���Ã�Æ�Ì�Õ�Ê�ß�Ô�Æ�Ê�� �Ô�È�Í�Â�Î�Õ�Ê�Ë�½�� �Õ�È���Ø�Ú�Ò�È�Õ�Ê�Ë�Ý�Õ�È�Õ�Â�� �Ô�Õ�Ê�Ó�� �Ä�Ò�Â�Í�Í�¾�Ó��

�‡ �µ�Ð���Ñ�Ò�ß�Õ�Ð���Â�Î�Â�Ã�Â�É�Í�Ê�Ô�Í�¾�Î�Ð�� �Õ�Ò�¾�Î�Ð���Ö�Ù�È�Ì�¿�Ó���Õ�Â�Ø�Þ�Õ�È�Õ�Â�Ó��Alstom Avelia Pendolino ETR470 �¾�×�Õ�Â�Ô�Æ���Ô�Õ�È��
�ª�Æ�Ô�Ô�Â�Ì�Ð�Î�À�Ë�È���Ë�Â�Ê���Í�Æ�À�Ú�Ô�Æ���Õ�Ð�Ö�Ó���Ø�Ò�Ý�Î�Ð�Ö�Ó���Å�Ê�Â�Å�Ò�Ð�Í�¿�Ó�� �£�É�¿�Î�Â���Ñ�Ò�Ð�Ó���ª�Æ�Ô�Ô�Â�Ì�Ð�Î�À�Ë�È���Â�Ñ�Ý���Õ�¾�Ô�Ô�Æ�Ò�Ê�Ó���Ô�Æ���Õ�Ò�Æ�Ê�Ó��
�ß�Ò�Æ�Ó�����±�Ê���Õ�¾�Ô�Ô�Æ�Ò�Ê�Ó���Ö�Ñ�Ý�Ì�Ð�Ê�Ñ�Æ�Ó�� �Í�Ð�Î�½�Å�Æ�Ó���É�Â���Ñ�Â�Ò�Â�Å�Ð�É�Ð�Þ�Î�� �Ô�Õ�È���ª�Æ�Ô�Ô�Â�Ì�Ð�Î�À�Ë�È���¾�Ú�Ó���Õ�Ð���Õ�¾�Ì�Ð�Ó���Õ�Ð�Ö������������

Operators �²�Ò�Ý�Ô�×�Â�Õ�Æ�Ó�� �Æ�Î�¾�Ò�Ä�Æ�Ê�Æ�Ó���Â�Î�Â�Ã�½�É�Í�Ê�Ô�È�Ó�� �Õ�Ò�Ð�Ø�Â�À�Ð�Ö���Ö�Ì�Ê�Ë�Ð�Þ

PKP Intercity

Russian Railways

TrainOse

Nederlandse Spoorwegen

�‡ �±�Ê���Ñ�Æ�Ò�Ê�Ô�Ô�Ý�Õ�Æ�Ò�Æ�Ó�� �Í�È�Ø�Â�Î�¾�Ó���Õ�Ò�¾�Î�Ð�Ö���Â�Ñ�Ý���Õ�È���Ô�Æ�Ê�Ò�½�������������Ì�Æ�Ê�Õ�Ð�Ö�Ò�Ä�Ð�Þ�Ô�Â�Î���Ä�Ê�Â���Ô�Ø�Æ�Å�Ý�Î���Õ�Ò�Ê�½�Î�Õ�Â�� �Ø�Ò�Ý�Î�Ê�Â�����œ�Î�Â�Ó��
�Í�Ê�Ë�Ò�Ý�Ó�� �Â�Ò�Ê�É�Í�Ý�Ó�� �Æ�Ï�Â�Ë�Ð�Ì�Ð�Ö�É�Æ�À���Î�Â���Ø�Ò�È�Ô�Ê�Í�Ð�Ñ�Ð�Ê�Æ�À�Õ�Â�Ê�� �Â�Ñ�Ý���Õ�È�Î���1�6�����Â�Ì�Ì�½���È���Ñ�Ì�Æ�Ê�Ð�Ù�È�×�À�Â�� �Æ�À�Î�Â�Ê���¿�Å�È���Æ�Ë�Õ�Ý�Ó��
�Ì�Æ�Ê�Õ�Ð�Ö�Ò�Ä�À�Â�Ó�� �Ä�Ê�Â���Â�Ò�Ë�Æ�Õ�½�� �Ø�Ò�Ý�Î�Ê�Â�����¬�Â�É�ß�Ó�� �¾�Ø�Æ�Ê���Â�Ñ�Ð�Å�Æ�Ê�Ø�É�Æ�À�� �Â�Å�Þ�Î�Â�Õ�Ð���Î�Â���Ã�Ò�Æ�É�Ð�Þ�Î���Â�Ä�Ð�Ò�Â�Ô�Õ�¾�Ó���� �Õ�ß�Ò�Â��
�Â�Ñ�Ð�Ô�Þ�Ò�Ð�Î�Õ�Â�Ê���Ú�Ó��scrap.

�‡ �²�Ò�Ý�Ä�Ò�Â�Í�Í�Â���Â�Î�Â�Ë�Â�À�Î�Ê�Ô�È�Ó���Ô�Æ���Ô�Ö�Î�Æ�Ò�Ä�Â�Ô�À�Â���Í�Æ���Õ�È�Î��Caf �Ä�Ê�Â���Õ�Æ�Ò�Í�Â�Õ�Ê�Ë�¾�Ó�� �Ë�Â�Í�Ñ�À�Î�Æ�Ó���Â�Ö�Õ�Ð�Ë�Ê�Î�¿�Õ�Ú�Î, �Î�¾�Ð�Ó��
�Æ�Ô�Ú�Õ�Æ�Ò�Ê�Ë�Ý�Ó�� �Ô�Ø�Æ�Å�Ê�Â�Ô�Í�Ý�Ó���� �Æ�Ä�Ë�Â�Õ�½�Ô�Õ�Â�Ô�È�� �Î�¾�Ð�Ö���Æ�Ï�Ð�Ñ�Ì�Ê�Ô�Í�Ð�Þ�� �Ý�Ñ�Ú�Ó���Ë�Ì�Ê�Í�Â�Õ�Ê�Ô�Í�Ý�Ó���� �·�Ú�Õ�Ê�Ô�Í�Ý�Ó���� �Ð�É�Ý�Î�Æ�Ó��
�Æ�Î�Å�Æ�À�Ï�Æ�Ú�Î���Ñ�Ò�Ð�Ð�Ò�Ê�Ô�Í�Ð�Þ���� �Ô�Þ�Ô�Õ�È�Í�Â��Public Address , �Ë�¾�Î�Õ�Ò�Ð���Ñ�Ì�È�Ò�Ð�×�Ð�Ò�Ê�ß�Î�����Ô�Õ�Â�Õ�Ê�Ë�Ý�Ó�� �Í�Æ�Õ�Â�Õ�Ò�Ð�Ñ�¾�Â�Ó���� �:�&��

Renfe Operadora

* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC
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�µ�Ç�Å�Á:
�«�3�Á�2�É�1�Ñ���«�Ê�È�À�2�1�É�Ñ��Renfe Alquiler & �,�©�®�©�´�·�«

�«�7�Õ�Í�Ò�Ì�Â�/ RenfeAlquiler �,�©�®�©�´�·�«���©���«��

�º�Ú�Ð�/ �®�2�7�/�Í�Â�/ �«�Ë�Ë�¿�0�/

�®�0�É�Ï�Ê�3�Ç�2�Â�/���©�Ç�Ì�Ø�2�É�/�1�7�É�Ó�1�Â�Ð�Ç�2�Ç �©�Ç�Ì�Ø�2�É�/�1�7�É�Ó�1�Â�Ð�Ç�2�Ç

�¯�Ù�Ð�É�1�Ñ��
�0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ

�‡ �±�Â�2�È�Õ�2�Ç���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù

�‡ �·�Ò�Í�3�Á�Ð�Ç�2�Ç���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù

�‡ �µ�Ú�Ë�Ç�2�Ç���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù

�‡ �±�Â�2�È�Õ�2�Ç���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù����leasing)

�‡ �©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í���2�É�0�Ç�Ð�Ï�0�Ð�Ø�Ì�Õ�Í

�‡ �µ�/�Ð�/�Å�Õ�Å�Á���Ê�/�É���7�Ú�Ë�Ç�2�Ç���Ç�Ë�1�Ê�3�Ð�É�Ê�Á�Ñ���1�Í�À�Ð�Å�1�É�/�Ñ���/�7�Ø��
�/�Í�/�Í�1�Ú�2�É�Ì�1�Ñ���7�Ç�Å�À�Ñ

�¢�2�Ï�0�/

�‡ �½16,9 �1�Ê��(2019)

�‡ 92% �/�7�Ø���Ì�É�2�È�Ú�2�1�É�Ñ���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù��

�‡ �¢�Í�/�Ñ���Ä�/�2�É�Ê�Ø�Ñ���7�1�Ë�¿�3�Ç�Ñ���7�/�Ð�À�Ó�1�É���3�Ï�����������3�Õ�Í��
�1�2�Ø�0�Õ�Í���/�7�Ø���3�Ç���Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Á���Ì�Â�2�È�Õ�2�Ç��-
�1�3�/�É�Ð�1�Â�/���2�É�0�Ç�Ð�Ï�0�Ð�Ø�Ì�Õ�Í��Comboios de Portugal

�‡ �½19,4 �1�Ê��(2019)

�‡ 71% �/�7�Ø���Ì�É�2�È�Ú�2�1�É�Ñ���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù��

�‡ �¢�Í�/�Ñ���Ä�/�2�É�Ê�Ø�Ñ���7�1�Ë�¿�3�Ç�Ñ���7�/�Ð�À�Ó�1�É���3�Ï�����������3�Õ�Í���1�2�Ø�0�Õ�Í���/�7�Ø��
�3�Ç���Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Á���Ì�Â�2�È�Õ�2�Ç��- �Ç���¸�¶�©�®�²�´�·�«���Ì�É�2�È�Ú�Í�1�É��������������
�Ï�Ó�Á�Ì�/�3�/�����1�Í�Ú���Ì�Ø�Í�Ï���3�Ï���������3�Ï�Ò���2�3�Ø�Ë�Ï�Ò���������Ï�Ó�Á�Ì�/�3�/����
�Ì�É�2�È�Ú�Í�1�3�/�É���2�3�Ç�Í���1�3�/�É�Ð�1�Â�/��Rail Cargo Logistics

�±�Ï�Í�¿�0�1�Ñ��
�3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù��
(2019)

2,368 �Ì�Ï�Í�¿�0�1�Ñ���/�7�Ï�3�1�Ë�Ï�Ù�Í�3�/�É���/�7�Ø��

- 98 �Ì�Ç�Ó�/�Í�À�Ñ���1�Ì�7�Ï�Ð�1�Ò�Ì�/�3�É�Ê�Ú�Í �3�Ð�À�Í�Õ�Í

- 2,239 �Ä�/�Å�Ø�Í�É�/���1�Ì�7�Ï�Ð�1�Ò�Ì�/�3�É�Ê�Ú�Í��
�Ì�1�3�/�4�Ø�Ð�Ú�Í

- 31 �1�7�É�Ä�/�3�É�Ê�¿���3�Ð�À�Í�/���Ì�1�2�/�Â�Õ�Í���/�7�Ï�2�3�¿�2�1�Õ�Í

�‡ 3,752 �Ì�Ï�Í�¿�0�1�Ñ���/�7�Ï�3�1�Ë�Ï�Ù�Í�3�/�É���/�7�Ø���Ì�Ç�Ó�/�Í�À�Ñ �Ê�/�É���Ì�Ï�Í�¿�0�1�Ñ��
�1�7�É�Ä�/�3�É�Ê�Ú�Í���Ê�/�É���1�Ì�7�Ï�Ð�1�Ò�Ì�/�3�É�Ê�Ú�Í���Ì�1�3�/�4�Ï�Ð�Ú�Í

�‡ �±�Ø�Í�Ï���3�Ï��31% (�7�1�Ð�Â�7�Ï�Ò1164 �Ï�Ó�Á�Ì�/�3�/) �/�7�Ø���3�Ï���2�Ò�Í�Ï�Ë�É�Ê�Ø��
�3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï���Ò�Ë�É�Ê�Ø���1�Â�Í�/�É���2�1���Ó�Ð�Á�2�Ç���Ê�/�É���Ì�É�2�È�Ú�Í�Ï�Í�3�/�É���2�1���3�Ð�Â�3�/��
�Ì�À�Ð�Ç�����1�Í�Ú���Ï�É �Ò�7�Ø�Ë�Ï�É�7�1�Ñ���Ì�Ï�Í�¿�0�1�Ñ���1�Â�Í�/�É���1�Ê�3�Ø�Ñ���Ó�Ð�Á�2�Ç�Ñ�������2�1��
�/�Ê�É�Í�Ç�2�Â�/��

�­��Renfe Alquirer �1�Â�Í�/�É��
�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Á���3�Ï�Ò���É�2�7�/�Í�É�Ê�Ï�Ù��
�Ê�Ð�/�3�É�Ê�Ï�Ù���Ï�Ì�Â�Ë�Ï�Ò��Renfe �Ê�/�É��
�1�É�0�É�Ê�1�Ù�1�3�/�É���2�3�Ç�Í���1�Í�Ï�É�Ê�Â�/�2�Ç��
�Ê�/�É���7�Ú�Ë�Ç�2�Ç���3�Ï�Ò���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò��
�Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù���3�Ï�Ò���´�Ì�Â�Ë�Ï�Ò��

* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC
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�‡ �¸�Ï���(�%�,�7�'�$���3�Ç�Ñ���,�©�®�©�´�·�«���7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�1�É���3�/���À�2�Ï�0�/���Ê�/�É���3�Ï���Ê�Ø�2�3�Ï�Ñ�/�7�Ø �3�Ï��
�3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï���Ò�Ë�É�Ê�Ø���Ê�/�É���3�/���/�Ê�Â�Í�Ç�3�/�����¼�2�3�Ø�2�Ï�����Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Í�3�/�Ñ���Ò�7�Ø�Ô�Ç���Ø�3�É���3�Ï��
�Ì�1�Å�/�Ë�Ù�3�1�Ð�Ï���Ì�À�Ð�Ï�Ñ���3�Õ�Í���1�2�Ø�0�Õ�Í���3�Ç�Ñ���7�Ð�Ï�Á�Ë�È�1���/�7�Ø���3�Ç���Ì�Â�2�È�Õ�2�Ç��
�3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù�����Ç���,�©�®�©�´�·�«���7�/�Ð�Ï�Ò�2�É�¿�Æ�1�É���Ò�Ô�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�Ï���7�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï��
EBITDA (~�������7�Ï�2�Ï�2�3�É�/�Â�1�Ñ���Ì�Ï�Í�¿�0�1�Ñ�����Ê�/�È�Ú�Ñ���7�Ð�Ï�Ê�Ù�7�3�1�É���Ø�3�É���1�Â�Ó�1��
�2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�¿���Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�Ï���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Ø���Ê�Ø�2�3�Ï�Ñ���À�Í�/�Í�3�É���3�Ç�Ñ��Renfe.

201
9

2018

2019 2018 2019 2018

�©�Ð�É�È�Ì�Ø�Ñ���Ì�Ï�Í�¿�0�Õ�Í
�3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù

2.368 1.726 3.752 3.752

�¢�2�Ï�0�/���/�7�Ø���Ì�Â�2�È�Õ�2�Ç��
�/�Í�¿���Ì�Ï�Í�¿�0�/�3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò��
�Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù ���½���Ì�Ï�Í�¿�0�/)

�������������½�� �������������½ �������������½�� �������������½��

�µ�Ð�Ï�2�/�Ð�Ì�Ï�2�Ì�À�Í�Ï
�À�2�Ï�0�Ï���/�7�Ø���Ì�Â�2�È�Õ�2�Ç��
�/�Í�¿���Ì�Ï�Í�¿�0�/���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò��
�Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù�����½���Ì�Ï�Í�¿�0�/)

n/a n/a ���������������½�� ���������������½��

�µ�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï��EBITDA (%) 50% 57% 79% 78%

�‡ �¯�¿�È�1���Ì�Ï�Í�¿�0�/���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù���3�Ç�Ñ��Renfe �/�7�Ï�4�À�Ð�1�É����������
�7�1�Ð�É�2�2�Ø�3�1�Ð�/���À�2�Ï�0�/���/�7�Ø���Ì�É�/���Ì�Ï�Í�¿�0�/���3�Ç�Ñ���,�©�®�©�´�·�«�����©�Ò�3�Ø���È�/��
�Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�2�1���Í�/���1�Â�Í�/�É���3�Ï���/�7�Ï�3�À�Ë�1�2�Ì�/���3�Ç�Ñ���Ì�1�É�Õ�Ì�À�Í�Ç�Ñ���0�É�/�È�1�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ��
�2�3�Ø�Ë�Ï�Ò���3�Ç�Ñ���,�©�®�©�´�·�«�����Ì�Ø�Í�Ï���3�Ï�����������3�Ï�Ò���2�3�Ø�Ë�Ï�Ò���3�Ç�Ñ����

�‡ �¹�7�Ï�È�À�3�Ï�Í�3�/�Ñ���Ø�3�É���Ç��Renfe �1�Ê�Ì�1�3�/�Ë�Ë�1�Ù�1�3�/�É���Ø�Ë�1�Ñ���3�É�Ñ���0�É�/�È�À�2�É�Ì�1�Ñ���Ì�Ï�Í�¿�0�1�Ñ��
�3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù���Ê�/�É���Ø�3�É���Ç���,�©�®�©�´�·�«���Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�1�Â���Ì�Ø�Í�Ï�����������������Ê�/�È�Ú�Ñ��
�3�Ï���Ò�7�Ø�Ë�Ï�É�7�Ï���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï���Ò�Ë�É�Ê�Ø���Ì�7�Ï�Ð�1�Â���Í�/���1�Â�Í�/�É���7�/�Ð�Õ�Ó�Ç�Ì�À�Í�Ï�����3�/��
�7�Ð�Ï�2�/�Ð�Ì�Ï�2�Ì�À�Í�/���À�2�Ï�0�/���/�Í�¿���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï���Ò�Ë�É�Ê�Ø���Å�É�/���3�Ç�Í���,�©�®�©�´�·�«��
�1�Ì�4�/�Í�Â�Æ�Ï�Í�3�/�É���Ì�1�Å�/�Ë�Ù�3�1�Ð�/���/�7�Ø���3�Ç�Í��Renfe ���Ê�/�3�¿�����������3�Ï�������������Ê�/�É��
���������3�Ï�������������À�Í�/�Í�3�É��Renfe). 

�‡ �­��Renfe �7�/�Ð�Ï�Ò�2�É�¿�Æ�1�É���À�Í�/���2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Ø���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ø���2�Ó�À�0�É�Ï���2�1���2�Ó�À�2�Ç���Ì�1��
�3�Ç�Í���/�Å�Ï�Ð�¿���Í�À�Õ�Í���Ì�Ï�Í�¿�0�Õ�Í���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù�����­���À�Ë�Ë�1�É�Ô�Ç���0�É�/�È�À�2�É�Ì�Õ�Í��
�7�Ë�Ç�Ð�Ï�4�Ï�Ð�É�Ú�Í���2�Ó�1�3�É�Ê�¿���Ì�1���3�Ï���Ó�Ð�Ø�Í�Ï���/�7�Ø�Ê�3�Ç�2�Ç�Ñ���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù��
�1�Í�3�Ø�Ñ���3�Ï�Ò���À�3�Ï�Ò�Ñ�������������Ì�7�Ï�Ð�1�Â���Í�/���À�Ó�1�É���1�7�Ç�Ð�1�¿�2�1�É���3�Ï���0�1�Â�Ê�3�Ç���1�2�Ø�0�Õ�Í��
�/�7�Ø���Ì�É�2�È�Ú�2�1�É�Ñ���/�Í�¿���Ì�Ï�Í�¿�0�/���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù��

�·�Ç�Ì�1�É�Ú�Í�1�3�/�É���Ø�3�É���¿�Ë�Ë�Ï�É���0�1�Â�Ê�3�1�Ñ���Ø�7�Õ�Ñ���Ç���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç���/�7�/�2�Ó�Ï�Ë�Ï�Ù�Ì�1�Í�Õ�Í���Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Õ�Í�����3�Ï��
�Ê�/�È�/�Ð�Ø���7�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï���Ê�À�Ð�0�Ï�Ò�Ñ���0�1�Í���È�1�Õ�Ð�Ï�Ù�Í�3�/�É���2�Ò�Å�Ê�Ð�Â�2�É�Ì�Ï�É���Ë�Ø�Å�Õ���3�Ï�Ò���Ø�3�É���Ç��Renfe
�À�Ó�1�É���2�3�Ç�Í���É�0�É�Ï�Ê�3�Ç�2�Â�/���3�Ç�Ñ���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï���Ò�Ë�É�Ê�Ø���Ê�/�É���À�3�2�É���7�/�Ð�Ï�Ò�2�É�¿�Æ�Ï�Í�3�/�É���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�¿��
�2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/���Ê�/�É���/�Í�3�Â�2�3�Ï�É�Ó�1�Ñ���/�7�Ï�2�Ä�À�2�1�É�Ñ���2�3�/���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�¿���3�Ç�Ñ�����1�Í�Ú���Ç���,�©�®�©�´�·�«��
�0�É�/�Ó�1�É�Ð�Â�Æ�1�3�/�É���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï���Ò�Ë�É�Ê�Ø���7�Ï�Ò���/�Í�Á�Ê�1�É���2�3�Ï���Ê�Ð�¿�3�Ï�Ñ���µ�Ç�Å�Á: �«�3�Á�2�É�1�Ñ���«�Ê�È�À�2�1�É�Ñ��Renfe Alquiler & �,�©�®�©�´�·�«
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�«�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�À�Ñ
�‰�»�Ç�4�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç
�‰�©�Í�¿�Å�Ê�Ç���Å�É�/��Agro-logistics
�‰�©�Ù�Î�Ç�2�Ç���3�Ï�Ò���/�Í�3�/�Å�Õ�Í�É�2�Ì�Ï�Ù���/�7�Ø��

�1�Í�/�Ë�Ë�/�Ê�3�É�Ê�¿���Ê�/�Í�¿�Ë�É�/���0�É�/�Í�Ï�Ì�Á�Ñ
�‰�©�Ë�Ë�/�Å�Á���2�3�É�Ñ���0�É�/�3�Ð�Ï�4�É�Ê�À�Ñ��

�2�Ò�Í�Á�È�1�É�1�Ñ���	���/�7�/�É�3�Á�2�1�É�Ñ��
�Ò�Å�É�1�É�Í�Á�Ñ���Ë�Ø�Å�Õ��Covid-19

�‰�µ�Ë�/�Â�2�É�Ï���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ
�‰�¢�Ë�Ë�1�É�Ô�Ç �0�É�/�4�¿�Í�1�É�/�Ñ���2�3�Ï��

�1�Ì�7�Ø�Ð�É�Ï

�«�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�À�Ñ

�‰�,�1�Ð�/�2�Ì�À�Í�1�Ñ���Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�À�Ñ
�‰�¹�7�Ï�Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���3�Ç�Ñ���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���3�Ç�Ñ��

�µ�¿�3�Ð�/�Ñ
�‰�©�É�/�2�Ò�Í�0�1�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/
�‰�µ�1�Ð�É�Ï�Ð�É�2�Ì�À�Í�Ï���1�Ù�Ð�Ï�Ñ

�7�Ð�Ï�2�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�Õ�Í���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í����
�7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�Õ�Í

�‰�¢�Ë�Ë�1�É�Ô�Ç���/�7�/�É�3�Ï�Ù�Ì�1�Í�Õ�Í��
�0�1�Î�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í& �/�Í�È�Ð�Ú�7�É�Í�Ï�Ò
�0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Ï�Ù

�‰�©�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç���3�Ç�Ñ���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ��
�/�7�Ï�Ð�Ð�É�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í

B2B: �©�Å�Ï�Ð�À�Ñ���7�Ï�Ò���7�Ð�Ï�2�1�Ë�Ê�Ù�Ï�Ò�Í���7�1�Ð�É�2�2�Ø�3�1�Ð�Ï�Ò�Ñ���1�Ì�7�Ø�Ð�Ï�Ò�Ñ
�µ�Ð�Ï�2�4�Ï�Ð�¿���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���Ê�/�É���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í���1�Í�3�Ø�Ñ���3�Õ�Í���1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�Õ�Í�����Ú�2�3�1���Ç���/�Å�Ï�Ð�¿���Í�/��
�Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�1�Â���Õ�Ñ���À�Í�/���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ø���Ï�É�Ê�Ï�2�Ù�2�3�Ç�Ì�/���Ê�/�É���Ï�É���1�7�/�Å�Å�1�Ë�Ì�/�3�Â�1�Ñ���7�Ï�Ò���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Í�3�/�É���2�3�Ï��
�1�Ì�7�Ø�Ð�É�Ï���Í�/���Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�Í���¿�Ì�1�2�/���Í�/���À�Ó�Ï�Ò�Í���Ø�Ë�1�Ñ���3�É�Ñ���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ���7�Ï�Ò���Ó�Ð�1�É�¿�Æ�Ï�Í�3�/�É. �«�Í�0�1�É�Ê�3�É�Ê�¿�� �2�3�É�Ñ��
�Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ���7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Í�3�/�É�����7�Ú�Ë�Ç�2�Ç���Ì�Ç�Ó�/�Í�Ï�Ë�Ï�Å�É�Ê�Ï�Ù���Ê�/�É���¿�Ë�Ë�Ï�Ò���1�Î�Ï�7�Ë�É�2�Ì�Ï�Ù, �2�À�Ð�Ä�É�Ñ��
�/�Ò�3�Ï�Ê�É�Í�Ï�Ù�Ì�1�Í�Õ�Í�� �Ì�Â�2�È�Õ�2�Ç���Ó�Ú�Ð�Õ�Í �Å�É�/���0�É�1�Î�/�Å�Õ�Å�Á���1�Ê�0�Ç�Ë�Ú�2�1�Õ�Í/ �1�Ê�È�À�2�1�Õ�Í���Å�É�/���7�Ð�Ï�Ä�Ï�Ë�Á �Ê�/�É��
�0�É�/�4�Á�Ì�É�2�Ç, �Ì�Â�2�È�Õ�2�Ç���Å�Ð�/�4�1�Â�Õ�Í�����Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ���1�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç�Ñ, �Ê�3�Ë��

B2C
�‰ �µ�Ð�Ï�2�4�Ï�Ð�¿���Ì�1�Å�¿�Ë�Ï�Ò���1�Ù�Ð�Ï�Ò�Ñ���7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�Õ�Í/ �Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���/�Í�¿�Ë�Ï�Å�/���Ì�1���3�É�Ñ���Ê�/�3�/�Í�/�Ë�Õ�3�É�Ê�À�Ñ���3�¿�2�1�É�Ñ.
�‰ �µ�Ð�Ï�2�4�Ï�Ð�¿���3�1�Ë�É�Ê�Ú�Í���7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�Õ�Í�� �À�3�Ï�É�Ì�/���7�Ð�Ï�Ñ���Ê�/�3�/�Í�¿�Ë�Õ�2�Ç. 
�‰ �µ�Ð�Ï�2�4�Ï�Ð�¿���0�É�/�4�Ø�Ð�Õ�Í���Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�Ú�Í���1�Í�3�Ø�Ñ���3�Ç�Ñ���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ��
�‰ �©�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç���Ê�/�É���1�Ê�2�Ò�Å�Ó�Ð�Ï�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ���3�Õ�Í���1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�Õ�Í���3�Ç�Ñ���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ.
�‰ �«�2�3�Â�/�2�Ç���2�3�Ç�Í���¹�Å�É�1�É�Í�Á �0�É�/�3�Ð�Ï�4�Á��& �¹�Å�1�Â�/���Ú�2�3�1���Í�/���1�Î�/�2�4�/�Ë�É�2�3�1�Â���Ç���1�Ì�7�É�2�3�Ï�2�Ù�Í�Ç���3�Õ�Í��

�Ê�/�3�/�Í�/�Ë�Õ�3�Ú�Í��
�‰ �·�3�Ø�Ó�Ï�Ñ���Ç���Ï�Ò�0�À�3�1�Ð�Ç���Á���Ê�/�É���È�1�3�É�Ê�Á���1�7�Â�0�Ð�/�2�Ç �2�3�Ï���7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í.
�‰ �«�2�3�Â�/�2�Ç���2�3�Ï�Í���/�Í�3�Â�Ê�3�Ò�7�Ï���2�3�Ç�Í���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/.
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�µ�Ð�Ï�Ê�Ë�Á�2�1�É�Ñ���Ê�/�É���«�Ò�Ê�/�É�Ð�Â�1�Ñ
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2

1. �«�Ê�Ì�Â�2�È�Õ�2�Ç���©�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í: 36% 
�3�Õ�Í���1�2�Ø�0�Õ�Í

2. �¸�À�Ë�Ï�Ñ���������1�7�Â���3�Õ�Í���7�Õ�Ë�Á�2�1�Õ�Í
�2�3�É�Ñ���®�Ó�È�Ò�Ø�2�Ê�/�Ë�1�Ñ: 28% �3�Õ�Í��
�1�2�Ø�0�Õ�Í

3. �¸�À�Ë�Ï�Ñ���®�Ó�È�Ò�Ï�Ê�É�Ä�Õ�3�Â�Õ�Í: 16% 
�3�Õ�Í���1�2�Ø�0�Õ�Í

4. �©�É�Ê�/�É�Ú�Ì�/�3�/���«�É�2�Ø�0�Ï�Ò���2�3�Ç�Í��
�¯�1�Í�3�Ð�É�Ê�Á���©�Å�Ï�Ð�¿���©�È�Ç�Í�Ú�Í: 5% 
�3�Õ�Í���1�2�Ø�0�Õ�Í

5. �°�Ï�É�7�¿: 15% �3�Õ�Í���1�2�Ø�0�Õ�Í

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Ï�Â��� �̧Ï�Ì�1�Â�Ñ1

�¢�Í�/�Ñ���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ø�Ñ���Ê�Ø�Ì�Ä�Ï�Ñ��logistics �Å�É�/���3�Ï��B2B �1�Ì�7�Ø�Ð�É�Ï

�‰ �ª�1�Ë�3�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���7�/�Ð�1�Ó�Ø�Ì�1�Í�Õ�Í���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���Ê�/�É���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç �Í�À�Õ�Í���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���Ê�/�É��
�0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í���1�Í�3�Ø�Ñ���3�Õ�Í���1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�Õ�Í �7�Ð�Ï�Ê�1�É�Ì�À�Í�Ï�Ò���Í�/���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Ç�È�1�Â �À�Í�/��
�3�Ï�7�É�Ê�Ø���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ø���Ï�É�Ê�Ï�2�Ù�2�3�Ç�Ì�/.

�‰ �©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���1�Í�Ø�Ñ���Ì�Ï�Í�3�À�Ð�Í�Ï�Ò���Ê�À�Í�3�Ð�Ï�Ò��logistics �Ê�/�É���1�Î�/�Å�Õ�Å�É�Ê�Ï�Ù���Ê�À�Í�3�Ð�Ï�Ò���Å�É�/���/�Å�Ð�Ï�3�É�Ê�¿��
�7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�/. 

�‰ �¹�Ë�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���1�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í���Å�É�/���3�Ç�Í���/�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç���Ê�/�É���3�Ï�Í���1�Ê�2�Ò�Å�Ó�Ð�Ï�Í�É�2�Ì�Ø���3�Õ�Í��
�1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�Õ�Í���7�Ð�Ï�Ê�1�É�Ì�À�Í�Ï�Ò���Í�/���/�Í�3�/�Å�Õ�Í�É�2�3�1�Â���3�/���1�Í�/�Ë�Ë�/�Ê�3�É�Ê�¿���Ê�/�Í�¿�Ë�É�/���0�É�/�Í�Ï�Ì�Á�Ñ��
�3�Ð�Ï�4�Â�Ì�Õ�Í��

�‰ �º�Ð�Á�2�Ç���3�Ç�Ñ���3�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�Â�/�Ñ���Å�É�/���Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���3�Õ�Í���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ú�Í���3�Ç�Ñ���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���	���7�Ï�É�Ï�3�É�Ê�Á��
�Ô�Ç�4�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç �3�Õ�Í���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í�����0�É�/�Í�Ï�Ì�Á���Ê�/�É���Ç�Ë�1�Ê�3�Ð�Ï�Í�É�Ê�Ø �1�Ì�7�Ø�Ð�É�Ï).

�‰ �µ�Ð�Ï�2�À�Ë�Ê�Ò�2�Ç���Î�À�Í�Õ�Í �1�Ì�7�Ø�Ð�Õ�Í���Ê�/�É���/�Å�Ï�Ð�/�2�3�Ú�Í��
�‰ �´�Ð�Å�¿�Í�Õ�2�Ç���Ä�É�Ú�2�É�Ì�Ç�Ñ���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���/�7�Ï�Ð�Ð�É�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í��

�±�Â�/���1�Ë�Ê�Ò�2�3�É�Ê�Á��B2C �/�Å�Ï�Ð�¿

�‰ �µ�Ð�Ï�2�4�Ï�Ð�¿���1�Ò�Ð�1�Â�/�Ñ���Å�Ê�¿�Ì�/�Ñ �7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�Õ�Í�����Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���2�Ù�Ì�4�Õ�Í�/���Ì�1���3�É�Ñ���Ê�/�3�/�Í�/�Ë�Õ�3�É�Ê�À�Ñ��
�3�¿�2�1�É�Ñ��

�‰ �©�É�/�4�Ï�Ð�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���/�Í�¿�Å�Ï�Í�3�/�Ñ���3�Ç�Í���/�Å�Ï�Ð�¿���2�1���3�Ï�Ò�Ð�É�2�3�É�Ê�Ø���Ê�/�É���1�7�É�2�É�3�É�2�3�É�Ê�Ø��
�7�Ð�Ï�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø��

�‰ �«�2�3�Â�/�2�Ç���2�3�Ç�Í �Ò�Å�É�1�É�Í�Á���0�É�/�3�Ð�Ï�4�Á���	���Ò�Å�1�Â�/���Ú�2�3�1���Í�/���1�Î�/�2�4�/�Ë�É�2�3�1�Â���Ç���1�Ì�7�É�2�3�Ï�2�Ù�Í�Ç���3�Õ�Í��
�Ê�/�3�/�Í�/�Ë�Õ�3�Ú�Í.

�‰ �·�3�Ø�Ó�Ï�Ñ���Ï�Ò�0�À�3�1�Ð�Ï�Ò���Á���Ê�/�É���È�1�3�É�Ê�Ï�Ù���/�Í�3�Â�Ê�3�Ò�7�Ï�Ò���2�3�Ï���7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í���2�3�Ï���7�Ë�/�Â�2�É�Ï���3�Ç�Ñ��
�1�Ò�/�É�2�È�Ç�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���Ê�Ï�É�Í�Ï�Ù���Å�É�/���3�Ç�Í���Ê�Ë�É�Ì�/�3�É�Ê�Á���/�Ë�Ë�/�Å�Á��

�‰ �«�2�3�Â�/�2�Ç���2�3�Ï�Í���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Ø���/�Í�3�Â�Ê�3�Ò�7�Ï�����Ò�Ë�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���0�Ð�¿�2�1�Õ�Í�����1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���2�Ò�Å�Ê�1�Ê�Ð�É�Ì�À�Í�Õ�Í��
�7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ú�Í���Ê�/�É���7�/�Ð�Ï�Ó�Á���Ê�É�Í�Á�3�Ð�Õ�Í���2�3�Ï�Ò�Ñ���1�Ì�7�Ø�Ð�Ï�Ò�Ñ���2�1���2�Ó�À�2�Ç���Ì�1���3�Ç���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç��
�3�Ð�Ï�4�Â�Ì�Õ�Í���Ê�/�É���/�7�Ï�Ä�Ë�Á�3�Õ�Í��

�‰ �´�Ð�Å�/�Í�Õ�3�É�Ê�Á���/�Í�/�0�É�¿�Ð�È�Ð�Õ�2�Ç���Ê�/�É���Ô�Ç�4�É�/�Ê�Ø�Ñ���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø�Ñ.

�¯�Ù�Ð�É�Ï�É�� �·�3�Ø�Ó�Ï�É��ESG
1. �©�Ù�Î�Ç�2�Ç���7�Ï�2�Ï�3�Á�3�Õ�Í���7�Ï�Ò���Ê�/�3�/�Ë�Á�Å�Ï�Ò�Í���2�1���Ê�Ï�Ì�7�Ï�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç.
2. �±�À�3�Ð�Ç�2�Ç���Ø�Ë�Õ�Í���3�Õ�Í���1�É�0�Ú�Í���/�7�Ï�Ð�Ð�É�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í���Á�����Ê�/�É���2�7�/�3�¿�Ë�Ç�Ñ���3�Ð�Ï�4�Á�Ñ���/�Í�¿���Ð�Ï�Á��
3. �©�É�/�4�¿�Í�1�É�/���	���,�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ��

�¯�Ò�Ð�É�Ø�3�1�Ð�/���2�Ç�Ì�1�Â�/���3�Ç�Ñ���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò4

103

�2�.�$�$�����À�Í�/�Ñ���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ø�Ñ���Ê�/�É���Ä�É�Ú�2�É�Ì�Ï�Ñ���Ê�Ø�Ì�Ä�Ï�Ñ���0�É�/�Ê�Â�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�/�É��
�1�Ì�7�Ï�Ð�Â�/�Ñ���3�Ð�Ï�4�Â�Ì�Õ�Í���Å�É�/���3�Ï���ª���ª���1�Ì�7�Ø�Ð�É�Ï���Ê�/�É���Ì�É�/���1�Ë�Ê�Ò�2�3�É�Ê�Á���ª���&���/�Å�Ï�Ð�¿

* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC



�«�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�À�Ñ
�‰�¢�Ë�Ë�1�É�Ô�Ç �Ê�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Ï�Ù��

�7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò
�‰�©�Í�1�Ë�/�2�3�É�Ê�Ø �7�Ë�/�Â�2�É�Ï��

�0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���7�Ð�Ï�2�Õ�7�É�Ê�Ï�Ù
�‰�¢�Ë�Ë�1�É�Ô�Ç���0�É�/�4�¿�Í�1�É�/�Ñ���2�3�Ï��

�1�Ì�7�Ø�Ð�É�Ï

�«�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�À�Ñ
�‰�µ�1�Ð�É�Ï�Ð�É�2�Ì�À�Í�Ç��

�0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/���3�Õ�Í
�1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�Õ�Í

�‰�¸�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�É�Ê�Á���Ò�2�3�À�Ð�Ç�2�Ç
�‰�,�1�Ð�/�2�Ì�À�Í�1�Ñ���Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�À�Ñ
�‰�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���Ê�/�É��

�1�7�/�Í�1�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç
�7�Ð�Ï�2�Õ�7�É�Ê�Ï�Ù

B2B: �©�Å�Ï�Ð�À�Ñ���7�Ï�Ò���7�Ð�Ï�2�1�Ë�Ê�Ù�Ï�Ò�Í���7�1�Ð�É�2�2�Ø�3�1�Ð�Ï�Ò�Ñ���«�Ì�7�Ø�Ð�Ï�Ò�Ñ
�µ�Ð�Ï�2�4�Ï�Ð�¿���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���Ê�/�É���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í���1�Í�3�Ø�Ñ���3�Õ�Í���1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�Õ�Í�����Ú�2�3�1��
�Ç���/�Å�Ï�Ð�¿���Í�/���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�1�Â���Õ�Ñ���À�Í�/���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ø���Ï�É�Ê�Ï�2�Ù�2�3�Ç�Ì�/���Ê�/�É���Ï�É��
�1�7�/�Å�Å�1�Ë�Ì�/�3�Â�1�Ñ���7�Ï�Ò���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Í�3�/�É���2�3�Ï���1�Ì�7�Ø�Ð�É�Ï���Í�/���Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�Í���¿�Ì�1�2�/���Í�/��
�À�Ó�Ï�Ò�Í���Ø�Ë�1�Ñ���3�É�Ñ���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ���7�Ï�Ò���Ó�Ð�1�É�¿�Æ�Ï�Í�3�/�É. �«�Í�0�1�É�Ê�3�É�Ê�¿�����2�3�É�Ñ���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ��
�7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Í�3�/�É�����7�Ú�Ë�Ç�2�Ç���Ì�Ç�Ó�/�Í�Ï�Ë�Ï�Å�É�Ê�Ï�Ù���Ê�/�É���¿�Ë�Ë�Ï�Ò���1�Î�Ï�7�Ë�É�2�Ì�Ï�Ù, �2�À�Ð�Ä�É�Ñ��
�/�Ò�3�Ï�Ê�É�Í�Ï�Ù�Ì�1�Í�Õ�Í�� �Ì�Â�2�È�Õ�2�Ç���Ó�Ú�Ð�Õ�Í���Å�É�/���0�É�1�Î�/�Å�Õ�Å�Á���1�Ê�0�Ç�Ë�Ú�2�1�Õ�Í/ �1�Ê�È�À�2�1�Õ�Í���Å�É�/��
�7�Ð�Ï�Ä�Ï�Ë�Á���Ê�/�É���0�É�/�4�Á�Ì�É�2�Ç, �Ì�Â�2�È�Õ�2�Ç���Å�Ð�/�4�1�Â�Õ�Í�����Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ���1�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç�Ñ, �Ê���3���Ë.

B2C
�‰�µ�Ð�Ï�2�4�Ï�Ð�¿���Ì�1�Å�¿�Ë�Ï�Ò���1�Ù�Ð�Ï�Ò�Ñ���7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�Õ�Í/ �Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���/�Í�¿�Ë�Ï�Å�/���Ì�1���3�É�Ñ��

�Ê�/�3�/�Í�/�Ë�Õ�3�É�Ê�À�Ñ���3�¿�2�1�É�Ñ.
�‰�µ�Ð�Ï�2�4�Ï�Ð�¿���3�1�Ë�É�Ê�Ú�Í���7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�Õ�Í�����À�3�Ï�É�Ì�/���7�Ð�Ï�Ñ���Ê�/�3�/�Í�¿�Ë�Õ�2�Ç. 
�‰�µ�Ð�Ï�2�4�Ï�Ð�¿���0�É�/�4�Ø�Ð�Õ�Í���Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�Ú�Í���1�Í�3�Ø�Ñ���3�Ç�Ñ���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ��
�‰�©�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç���Ê�/�É���1�Ê�2�Ò�Å�Ó�Ð�Ï�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ���3�Õ�Í���1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�Õ�Í���3�Ç�Ñ���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ.
�‰�«�2�3�Â�/�2�Ç���2�3�Ç�Í���Ò�Å�É�1�É�Í�Á���0�É�/�3�Ð�Ï�4�Á& �Ò�Å�1�Â�/���Ú�2�3�1���Í�/���1�Î�/�2�4�/�Ë�É�2�3�1�Â���Ç��

�1�Ì�7�É�2�3�Ï�2�Ù�Í�Ç���3�Õ�Í���Ê�/�3�/�Í�/�Ë�Õ�3�Ú�Í��
�‰�·�3�Ø�Ó�Ï�Ñ���Ç���Ï�Ò�0�À�3�1�Ð�Ç���Á���È�1�3�É�Ê�Á���1�7�Â�0�Ð�/�2�Ç���2�3�Ï���7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í.
�‰�«�2�3�Â�/�2�Ç���2�3�Ï�Í���/�Í�3�Â�Ê�3�Ò�7�Ï���2�3�Ç�Í���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/.�¯
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2

A. �«�Ê�Ì�Â�2�È�Õ�2�Ç���©�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í������������
�7�1�Ð�Â�7�Ï�Ò���3�Õ�Í���1�2�Ø�0�Õ�Í

B. �©�É�Ê�/�É�Ú�Ì�/�3�/���«�É�2�Ø�0�Ï�Ò���2�3�Ç�Í��
�©�Å�Ï�Ð�¿: 34%�7�1�Ð�Â�7�Ï�Ò���3�Õ�Í��
�1�2�Ø�0�Õ�Í

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Ï�Â��� �̧Ï�Ì�1�Â�Ñ1 �¯�Ò�Ð�É�Ø�3�1�Ð�/���2�Ç�Ì�1�Â�/���3�Ç�Ñ���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò4

�¢�Í�/�Ñ���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ø�Ñ���Ê�Ø�Ì�Ä�Ï�Ñ��logistics �Å�É�/���3�Ï��B2B �1�Ì�7�Ø�Ð�É�Ï
�ª�1�Ë�3�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���7�/�Ð�1�Ó�Ø�Ì�1�Í�Õ�Í���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���Ê�/�É���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç �Í�À�Õ�Í���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���Ê�/�É���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í��
�1�Í�3�Ø�Ñ���3�Õ�Í���1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�Õ�Í �7�Ð�Ï�Ê�1�É�Ì�À�Í�Ï�Ò���Í�/���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Ç�È�1�Â �À�Í�/���3�Ï�7�É�Ê�Ø���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ø���Ï�É�Ê�Ï�2�Ù�2�3�Ç�Ì�/.

�‰ �©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���1�Í�Ø�Ñ���Ì�Ï�Í�3�À�Ð�Í�Ï�Ò���Ê�À�Í�3�Ð�Ï�Ò��logistics �Ê�/�É���1�Î�/�Å�Õ�Å�É�Ê�Ï�Ù���Ê�À�Í�3�Ð�Ï�Ò���Å�É�/���/�Å�Ð�Ï�3�É�Ê�¿���7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�/. 
�‰ �¹�Ë�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���1�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í���Å�É�/���3�Ç�Í���/�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç���Ê�/�É���3�Ï�Í���1�Ê�2�Ò�Å�Ó�Ð�Ï�Í�É�2�Ì�Ø���3�Õ�Í���1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�Õ�Í��

�7�Ð�Ï�Ê�1�É�Ì�À�Í�Ï�Ò���Í�/���/�Í�3�/�Å�Õ�Í�É�2�3�1�Â���3�/���1�Í�/�Ë�Ë�/�Ê�3�É�Ê�¿���Ê�/�Í�¿�Ë�É�/���0�É�/�Í�Ï�Ì�Á�Ñ���3�Ð�Ï�4�Â�Ì�Õ�Í��
�‰ �º�Ð�Á�2�Ç���3�Ç�Ñ���3�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�Â�/�Ñ���Å�É�/���Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���3�Õ�Í���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ú�Í���3�Ç�Ñ���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���	���7�Ï�É�Ï�3�É�Ê�Á���Ô�Ç�4�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç

�3�Õ�Í���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í�����0�É�/�Í�Ï�Ì�Á���Ê�/�É���Ç�Ë�1�Ê�3�Ð�Ï�Í�É�Ê�Ø �1�Ì�7�Ø�Ð�É�Ï).
�‰ �µ�Ð�Ï�2�À�Ë�Ê�Ò�2�Ç���Î�À�Í�Õ�Í �1�Ì�7�Ø�Ð�Õ�Í���Ê�/�É���/�Å�Ï�Ð�/�2�3�Ú�Í��
�‰ �´�Ð�Å�¿�Í�Õ�2�Ç���Ä�É�Ú�2�É�Ì�Ç�Ñ���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���/�7�Ï�Ð�Ð�É�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í��

�±�Â�/���1�Ë�Ê�Ò�2�3�É�Ê�Á��B2C �/�Å�Ï�Ð�¿
�‰ �µ�Ð�Ï�2�4�Ï�Ð�¿���1�Ò�Ð�1�Â�/�Ñ���Å�Ê�¿�Ì�/�Ñ �7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�Õ�Í�����Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���2�Ù�Ì�4�Õ�Í�/���Ì�1���3�É�Ñ���Ê�/�3�/�Í�/�Ë�Õ�3�É�Ê�À�Ñ���3�¿�2�1�É�Ñ��
�‰ �©�É�/�4�Ï�Ð�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���/�Í�¿�Å�Ï�Í�3�/�Ñ���3�Ç�Í���/�Å�Ï�Ð�¿���2�1���3�Ï�Ò�Ð�É�2�3�É�Ê�Ø���Ê�/�É���1�7�É�2�É�3�É�2�3�É�Ê�Ø���7�Ð�Ï�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø��
�‰ �«�2�3�Â�/�2�Ç���2�3�Ç�Í �Ò�Å�É�1�É�Í�Á���0�É�/�3�Ð�Ï�4�Á���	���Ò�Å�1�Â�/���Ú�2�3�1���Í�/���1�Î�/�2�4�/�Ë�É�2�3�1�Â���Ç���1�Ì�7�É�2�3�Ï�2�Ù�Í�Ç���3�Õ�Í��

�Ê�/�3�/�Í�/�Ë�Õ�3�Ú�Í.
�‰ �·�3�Ø�Ó�Ï�Ñ���Ï�Ò�0�À�3�1�Ð�Ï�Ò���Á���Ê�/�É���È�1�3�É�Ê�Ï�Ù���/�Í�3�Â�Ê�3�Ò�7�Ï�Ò���2�3�Ï���7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í���2�3�Ï���7�Ë�/�Â�2�É�Ï���3�Ç�Ñ��

�1�Ò�/�É�2�È�Ç�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���Ê�Ï�É�Í�Ï�Ù���Å�É�/���3�Ç�Í���Ê�Ë�É�Ì�/�3�É�Ê�Á���/�Ë�Ë�/�Å�Á��
�‰ �«�2�3�Â�/�2�Ç���2�3�Ï�Í���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Ø���/�Í�3�Â�Ê�3�Ò�7�Ï�����Ò�Ë�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���0�Ð�¿�2�1�Õ�Í�����1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���2�Ò�Å�Ê�1�Ê�Ð�É�Ì�À�Í�Õ�Í���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ú�Í��

�Ê�/�É���7�/�Ð�Ï�Ó�Á���Ê�É�Í�Á�3�Ð�Õ�Í���2�3�Ï�Ò�Ñ���1�Ì�7�Ø�Ð�Ï�Ò�Ñ���2�1���2�Ó�À�2�Ç���Ì�1���3�Ç���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���3�Ð�Ï�4�Â�Ì�Õ�Í���Ê�/�É���/�7�Ï�Ä�Ë�Á�3�Õ�Í��
�‰ �´�Ð�Å�/�Í�Õ�3�É�Ê�Á���/�Í�/�0�É�¿�Ð�È�Ð�Õ�2�Ç���Ê�/�É���Ô�Ç�4�É�/�Ê�Ø�Ñ���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø�Ñ.

�¯�Ù�Ð�É�Ï�É �·�3�Ø�Ó�Ï�É��ESG
1. �©�É�7�Ë�/�2�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���7�Ï�2�Ï�3�Á�3�Õ�Í���7�Ï�Ò���7�Ð�Ï�2�4�À�Ð�Ï�Í�3�/�É���Ì�À�2�Õ���7�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�/�Ñ���6�R�F�L�D�O��Plate.
2. �¯�Ï�Ì�7�Ï�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç �Ò�Ë�É�Ê�Ú�Í���	���/�Í�/�Ê�Ù�Ê�Ë�Õ�2�Ç��
3. �±�1�Â�Õ�2�Ç���3�Õ�Í���1�Ê�7�Ï�Ì�7�Ú�Í���/�1�Ð�Â�Ï�Ò�����1�Î�Ï�7�Ë�É�2�Ì�Ø�Ñ���Ô�Ù�Î�Ç�Ñ���Ê�/�É���Ì�1�3�1�Å�Ê�/�3�¿�2�3�/�2�Ç���3�Õ�Í���Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Ú�Í��

�Å�Ð�/�4�1�Â�Õ�Í����

104

�¯�©�-�����À�Í�/�Ñ���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ø�Ñ���Ê�/�É���Ä�É�Ú�2�É�Ì�Ï�Ñ���Ê�Ø�Ì�Ä�Ï�Ñ���0�É�/�Ê�Â�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���1�Ì�7�Ï�Ð�Â�/�Ñ��
�3�Ð�Ï�4�Â�Ì�Õ�Í���Å�É�/���3�Ï���ª���ª���1�Ì�7�Ø�Ð�É�Ï���Ê�/�É���Ì�É�/���1�Ë�Ê�Ò�2�3�É�Ê�Á���ª���&���/�Å�Ï�Ð�¿

* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC



�«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�À�Ñ���©�Å�Ï�Ð�À�Ñ- �©�1�Â�Ê�3�1�Ñ

�«�3�Á�2�É�/���µ�/�Ð�/�Å�Õ�Å�Á��(�3�Ø�Í�Ï�É)/ �«�3�/�É�Ð�1�Â�/ 3.833 4.561 4.286 n/a 1.924 

�¢�2�Ï�0�Ï/ �«�3�/�É�Ð�1�Â�/ 48.635 34.487 39.600 21.453 9.974 

�©�Ð�É�È�Ì�Ø�Ñ���«�7�É�2�Ê�1�7�3�Ú�Í�������«�3�/�É�Ð�1�Â�/��
(�Ç�Ì�1�Ð�Ç�2�Â�Õ�Ñ)

38 7 n/a n/a 16

�¢�2�Ï�0�Ï/ �±�À�Å�1�È�Ï�Ñ���©�Å�Ï�Ð�¿�Ñ 32 28 51 22 12

�­��Mercabarna (�®�2�7�/�Í�Â�/) �1�Â�Í�/�É���Ì�Â�/���/�7�Ø���3�É�Ñ���Ä�/�2�É�Ê�Ø�3�1�Ð�1�Ñ��
�/�Å�Ï�Ð�À�Ñ���4�Ð�À�2�Ê�Õ�Í���3�Ð�Ï�4�Â�Ì�Õ�Í���2�3�Ç�Í���«�Ò�Ð�Ú�7�Ç���Ê�/�È�Ú�Ñ��

�1�Î�Ò�7�Ç�Ð�1�3�1�Â���7�¿�Í�Õ���/�7�Ø���������1�Ê�����Ê�/�3�/�Í�/�Ë�Õ�3�À�Ñ�� �¸�/���7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�/���7�Ï�Ò��
�0�É�/�Ê�É�Í�Ï�Ù�Í�3�/�É���Ì�À�2�Õ���3�Ç�Ñ��Mercabarna �0�É�/�Í�À�Ì�Ï�Í�3�/�É���2�1��

�Ï�Ë�Ø�Ê�Ë�Ç�Ð�Ç���3�Ç�Í���®�2�7�/�Í�Â�/���/�Ë�Ë�¿���Ê�/�É���2�1���¿�Ë�Ë�1�Ñ���Ó�Ú�Ð�1�Ñ��
�7�/�Å�Ê�Ï�2�Ì�Â�Õ�Ñ. �±�1�3�/�Î�Ù���3�Õ�Í���/�Å�Ï�Ð�Ú�Í���7�Ï�Ò���7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Í�3�/�É��

�2�3�Ï���0�1�Â�Å�Ì�/���1�Ì�4�/�Í�Â�Æ�1�3�/�É���Õ�Ñ���Ç���7�É�Ï���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Á �2�1��
�1�7�Â�7�1�0�Ï���Ï�Ð�Å�¿�Í�Õ�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ú�Í���Ì�1�Å�1�È�Ú�Í. 

Marché Matinal de Bruxelles (Mabru) �Á���/�Ë�Ë�É�Ú�Ñ���Ç���7�Ð�Õ�É�Í�Á��
�/�Å�Ï�Ð�¿���3�Õ�Í���ª�Ð�Ò�Î�1�Ë�Ú�Í���1�Â�Í�/�É���Ì�Â�/���2�3�1�Å�/�2�Ì�À�Í�Ç���/�Å�Ï�Ð�¿���Ç���Ï�7�Ï�Â�/��

�7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�Ù�1�É���1�7�/�Å�Å�1�Ë�Ì�/�3�Â�1�Ñ���1�Ì�7�Ø�Ð�Ï�Ò�Ñ���Ê�/�É���Ó�Ï�Í�0�Ð�1�Ì�7�Ø�Ð�Ï�Ò�Ñ �Ì�1��
�3�Ï�7�É�Ê�¿���Ê�/�É���1�É�2�/�Å�Ø�Ì�1�Í�/���7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�/. �±�1�3�/�Î�Ù���3�Ï�Ò���0�1�Â�Å�Ì�/�3�Ï�Ñ��

�1�Â�Í�/�É���Ç���Ì�É�Ê�Ð�Ø�3�1�Ð�Ç���/�Å�Ï�Ð�¿���2�1���1�7�Â�7�1�0�Ï���Ì�1�Å�À�È�Ï�Ò�Ñ���Ê�/�É���/�Ð�É�È�Ì�Ï�Ù��
�1�7�É�2�Ê�1�7�3�Ú�Í��

�­��Grossmarkt Hamburg (�,�1�Ð�Ì�/�Í�Â�/) �1�Â�Í�/�É���Ç���Ì�1�Å�/�Ë�Ù�3�1�Ð�Ç��
�/�Å�Ï�Ð�¿���4�Ð�À�2�Ê�Õ�Í���3�Ð�Ï�4�Â�Ì�Õ�Í���2�3�Ï���Ê�À�Í�3�Ð�Ï���3�Ç�Ñ���ª�Ï�Ð�1�Â�Ï�Ò��

�,�1�Ð�Ì�/�Í�Â�/�Ñ���Ê�/�É���Ì�1�3�/�Î�Ù���3�Õ�Í���7�É�Ï���1�Ë�Ê�Ò�2�3�É�Ê�Ú�Í���Ê�/�É���2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Ú�Í��
�Ó�Ï�Í�0�Ð�1�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�Ú�Í �/�Å�Ï�Ð�Ú�Í���2�3�Ç�Í���,�1�Ð�Ì�/�Í�Â�/���Ê�/�É���3�Ç�Í���ª�Ø�Ð�1�É�/��

�«�Ò�Ð�Ú�7�Ç.
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�°�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Á���·�Ò�Å�Ê�Ð�É�3�É�Ê�Á���©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�����Ì�1���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���2�3�Ç�Í���«�Ò�Ð�Ú�7�Ç��



�©�Í�¿�Ë�Ò�2�Ç���0�1�É�Ê�3�Ú�Í

�‡ �­��Mercabarna �À�Ó�1�É���3�Ï���Ò�Ô�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�Ï���À�2�Ï�0�Ï���/�Í�¿���1�3�/�É�Ð�1�Â�/. �©�Ò�3�Ø���2�Ò�Í�0�À�1�3�/�É���Ì�1���3�Ï���Å�1�Å�Ï�Í�Ø�Ñ���Ø�3�É��
�7�Ð�Ï�2�4�À�Ð�1�É���Ì�1�Å�¿�Ë�Ï���1�Ù�Ð�Ï�Ñ���2�Ò�Ì�7�Ë�Ç�Ð�Õ�Ì�/�3�É�Ê�Ú�Í���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í���7�Ï�Ò���7�/�Ð�À�Ó�Ï�Í�3�/�É���1�Í�3�Ø�Ñ���3�Ç�Ñ��
�/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���7�Ï�Ò���7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�1�É���Ê�/�Élogistics, �Ê�/�É���À�3�2�É���Ì�7�Ï�Ð�1�Â���Í�/���7�Ð�Ï�2�1�Ë�Ê�Ù�1�É���Ò�Ô�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�/���1�Í�Ï�Â�Ê�É�/. �©�Ò�3�Ø��
�1�7�Â�2�Ç�Ñ���1�Î�Ç�Å�1�Â���Å�É�/�3�Â���ÇMercabarna �/�7�/�2�Ó�Ï�Ë�1�Â���7�1�Ð�Â�7�Ï�Ò7.500 �1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Ï�Ò�Ñ, �Á�3�Ï�É�����7�1�Ð�Â�7�Ï�Ò��12 
�1�Ð�Å�/�Æ�Ø�Ì�1�Í�Ï�É���/�Í�¿���1�3�/�É�Ð�1�Â�/���Ê�/�3�¿���Ì�À�2�Ï���Ø�Ð�Ï. 35% �3�Ï�Ò���1�2�Ø�0�Ï�Ò���3�Ç�Ñ���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���/�4�Ï�Ð�¿���2�3�É�Ñ���Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�À�Ñ��
�/�Å�Ï�Ð�À�Ñ���Ê�/�É��33% �/�4�Ï�Ð�¿���2�3�É�Ñ���2�Ò�Ì�7�Ë�Ç�Ð�Õ�Ì�/�3�É�Ê�À�Ñ���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ. 

�‡ �´ �´�¯�©�©���Ê�/�É���Ç���¯�©�- �1�Â�Í�/�É���2�3�É�Ñ���Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�1�Ñ���È�À�2�1�É�Ñ���2�1���1�7�Â�7�1�0�Ï���1�2�Ø�0�Ï�Ò���/�Í�¿���1�3�/�É�Ð�1�Â�/�����©�Ò�3�Ø���Ì�7�Ï�Ð�1�Â��
�Í�/���Ï�4�1�Â�Ë�1�3�/�É���2�3�/���Ò�Ô�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�/���1�Í�Ï�Â�Ê�É�/���7�Ï�Ò���1�7�É�Ê�Ð�/�3�Ï�Ù�Í���2�1���7�Ø�Ë�1�É�Ñ���Ø�7�Õ�Ñ���Ç���ª�/�Ð�Ê�1�Ë�Ú�Í�Ç�����3�Ï��
�©�Ì�Ä�Ï�Ù�Ð�Å�Ï���Ê�/�É���Ï�É���ª�Ð�Ò�Î�À�Ë�1�Ñ�� �´���´�¯�©�©���1�Â�Í�/�É���Ê�Ï�Í�3�¿���2�3�É�Ñ���Ò�7�Ø�Ë�Ï�É�7�1�Ñ���/�Å�Ï�Ð�À�Ñ���Ø�2�Ï�Í���/�4�Ï�Ð�¿���3�Ï���À�2�Ï�0�Ï��
�/�Í�¿���3���Ì�� �©�Ò�3�Ø���0�1�Â�Ó�Í�1�É���Ø�3�É���Ï���´�¯�©�©���Ê�¿�Í�1�É���Ì�É�/���Ê�/�Ë�Á���2�Ó�1�3�É�Ê�¿���Ó�Ð�Á�2�Ç���3�Ï�Ò���Ó�Ú�Ð�Ï�Ò���Ê�/�É���Ø�3�É���Ç���/�Å�Ï�Ð�¿��
�7�Ð�Ï�2�1�Ë�Ê�Ù�1�É���É�Ê�/�Í�Ï�7�Ï�É�Ç�3�É�Ê�Ø���À�2�Ï�0�Ï. �­���¯�©�-�����/�7�Ø���3�Ç�Í���¿�Ë�Ë�Ç�����À�Ó�1�É���3�Ï���Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�Ï���À�2�Ï�0�Ï���/�Í�¿���3���Ì�����Ê�/�É��
�È�/���Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�2�1���Í�/���1�7�Õ�4�1�Ë�Ç�È�1�Â���/�7�Ø���3�Ç�Í���/�Í�/�È�1�Ú�Ð�Ç�2�Ç���3�Ï�Ò���3�Ð�Ø�7�Ï�Ò���Ì�1���3�Ï�Í���Ï�7�Ï�Â�Ï���Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�1�Â�3�/�É��
�Ï���Ó�Ú�Ð�Ï�Ñ��
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�©�Í�¿�Ë�Ò�2�Ç���0�1�É�Ê�3�Ú�Í

�‡ �­��Mercabarna �Ä�Ð�Â�2�Ê�1�3�/�É���2�3�Ç�Í���7�Ð�Ú�3�Ç���È�À�2�Ç���2�3�Ï�Í���0�1�Â�Ê�3�Ç���/�Ð�É�È�Ì�Ï�Ù���1�7�É�2�Ê�1�7�3�Ú�Í���/�Í�¿���1�3�/�É�Ð�1�Â�/���7�/�Ð�¿���3�Ï���Å�1�Å�Ï�Í�Ø�Ñ���Ø�3�É���1�Â�Í�/�É���/�7�Ï�Ê�Ë�1�É�2�3�É�Ê�¿���Å�É�/���Ó�Ï�Í�0�Ð�1�Ì�7�Ø�Ð�Ï�Ò�Ñ�����´�É��
�0�É�¿�4�Ï�Ð�1�Ñ���7�/�Ð�Ï�Ó�À�Ñ���Ê�/�É���Ï�É���2�3�1�Å�/�2�Ì�À�Í�Ï�É���Ó�Ú�Ð�Ï�É���7�Ï�Ò���0�É�/�3�Â�È�1�Í�3�/�É���2�3�Ç�Í���/�Å�Ï�Ð�¿���4�/�Â�Í�1�3�/�É���Í�/���1�Â�Í�/�É���Ï�É���Ê�Ù�Ð�É�Ï�É���Ë�Ø�Å�Ï�É���Å�É�/���3�Ï�Ò�Ñ���Ï�7�Ï�Â�Ï�Ò�Ñ���Ç��Mercabarna �7�Ð�Ï�2�1�Ë�Ê�Ù�1�É���2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Ø��
�/�Ð�É�È�Ì�Ø���1�7�É�2�Ê�1�7�3�Ú�Í��

�‡ �­���1�3�Á�2�É�/���7�/�Ð�/�Å�Õ�Å�Á���/�Í�¿���1�3�/�É�Ð�1�Â�/���2�3�Ç�Í���¯�©�- �/�Í�À�Ð�Ó�1�3�/�É���2�11.924 �3�Ø�Í�Ï�Ò�Ñ���Ê�/�3�¿���Ì�À�2�Ï���Ø�Ð�Ï���1�Í�Ú���7�1�Ð�Â�7�Ï�Ò16 �¿�3�Ï�Ì�/���1�7�É�2�Ê�À�7�3�Ï�Í�3�/�É���Ç�Ì�1�Ð�Ç�2�Â�Õ�Ñ���3�Ç�Í���Ê�¿�È�1���1�3�/�É�Ð�1�Â�/���2�3�É�Ñ��
�1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�É�Ñ���3�Ç�Ñ���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ. �´�É���1�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ���Ì�À�2�Õ���«�·�µ�©���7�Ï�Ò���7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�/�3�Â�Æ�Ï�Í�3�/�É���Å�É�/���3�Ï�Í���1�Ê�2�Ò�Å�Ó�Ð�Ï�Í�É�2�Ì�Ø���3�Õ�Í���1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�Õ�Í���Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�Í���Í�/���1�Í�É�2�Ó�Ù�2�Ï�Ò�Í���3�Ç�Í��
�1�Ë�Ê�Ò�2�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/���3�Ç�Ñ���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ.

�‡ �­��Mabru �1�Ì�4�/�Í�Â�Æ�1�3�/�É���7�É�Ï���1�Ë�Ê�Ò�2�3�É�Ê�Á���Å�É�/���3�Ï�Ò�Ñ���Ó�Ï�Í�0�Ð�1�Ì�7�Ø�Ð�Ï�Ò�Ñ���0�1�0�Ï�Ì�À�Í�Ç�Ñ���3�Ç�Ñ���Ò�Ô�Ç�Ë�Á�Ñ���1�3�Á�2�É�/�Ñ���7�/�Ð�/�Å�Õ�Å�Á�Ñ���/�Í�¿���1�3�/�É�Ð�1�Â�/. �µ�1�Ð�Â�7�Ï�Ò10% �1�Â�Í�/�É���É�0�É�Ú�3�1�Ñ. �µ�/�Ð�¿���3�Ï��
�2�Ó�1�3�É�Ê�¿���Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø���7�Ï�2�Ï�2�3�Ø�����Ç���0�Ç�Ì�Ï�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�¿���3�Ç�Ñ���2�3�Ç���Ë�É�/�Í�É�Ê�Á���À�Ó�1�É���/�Ò�Î�Ç�È�1�Â���3�/���3�1�Ë�1�Ò�3�/�Â�/���Ó�Ð�Ø�Í�É�/���Ê�/�È�Ú�Ñ���Ï���/�Ð�É�È�Ì�Ø�Ñ���3�Õ�Í���Ì�1�Ì�Ï�Í�Õ�Ì�À�Í�Õ�Í���Ì�É�Ê�Ð�Ú�Í���Ê�/�3�/�2�3�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í���À�Ó�1�É��
�Ì�1�É�Õ�È�1�Â���2�3�É�Ñ���ª�Ð�Ò�Î�À�Ë�Ë�1�Ñ��

�ª�/�Ð�Ê�1�Ë�Ú�Í�Ç-
�ª�/�Ð�Ê�1�Ë�Ú�Í�Ç

�°�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Á���·�Ò�Å�Ê�Ð�É�3�É�Ê�Á���©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�����Ì�1���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���2�3�Ç�Í���«�Ò�Ð�Ú�7�Ç��
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�´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á���·�Ò�Å�Ê�Ð�É�3�É�Ê�Á���©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�����2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/����������-2019)
�º�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ï�Â���0�1�Â�Ê�3�1�Ñ- �·�Ò�Å�Ê�Ð�É�3�É�Ê�Á���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���Ì�1���3�Ç��Mercabarna

2018 2019 2018 2019 2018 2019

�©�1�Â�Ê�3�1�Ñ���Ê�1�Ð�0�Ï�4�Ï�Ð�Â�/�Ñ

�µ�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï��EBIT (%) 37% 30% 17% 15% 36% 48%

�¯�/�È�/�Ð�Ø���7�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï�¯�À�Ð�0�Ï�Ò�Ñ
���©�7�Ø�0�Ï�2�Ç���1�7�Â���3�Õ�Í���7�Õ�Ë�Á�2�1�Õ�Í����
(%)

31% 26% 15% 13% 35% 43%

�©�1�Â�Ê�3�1�Ñ�Ð�1�Ò�2�3�Ø�3�Ç�3�/�Ñ

�©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ���,�1�Í�É�Ê�Á�Ñ �¶�1�Ò�2�3�Ø�3�Ç�3�/�Ñ3,02 2,91 2,92 3,03 18,5 28,4

�¯�Ò�Ê�Ë�Ï�4�Ï�Ð�É�/�Ê�Á���¸�/�Ó�Ù�3�Ç�3�/
�©�7�/�É�3�Á�2�1�Õ�Í����DSO)

52 32 114 101 87 71 

�©�1�Â�Ê�3�1�Ñ���/�7�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ

R�´ A (%) 6% 5% 3,1% 2,7% 3% 4%

�©�7�Ø�0�Ï�2�Ç�®�0�Â�Õ�Í���¯�1�4�/�Ë�/�Â�Õ�Í
(%)

27% 26% 25,2% 24,4% 10% 10%

�©�7�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/��
�/�7�/�2�Ó�Ï�Ë�Ï�Ù�Ì�1�Í�Õ�Í���Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Õ�Í��
- R�´ CE (%)

8% 7% 3,8% 3,3% 3% 4%

�©�1�Â�Ê�3�1�Ñ�¯�1�4�/�Ë�/�É�/�Ê�Á�Ñ��
�©�É�¿�Ð�È�Ð�Õ�2�Ç�Ñ

�º�Ð�À�Ï�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ���¤�0�É�/�¯�1�4�¿�Ë�/�É�/ 0,34 0,3 0,21 0,21 0,18 0,17

�¯�1�Ð�0�Ï�4�Ï�Ð�Â�/

�‡�­��Mercabarna �/�Î�É�Ï�Ë�Ï�Å�1�Â�3�/�É���Õ�Ñ���7�Ð�Ø�3�Ò�7�Ï���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ�����Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�1�Â���2�Ò�Í�À�Ð�Å�1�É�1�Ñ���Ê�/�É���4�/�Â�Í�1�3�/�É���Í�/���1�Â�Í�/�É���Õ�Ñ���Ç���7�É�Ï��
�/�7�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Á�����­���2�Ù�Å�Ê�Ð�É�2�Ç���Ì�1���3�É�Ñ���1�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�À�Ñ���/�Å�Ï�Ð�À�Ñ���Å�Â�Í�1�3�/�É���Å�É�/���Í�/���Ò�7�Ï�0�1�Â�Î�1�É���3�Ç���Ì�À�Å�É�2�3�Ç���Ê�1�Ð�0�Ï�4�Ï�Ð�Â�/���Ê�/�É��
�/�7�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/���7�Ï�Ò���È�/���Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�2�1���Í�/���1�7�É�3�1�Ò�Ó�È�1�Â���‡�©�Í���Ê�/�É���Ç���Ê�1�Ð�0�Ï�4�Ï�Ð�Â�/���3�Ç�Ñ��Mercabarna �4�/�Â�Í�1�3�/�É���Í�/���1�7�É�0�1�É�Í�Ú�È�Ç�Ê�1���3�Ï�������������2�1���2�Ù�Å�Ê�Ð�É�2�Ç���Ì�1���3�Ï���������������/�Ò�3�Ø��
�Ï�4�1�Â�Ë�1�3�/�É���Ê�Ò�Ð�Â�Õ�Ñ���2�3�É�Ñ���7�Ï�Ë�Ù���Ê�/�Ë�À�Ñ���1�7�É�0�Ø�2�1�É�Ñ���Ê�/�É���3�Ç�Í���7�Ú�Ë�Ç�2�Ç���/�7�Ï�È�Á�Ê�Ç�Ñ���Å�É�/�����������1�Ê�/�3�����1�Ò�Ð�Ú���3�Ï���������������´���Ê�/�È�/�Ð�Ø�Ñ��
�Ê�Ù�Ê�Ë�Ï�Ñ���1�Ð�Å�/�2�É�Ú�Í���/�Ò�Î�Á�È�Ç�Ê�1���Ê�/�3�¿�����������Õ�Ñ���/�7�Ï�3�À�Ë�1�2�Ì�/���/�Ù�Î�Ç�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���Ø�Å�Ê�Ï�Ò���7�Õ�Ë�Á�2�1�Õ�Í���Ê�/�3�¿�������������2�1���2�Ù�Å�Ê�Ð�É�2�Ç���Ì�1��
�3�Ï���������������¢�Í�/�Ñ���¿�Ë�Ë�Ï�Ñ���7�/�Ð�¿�Å�Ï�Í�3�/�Ñ���7�Ï�Ò���2�Ò�Í�À�Ä�/�Ë�1���2�3�Ç�Í���/�Ù�Î�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���7�Õ�Ë�Á�2�1�Õ�Í���1�Â�Í�/�É���Ç���/�Ù�Î�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���Î�À�Í�Õ�Í��
�/�Å�Ï�Ð�/�2�3�Ú�Í�����Ï�É���Ï�7�Ï�Â�Ï�É���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�Ù�Ï�Í�3�/�É���3�Ð�Ø�4�É�Ì�/���/�7�1�Ò�È�1�Â�/�Ñ���/�7�Ø���3�Ç�Í���/�Å�Ï�Ð�¿.�‡�¸�Ï���7�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï���(�%�,�7���3�Ï�ÒOKAA �Ê�/�É���Ï���0�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ���1�7�Â���3�Õ�Í���7�Õ�Ë�Á�2�1�Õ�Í���1�Â�Í�/�É���Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�/���/�7�Ø���/�Ò�3�¿���3�Ç�Ñ��
Mercabarna �1�Í�Ú���3�Ç�Ñ���¯�©�-���Ë�Ø�Å�Õ���3�Õ�Í���Ò�Ô�Ç�Ë�Ú�Í���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Ú�Í���1�Î�Ø�0�Õ�Í���‡�­���Ê�1�Ð�0�Ï�4�Ï�Ð�Â�/���3�Ç�Ñ���¯�©�-���1�Â�Í�/�É���Ò�Ô�Ç�Ë�Á���Ê�/�É���À�Ó�1�É���/�Ò�Î�Ç�È�1�Â���2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�¿�����¢�Í�/�Ñ���/�7�Ø���3�Ï�Ò�Ñ���Ë�Ø�Å�Ï�Ò�Ñ���/�Ò�3�Á�Ñ���3�Ç�Ñ���/�Ù�Î�Ç�2�Ç�Ñ��
�1�Â�Í�/�É���Ø�3�É���3�/���Ê�/�È�/�Ð�¿���Ê�À�Ð�0�Ç���7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Ò�Í���Ê�À�Ð�0�Ç���/�7�Ø���3�Ç���Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç���1�Í�Ø�Ñ���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ï�Ù���/�Ê�É�Í�Á�3�Ï�Ò���2�1���1�Ù�Ë�Ï�Å�Ç���/�Î�Â�/��
���½������������������

�¶�1�Ò�2�3�Ø�3�Ç�3�/���	���©�7�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/

�‡�­���Ð�1�Ò�2�3�Ø�3�Ç�3�/���3�Õ�Í���1�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Ú�Í���/�Å�Ï�Ð�Ú�Í���1�Â�Í�/�É���/�Ð�Ê�1�3�¿���É�Ê�/�Í�Ï�7�Ï�É�Ç�3�É�Ê�Á���Ê�Ò�Ð�Â�Õ�Ñ���Ë�Ø�Å�Õ���3�Õ�Í���Ò�Ô�Ç�Ë�Ú�Í���3�/�Ì�1�É�/�Ê�Ú�Í��
�0�É�/�È�1�2�Â�Ì�Õ�Í���‡�¥�2�Ï�Í���/�4�Ï�Ð�¿���2�3�Ç�Í���/�7�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�����Ï���´�¯�©�©���Ê�/�É���Ç��Mercabarna �Ä�Ð�Â�2�Ê�Ï�Í�3�/�É���7�1�Ð�Â�7�Ï�Ò���2�3�Ï���Â�0�É�Ï���1�7�Â�7�1�0�Ï�����1�Í�Ú��
�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ò�È�1�Â���Ç���¯�©�-�����7�Ð�¿�Å�Ì�/���7�Ï�Ò���2�Ç�Ì�/�Â�Í�1�É���Ø�3�É���Ø�Ë�1�Ñ���Ï�É���/�Å�Ï�Ð�À�Ñ���Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Í���3�/���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�¿���3�Ï�Ò�Ñ���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/���Ê�/�É��
�3�/���Ê�1�4�¿�Ë�/�É�¿���3�Ï�Ò�Ñ���Ì�1���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ø���3�Ð�Ø�7�Ï�����«�7�Ï�Ì�À�Í�Õ�Ñ�����3�Ò�Ó�Ø�Í���Í�À�1�Ñ���1�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ���È�/���1�Â�Í�/�É���À�Í�/���1�7�É�7�Ë�À�Ï�Í��
�7�Ë�1�Ï�Í�À�Ê�3�Ç�Ì�/���7�Ï�Ò���È�/���Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�2�1���Í�/���2�Ò�Ì�Ä�¿�Ë�1�É���2�3�Ç�Í���/�Ù�Î�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���1�2�Ø�0�Õ�Í���3�Ï�Ò�Ñ��

�¯�1�4�/�Ë�/�É�/�Ê�Á���©�É�¿�Ð�È�Ð�Õ�2�Ç

�‡�°�Ø�Å�Õ���3�Ï�Ò���Å�1�Å�Ï�Í�Ø�3�Ï�Ñ���Ø�3�É���Ï�É���/�Å�Ï�Ð�À�Ñ���0�1�Í���Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Í���Ó�Ð�À�Ï�Ñ���Å�É�/���3�Ç���Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�0�Ø�3�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í��
�3�Ï�Ò�Ñ�����Ï���2�Ò�Í�3�1�Ë�1�2�3�Á�Ñ���Ì�Ø�Ó�Ë�1�Ò�2�Ç�Ñ �1�Â�Í�/�É���Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø�Ñ���Ê�/�É���Ê�/�Ì�Â�/���/�7�Ø���/�Ò�3�À�Ñ���0�1�Í���4�/�Â�Í�1�3�/�É���Í�/���À�Ó�1�É���7�Ð�Ø�Ä�Ë�Ç�Ì�/��
�4�1�Ð�1�Å�Å�Ò�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Ì�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�/��

�µ�Ç�Å�Á: �«�3�Á�2�É�1�Ñ �0�Ç�Ì�Ï�2�É�1�Ò�Ì�À�Í�1�Ñ �´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�À�Ñ �¯�/�3�/�2�3�¿�2�1�É�Ñ

* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC



�«�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�À�Ñ
�‰�©�Í�3�/�Å�Õ�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ �3�É�Ì�Ú�Í���/�7�Ø��

�1�É�2�/�Å�Ø�Ì�1�Í�Ï���/�Ë�¿�3�É
�‰�µ�Ð�Ï�2�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���2�1���Í�À�1�Ñ���/�7�/�É�3�Á�2�1�É�Ñ��

�7�Ï�É�Ø�3�Ç�3�/�Ñ
�‰�©�7�/�É�3�Á�2�1�É�Ñ���2�Ò�2�Ê�1�Ò�/�2�Â�/�Ñ �Å�É�/��

�7�Õ�Ë�Á�2�1�É�Ñ���Ó�Ï�Í�0�Ð�É�Ê�Á�Ñ
�‰�©�Í�¿�Å�Ê�Ç���Å�É�/���Ä�¿�2�Ç���0�1�0�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í��

�7�1�Ë�/�3�Ú�Í���	���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�1�Ñ���Ê�/�É��
�2�Ò�2�3�Á�Ì�/�3�/���&�5�0

�«�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�À�Ñ
�‰�©�Í�È�Ð�Ú�7�É�Í�Ï���0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Ø�����À�Ë�Ë�1�É�Ô�Ç��

�7�Ð�Ï�2�Õ�7�É�Ê�Ï�Ù& �Ì�Ç���2�/�4�Ú�Ñ��
�Ê�/�È�Ï�Ð�É�2�Ì�À�Í�Ï�É �Ð�Ø�Ë�Ï�É���Ê�/�É��
�1�Ð�Å�/�2�Â�1�Ñ��

�‰�¹�7�Ï�1�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ �2�1���7�/�Ð�/�Å�Õ�Å�É�Ê�Á��
�0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/���Ê�/�É���7�Ï�É�Ø�3�Ç�3�/��
�7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�Ï�Ñ

�‰�©�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�1�Ñ: �1�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ï�Â �À�Ë�1�Å�Ó�Ï�É��
�Ê�/�É���0�1�Ï�Í�3�Ï�Ë�Ï�Å�Â�/��

�µ�/�Ð�/�Å�Õ�Å�Á
�‰�¸�Ò�7�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�����2�Ò�2�Ê�1�Ò�/�2�Â�/���3�1�Ë�É�Ê�Ï�Ù���7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�Ï�Ñ��- �¯�/�È�1�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç
�‰�«�Ò�Ê�/�É�Ð�Â�1�Ñ���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���Å�É�/���Ò�7�Ï�7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�/���/�Ë�/�3�É�Ï�Ù
�‰�¹�Ô�Ç�Ë�Ø���Ì�1�Ð�Â�0�É�Ï���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���3�Ï�Ò���Ä�É�Ï�Ì�Ç�Ó�/�Í�É�Ê�Ï�Ù���/�Ë�/�3�É�Ï�Ù��- �3�Ï���Ï�7�Ï�Â�Ï���À�Ó�1�É���Ò�Ô�Ç�Ë�Ø���7�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï��

�Ê�À�Ð�0�Ï�Ò�Ñ��
�‰�©�É�1�Ð�1�Ù�Í�Ç�2�Ç���1�Ò�Ê�/�É�Ð�É�Ú�Í �Å�É�/���3�Ç�Í���0�É�1�Í�À�Ð�Å�1�É�/���1�Î�/�Å�Õ�Å�Ú�Í
�‰�¸�/���Ò�Ô�Ç�Ë�¿���3�/�Ì�1�É�/�Ê�¿���/�7�Ï�È�À�Ì�/�3�/���2�1���2�Ò�Í�0�Ò�/�2�Ì�Ø���Ì�1���3�Ç���0�Ò�Í�/�3�Ø�3�Ç�3�/���0�/�Í�1�É�2�Ì�Ï�Ù���Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�Í��

�Í�/���Ï�0�Ç�Å�Á�2�Ï�Ò�Í���2�1���2�Ò�Í�À�Ð�Å�1�É�1�Ñ
�©�4�Ð�Â�Í�/
�‰�©�Ò�Í�/�3�Ø�3�Ç�3�/ �/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ���3�Ç�Ñ���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���3�Ø�2�Ï���2�1���3�Ï�7�É�Ê�Ø���Ø�2�Ï���Ê�/�É���2�1���7�/�Å�Ê�Ø�2�Ì�É�Ï���1�7�Â�7�1�0�Ï��

�Ì�À�2�Õ���1�Î�/�Å�Õ�Å�É�Ê�Ú�Í���1�Ò�Ê�/�É�Ð�É�Ú�Í
�‰�©�É�1�Ù�Ð�Ò�Í�2�Ç���3�Ï�Ò���7�1�Ë�/�3�Ï�Ë�Ï�Å�Â�Ï�Ò���/�Ò�Î�¿�Í�Ï�Í�3�/�Ñ���3�Ç���0�É�/�7�Ð�/�Å�Ì�/�3�1�Ò�3�É�Ê�Á���0�Ù�Í�/�Ì�Ç���3�Ç�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�/�Ñ
�‰�±�É�Ê�Ð�Ø�Ñ���/�Ð�É�È�Ì�Ø�Ñ���Ó�Õ�Ð�Ú�Í���7�Ï�Ò���7�/�Ð�¿�Å�Ï�Ò�Í��Fleur de Sel�2�3�Ç�Í���«�Ò�Ð�Ú�7�Ç
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�µ�Ð�Ï�Ê�Ë�Á�2�1�É�Ñ���	���«�Ò�Ê�/�É�Ð�Â�1�Ñ

3

2

i. �©�Ë�¿�3�É���Ó�Ù�Ì�/: 89% �3�Õ�Í��
�1�2�Ø�0�Õ�Í

ii. �·�Ò�2�Ê�1�Ò�/�2�Ì�À�Í�Ï���/�Ë�¿�3�É: 9% �3�Õ�Í��
�1�2�Ø�0�Õ�Í

iii. �µ�Õ�Ë�Á�2�1�É�Ñ���©�4�Ð�Â�Í�/�Ñ: 1% �3�Õ�Í��
�1�2�Ø�0�Õ�Í

iv. �«�Î�/�Å�Õ�Å�À�Ñ: 1% �3�Õ�Í���1�2�Ø�0�Õ�Í

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Ï�Â��� �̧Ï�Ì�1�Â�Ñ1

�¢�Í�/�Ñ���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ø�Ñ �ª���ª���3�Ï�7�É�Ê�Ø�Ñ���Ê�/�É���0�É�1�È�Í�Ï�Ù�Ñ���1�Ì�Ä�À�Ë�1�É�/�Ñ��
�7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�Ò�3�Á�Ñ
�‰�©�Í�/�0�É�Ï�Ð�Å�¿�Í�Õ�2�Ç���7�/�Ð�/�Å�Õ�Å�Á�Ñ:

o �¸�Ò�7�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç �3�1�Ë�É�Ê�Ï�Ù���7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�Ï�Ñ���Ê�/�É���2�Ò�2�Ê�1�Ò�/�2�Â�/.
o �ª�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�Á�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í���1�7�Â�3�1�Ò�Î�Ç���3�Ç�Ñ���Ä�À�Ë�3�É�2�3�Ç�Ñ���7�/�Ð�/�Å�Õ�Å�Á�Ñ��

�‰�±�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø�Ñ���/�Í�È�Ð�Ú�7�É�Í�Ï�Ò���0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Ï�Ù�����Ï�Ð�Å�/�Í�Ø�Å�Ð�/�Ì�Ì�/���Ê�/�É��
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�1�Ñ���7�Ð�Ø�2�Ë�Ç�Ô�Ç�Ñ��

�‰�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���2�Ò�Ë�Ë�Ï�Å�Á�Ñ���7�Ë�Ç�Ð�Ï�4�Ï�Ð�É�Ú�Í����market intelligence�����Ê�/�É��
�7�Ð�Ï�2�3�É�È�À�Ì�1�Í�Ç�Ñ���/�Î�Â�/�Ñ:
o �©�Ù�Î�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���Ê�/�Í�/�Ë�É�Ú�Í���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���Ê�/�É���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���3�É�Ì�Ï�Ë�Ï�Å�É�/�Ê�Á�Ñ���Ê�/�É��

�1�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�Á�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ���Ì�À�2�Õ���Ê�/�È�1�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ��
o �©�É�1�Ð�1�Ù�Í�Ç�2�Ç���1�Ò�Ê�/�É�Ð�É�Ú�Í���2�3�Ç�Í���/�Å�Ï�Ð�¿ �Å�É�/���Ò�7�Ï�7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�/ �/�Ë�/�3�É�Ï�Ù.
o �·�Ó�À�0�É�Ï���Ì�¿�Ð�Ê�1�3�É�Í�Å�Ê���Å�É�/���1�Î�/�Å�Õ�Å�À�Ñ���Ì�1���2�3�Ø�Ó�Ï���3�Ç�Í���/�Í�¿�0�1�É�Î�Ç���1�7�Ú�Í�Ò�Ì�Õ�Í��

�7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�Õ�Í���Ê�/�É���3�Ç�Í���7�Ð�Ø�2�Ä�/�2�Ç���2�3�É�Ñ���0�É�1�È�Í�1�Â�Ñ���/�Å�Ï�Ð�À�Ñ.

�±�Â�/���1�Î�/�Å�Õ�Å�É�Ê�Á���1�3�/�É�Ð�1�Â�/���Å�É�/���7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í���Ò�Ô�Ç�Ë�Á�Ñ���7�Ï�É�Ø�3�Ç�3�/�Ñ- �©�4�Ð�Â�Í�/
�‰�µ�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�Õ�Í���Ê�/�É���Ê�/�É�Í�Ï�3�Ï�Ì�Â�/���2�1���2�Ó�À�2�Ç���Ì�1���3�Ç�Í���©�4�Ð�Â�Í�/.
�‰�·�Ó�À�0�É�Ï���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ���3�Ç�Ñ���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ���3�Ï�7�É�Ê�À�Ñ���Ê�/�É���0�É�1�È�Í�1�Â�Ñ���/�Å�Ï�Ð�À�Ñ.

� �́«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Ø���©�Ë�¿�3�É�µ���7�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���Ê�/�É���1�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�Ø���2�Á�Ì�/���0�É�1�È�Í�Ï�Ù�Ñ���1�Ì�Ä�À�Ë�1�É�/�Ñ

�©�É�1�Ð�1�Ù�Í�Ç�2�Ç���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���%���&�����1�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�Ø���2�Á�Ì�/���Ê�/�É���1�7�À�Ê�3�/�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ

�¯�Ù�Ð�É�Ï�É���·�3�Ø�Ó�Ï�É��ESG
1. �µ�Ð�Ï�2�3�/�2�Â�/ �3�Ç�Ñ���Ä�É�Ï�7�Ï�É�Ê�É�Ë�Ø�3�Ç�3�/�Ñ.
2. �©�7�Ø�Ê�3�Ç�2�Ç���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Ú�Í���7�É�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�Õ�Í���	���0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç �2�1���2�Ò�Å�Ê�1�Ê�Ð�É�Ì�À�Í�/

KPIs.
3. �ª�¯�/�Ë�Á �Å�1�É�3�Ï�Í�Â�/». �·�Ò�Í�1�É�2�4�Ï�Ð�¿���2�3�É�Ñ �3�Ï�7�É�Ê�À�Ñ���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�1�Ñ.

�¯�Ò�Ð�É�Ø�3�1�Ð�/���2�Ç�Ì�1�Â�/���3�Ç�Ñ���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò4
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�«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�À�Ñ���©�Ë�Ò�Ê�À�Ñ�����À�Í�/�Ñ���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ø�Ñ���%���%���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�Ò�3�Á�Ñ��- �7�Ð�Ø�3�Ò�7�Ï��
�1�Î�/�Å�Õ�Å�Ú�Í���Å�É�/���1�7�Ú�Í�Ò�Ì�/���Ê�/�É���Ò�Ô�Ç�Ë�Á�Ñ���7�Ï�É�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�/

* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC
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�°�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Á���·�Ò�Å�Ê�Ð�É�3�É�Ê�Á���©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�����Ì�1���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���2�3�Ç�Í���«�Ò�Ð�Ú�7�Ç��

�‡ �­ Sosalt �² Sale Marino di Trapani S.p.A. (�®�3�/�Ë�Â�/) �1�Â�Í�/�É �®�3�/�Ë�É�Ê�Á �1�3�/�É�Ð�1�Â�/ �Ç �Ï�7�Ï�Â�/ �0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�7�Ï�É�1�Â�3�/�É �2�3�Ï�Í �Ê�Ë�¿�0�Ï �3�Ï�Ò �Ä�Ð�Ú�2�É�Ì�Ï�Ò �1�7�É�3�Ð�/�7�À�Æ�É�Ï�Ò �¿�Ë�/�3�Ï�Ñ �Ê�/�É �1�Â�Í�/�É�Ì�Â�/
�/�7�Ø�3�É�Ñ�Ä�/�2�É�Ê�Ø�3�1�Ð�1�Ñ �1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ �1�7�1�Î�1�Ð�Å�/�2�Â�/�Ñ �Ê�/�É �1�Î�/�Å�Õ�Å�Á�Ñ �È�/�Ë�/�2�2�É�Í�Ï�Ù �/�Ë�/�3�É�Ï�Ù.

�‡ �­ British Salt ���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Á �3�Ç�ÑTATA Chemicals Europe) (�­�Í�Õ�Ì�À�Í�Ï �ª�/�2�Â�Ë�1�É�Ï) �1�Â�Í�/�É �Ê�Ï�Ð�Ò�4�/�Â�Ï�Ñ �Ê�/�3�/�2�Ê�1�Ò�/�2�3�Á�Ñ �7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�Õ�Í �/�Ë�/�3�É�Ï�Ù �Ò�Ô�Ç�Ë�Á�Ñ �Ê�/�È�/�Ð�Ø�3�Ç�3�/�Ñ �2�3�Ï
�­�Í�Õ�Ì�À�Í�Ï �ª�/�2�Â�Ë�1�É�Ï. �±�1 �4�Á�Ì�Ç �Å�É�/ �7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�/ �Ò�Ô�Ç�Ë�Á�Ñ �7�Ï�É�Ø�3�Ç�3�/�Ñ�� �¿�Ð�É�2�3�Ç �1�Î�Ò�7�Ç�Ð�À�3�Ç�2�Ç �Ê�/�É �/�Î�É�Ï�7�É�2�3�Â�/ �1�4�Ï�0�É�/�2�Ì�Ï�Ù�� �ÇBritish Salt �7�/�Â�Æ�1�É �Ê�/�È�Ï�Ð�É�2�3�É�Ê�Ø �Ð�Ø�Ë�Ï �2�3�Ç
�Ä�É�Ï�Ì�Ç�Ó�/�Í�Â�/ �3�Ï�Ò �­�Í�Õ�Ì�À�Í�Ï�Ò �ª�/�2�É�Ë�1�Â�Ï�Ò- �Ì�1 �1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�À�Ñ�2�1�À�Í�/ �1�Ò�Ð�Ù �4�¿�2�Ì�/ �3�Ï�Ì�À�Õ�Í �Ø�7�Õ�Ñ �Ç �7�/�Ð�/�Å�Õ�Å�Á �3�Ð�Ï�4�Â�Ì�Õ�Í�� �Ç �1�7�1�Î�1�Ð�Å�/�2�Â�/ �Í�1�Ð�Ï�Ù���Ï�É�Æ�Õ�Ï�3�Ð�Ï�4�À�Ñ�� �Ç
�Ê�Ë�Õ�2�3�Ï�×�4�/�Í�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�� �Ç �Ä�Ò�Ð�2�Ï�0�1�Ô�Â�/�� �Ç �Ó�Ç�Ì�É�Ê�Á �Ä�É�Ï�Ì�Ç�Ó�/�Í�Â�/�� �Ï �/�7�Ï�Ó�É�Ï�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ �Ê�/�È�Ú�Ñ �Ê�/�É�3�Ï�1�7�É�3�Ð�/�7�À�Æ�É�Ï �Ê�/�É �Ì�/�Å�1�É�Ð�É�Ê�Ø �/�Ë�¿�3�É.

�°�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Í�3�/�Ñ �Ò�7�Ø�Ô�Ç�3�/�Ó�/�Ð�/�Ê�3�Ç�Ð�É�2�3�É�Ê�¿ �3�Õ�Í �1�7�É�Ë�1�Å�Ì�À�Í�Õ�Í �1�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Ú�Í �1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í�� �7�Ð�Ï�Ê�Ù�7�3�Ï�Ò�Í�3�/�/�Ê�Ø�Ë�Ï�Ò�È�/ �2�Ò�Ì�7�1�Ð�¿�2�Ì�/�3�/:

�‡ �̧ �/ �À�2�Ï�0�/ �/�Í�¿ �1�Ð�Å�/�Æ�Ø�Ì�1�Í�Ï ���1�Î�/�É�Ð�Ï�Ò�Ì�À�Í�Ï�Ò �3�Ï�Ò �1�7�Ï�Ó�É�Ê�Ï�Ù �7�Ð�Ï�2�Õ�7�É�Ê�Ï�Ù�� �Å�É�/ �3�Ç�Í �«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�À�Ñ �©�Ë�Ò�Ê�À�Ñ �©.�«. �1�Â�Í�/�É41% �Ò�Ô�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�Ï �/�7�Ø �/�Ò�3�Ø �3�Ç�ÑSosalt S.p.A.,�7�/�Ð�¿�3�Ï
�Å�1�Å�Ï�Í�Ø�Ñ �Ø�3�É �Ç �1�3�/�É�Ð�1�Â�/ �«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�À�Ñ �©�Ë�Ò�Ê�À�Ñ �©.�«. �0�1�Í �7�Ï�Ò�Ë�¿�1�É�3�Ï�7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í �3�Ç�Ñ�Ì�1�0�É�Ê�Á �3�Ï�Ò �1�3�É�Ê�À�3�/ �2�3�Ç �Ë�É�/�Í�É�Ê�Á. �µ�Ð�À�7�1�É�Í�/ �2�Ç�Ì�1�É�Õ�È�1�Â �Ø�3�É �0�1�Í �Ò�7�¿�Ð�Ó�1�É �Ê�/�Ì�Â�/ �/�Í�/�4�Ï�Ð�¿ �2�3�Ç�Í
Sosalt S.p.A�Å�É�/ �3�Ç�Í �7�Ð�Ø�2�Ë�Ç�Ô�Ç �1�7�Ï�Ó�É�Ê�Ï�Ù �7�Ð�Ï�2�Õ�7�É�Ê�Ï�Ù �Å�É�/ �3�Ç�Í �7�1�Ð�Â�Ï�0�Ï �7�/�Ð�/�Å�Õ�Å�Á�Ñ.

�‡ �­ �Ì�À�Å�É�2�3�Ç �7�Ï�2�Ø�3�Ç�3�/ �7�/�Ð�/�Å�Õ�Å�Á�Ñ �/�Í�¿ �2�3�Ð�À�Ì�Ì�/ �3�Ç�Ñ �1�3�/�É�Ð�1�Â�/�Ñ �«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�À�Ñ �©�Ë�Ò�Ê�À�Ñ �©.�«. �1�Â�Í�/�É �Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�Ç�2�1�2�Ù�Å�Ê�Ð�É�2�Ç�Ì�1�/�Ò�3�Á�Í �3�Ç�ÑSosalt S.p.A.�7�É�È�/�Í�Ø�Í �Ë�Ø�Å�Õ �3�Ç�Ñ
�2�Ò�Å�Ê�Ï�Ì�É�0�Á�Ñ �/�7�Ø�3�Ç�È�¿�Ë�/�2�2�/�� �3�Õ�Í �Ì�Ç�Ó�/�Í�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í �2�Ò�Å�Ê�Ï�Ì�É�0�Á�Ñ �/�Ë�/�3�É�Ï�Ù �Ê�/�É �Å�1�Í�É�Ê�¿ �3�Ç�Ñ �0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ �Ê�/�È�Â�Æ�Ç�2�Ç�Ñ �7�Ï�Ò �Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�1�Â �ÇSosalt.

�‡ �­ �1�3�/�É�Ð�1�Â�/ �«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�À�Ñ �©�Ë�Ò�Ê�À�Ñ �©.�«. �0�1�Í �7�Ï�Ò�Ë�¿�1�É �3�Ò�7�Ï�7�Ï�É�Ç�Ì�À�Í�Ï�� �2�Ò�2�Ê�1�Ò�/�2�Ì�À�Í�Ï �/�Ë�¿�3�É�Ì�1�0�É�Ê�Á �3�Ç�Ñ �1�3�É�Ê�À�3�/ ���/�Å�Ï�Ð�¿ �Ë�É�/�Í�É�Ê�Á�Ñ���2�1�/�Í�3�Â�È�1�2�Ç�Ì�1 �3�É�Ñ�¿�Ë�Ë�1�Ñ �1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ.

�°�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Ï�Â�©�Ð�É�È�Ì�Ï�0�1�Â�Ê�3�1�Ñ��(2019)

�¢�2�Ï�0�/���/�Í�¿���1�Ð�Å�/�Æ�Ø�Ì�1�Í�Ï��(�2�1�½�� 2.607.215 181.905 440.710
255.929

(�Ò�7�Ï�Ë�Ï�Å�Â�Æ�1�3�/�É���Ì�1���/�Ð�É�È�����1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í���7�Ë�Á�Ð�Ï�Ò�Ñ��
�/�7�/�2�Ó�Ø�Ë�Ç�2�Ç�Ñ)

�±�À�Å�É�2�3�Ç �7�/�Ð�/�Å�Ø�Ì�1�Í�Ç���7�Ï�2�Ø�3�Ç�3�/�����2�1���3�Ø�Í�Ï�Ò�Ñ�����2�3�Ð�À�Ì�Ì�/��N/A 12,50 N/A 9,86

* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC



1 �¸�/ �7�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�ÏEBITDA �Ê�/�ÉEBIT �Ò�7�Ï�Ë�Ï�Å�Â�2�3�Ç�Ê�/�Í �2�Ù�Ì�4�Õ�Í�/�Ì�1�3�/ �2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/ �3�Ï�Ò �3�Ì�Á�Ì�/�3�Ï�ÑSoda.
2 �©�Ç�Ì�Ï�2�É�1�Ò�Ì�À�Í�1�Ñ �´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�À�Ñ �¯�/�3�/�2�3�¿�2�1�É�Ñ31.03.2019
3 �­ Sosalt S.p.A. �1�Î�/�É�Ð�À�È�Ç�Ê�1 �/�7�Ø�3�Ç�Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á �2�Ò�Å�Ê�Ð�É�3�É�Ê�Á �/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç �Ë�Ø�Å�Õ �À�Ë�Ë�1�É�Ô�Ç�Ñ �0�É�/�È�À�2�É�Ì�Õ�Í
�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ú�Í �0�1�0�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í

�º�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ï�Â���©�1�Â�Ê�3�1�Ñ3
20191 20192 2019

�©�1�Â�Ê�3�1�Ñ���¯�1�Ð�0�Ï�4�Ï�Ð�Â�/�Ñ

�¯�Ù�Ê�Ë�Ï�Ñ�«�Ð�Å�/�2�É�Ú�Í(�2�1�Ó�É�Ë���½�� 411.940
(531.421 �Å�É�/���3�Ï���2�Ù�Í�Ï�Ë�Ï���3�Õ�Í���3�Ì�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í) 44.071 7.166

�µ�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï��EBITDA (%) 9,06%
(5,40% �Å�É�/���3�Ï���2�Ù�Í�Ï�Ë�Ï���3�Õ�Í���3�Ì�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í) 20,55% 22,58%

�µ�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï��EBIT (%)
8,86%

(4,81%�Å�É�/���3�Ï���2�Ù�Í�Ï�Ë�Ï���3�Õ�Í���3�Ì�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í) 11,26% 11,01%

�µ�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï���¯�1�Ð�0�Ú�Í���Ì�1�3�¿���.�Ø�Ð�Õ�Í(%) 2,64% 7,23% 7,61%

�©�1�Â�Ê�3�1�Ñ���¶�1�Ò�2�3�Ø�3�Ç�3�/�Ñ

�©�7�Ï�È�À�Ì�/�3�/���¯�Ù�Ê�Ë�Ï���«�Ð�Å�/�2�É�Ú�Í(%) 1,34% 10,07% 96,1%

�¯�Ò�Ê�Ë�Ï�4�Ï�Ð�É�/�Ê�Á���¸�/�Ó�Ù�3�Ç�3�/���©�7�/�É�3�Á�2�1�Õ�Í ���­�Ì�À�Ð�1�Ñ) 60 103 106
�¯�Ò�Ê�Ë�Ï�4�Ï�Ð�É�/�Ê�Á���¸�/�Ó�Ù�3�Ç�3�/���¹�7�Ï�Ó�Ð�1�Ú�2�1�Õ�Í��
(�­�Ì�À�Ð�1�Ñ��

72 131 60

�¯�Ò�Ê�Ë�Ï�4�Ï�Ð�É�/�Ê�Á�¸�/�Ó�Ù�3�Ç�3�/���©�7�Ï�È�1�Ì�¿�3�Õ�Í��
���­�Ì�À�Ð�1�Ñ)

6 61 469

�©�1�Â�Ê�3�1�Ñ���¯�1�4�/�Ë�/�É�/�Ê�Á�Ñ���©�É�¿�Ð�È�Ð�Õ�2�Ç�Ñ

�©�7�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/���/�7�/�2�Ó�Ï�Ë�Ï�Ù�Ì�1�Í�Õ�Í���Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Õ�Í��
(%)

3,61% 4,76% 5,30%

�«�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ���2�1���Ê�1�4�/�Ë�/�É�Ï�Ò�Ó�É�Ê�À�Ñ���0�/�7�¿�Í�1�Ñ������
�¯�Ù�Ê�Ë�Ï�1�Ð�Å�/�2�É�Ú�Í(%)

1,12% 17,3% 8,9%

�‡ �©�Í�Ê�/�É �ÇCiech S.A.�1�Ì�4�/�Í�Â�Æ�1�É �Ò�Ô�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�/ �À�2�Ï�0�/�2�1�2�Ù�Å�Ê�Ð�É�2�Ç�Ì�1�3�ÇBritish Salt S.A.�Ê�/�É
�3�Ç�Í �«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�À�Ñ �©�Ë�Ò�Ê�À�Ñ �©.�«. ���1�4�1�Î�Á�Ñ �«�©���� �Ç �Ê�1�Ð�0�Ï�4�Ï�Ð�Â�/ �3�Ç�Ñ �1�Â�Í�/�É �Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�Ç �/�7�Ø �3�Ï�Ò�Ñ
�/�Í�3�/�Å�Õ�Í�É�2�3�À�Ñ �3�Ç�Ñ �Ë�Ø�Å�Õ �3�Õ�Í �Ò�Ô�Ç�Ë�Ú�Í �Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ú�Í �1�Î�Ø�0�Õ�Í �Ê�/�É �3�Ç�Ñ
�/�7�Ï�Ì�1�Â�Õ�2�Ç�Ñ �7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í �2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í. �­ �«�©�Ä�Ð�Â�2�Ê�1�3�/�É �2�3�Ï �Â�0�É�Ï �1�7�Â�7�1�0�Ï �Ê�1�Ð�0�Ï�4�Ï�Ð�Â�/�Ñ�Ì�1
�3�Ç�ÍBritish Salt S.A.

�‡ �¸�Ï �7�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�ÏEBITDA�3�Ç�Ñ�«�©�1�Â�Í�/�É2 �Ê�/�É13,5 �Ì�Ï�Í�¿�0�1�Ñ �Ò�Ô�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�Ï�/�7�Ø�/�Ò�3�Ø �3�Ç�ÑBritish
Salt S.A.�Ê�/�É �3�Ç�ÑCiech S.A.,�/�Í�3�Â�2�3�Ï�É�Ó�/.

�‡ �¥�2�Ï�Í �/�4�Ï�Ð�¿ �2�3�Ï �0�1�Â�Ê�3�Ç �/�7�Ï�È�À�Ì�/�3�/ �7�Ð�Ï�Ñ �Ê�Ù�Ê�Ë�Ï �1�Ð�Å�/�2�É�Ú�Í �Ç�«�©�4�/�Â�Í�1�3�/�É�Í�/ �0�É�/�3�Ç�Ð�1�Â
�Ò�Ô�Ç�Ë�Ø �/�7�Ø�È�1�Ì�/ ���0�Ç�Ë�/�0�Á96% �2�1�2�Ó�À�2�Ç�Ì�1�3�É�Ñ �7�Õ�Ë�Á�2�1�É�Ñ��. �´ �1�Í�Ë�Ø�Å�Õ �0�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ �3�Õ�Í�«�©
�1�Â�Í�/�É �Ò�Ô�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�Ï�Ñ �Ê�/�3�¿86 �Ì�Ï�Í�¿�0�1�Ñ�2�1�2�Ù�Å�Ê�Ð�É�2�Ç�Ì�1�/�Ò�3�Ø�Í �3�Ç�ÑBritish Salt, �1�Í�Ú �ÇCiech
�0�1�Â�Ó�Í�1�É�Í�/ �0�É�/�3�Ç�Ð�1�Â �À�Í�/ �1�Ë�¿�Ó�É�2�3�Ï �/�7�Ø�È�1�Ì�/�2�1�2�Ó�À�2�Ç�Ì�1 �3�É�Ñ �7�Õ�Ë�Á�2�1�É�Ñ �3�Ç�Ñ. �µ�Ð�À�7�1�É�Í�/
�2�Ç�Ì�1�É�Õ�È�1�Â �Ø�3�É �ÇBritish Salt �0�É�/�3�Ç�Ð�1�Â�2�1�/�7�Ø�È�1�Ì�/ �3�1�Ë�É�Ê�¿ �7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�/�Å�É�/�3�1�Ë�É�Ê�Á�Ó�Ð�Á�2�Ç.

�‡ �­ �«�©�Ê�/�É �ÇBritish Salt �7�/�Ð�Ï�Ò�2�É�¿�Æ�Ï�Ò�Í �2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�¿ �Ò�Ô�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�1�Ñ �Ç�Ì�À�Ð�1�Ñ �/�7�/�É�3�Á�2�1�Õ�Í�2�1
�2�Ù�Å�Ê�Ð�É�2�Ç�Ì�1�3�Ç�ÍCiech.

�‡ �­ Ciech �Ê�/�É �Ç�«�©�À�Ó�Ï�Ò�Í �Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø �0�1�Â�Ê�3�Ç �Ç�Ì�1�Ð�Ú�Í �7�Ë�Ç�Ð�Õ�Ì�Á�Ñ�2�1�2�Ù�Å�Ê�Ð�É�2�Ç�Ì�1�3�Ç�ÍBritish
Salt �Ç �Ï�7�Ï�Â�/ �À�Ó�1�É �0�É�7�Ë�À�Ñ �Ç�Ì�À�Ð�1�Ñ �7�Ë�Ç�Ð�Õ�Ì�Á�Ñ. �«�7�É�7�Ë�À�Ï�Í�� �Ç�«�©�À�Ó�1�É �Ì�1�Å�/�Ë�Ù�3�1�Ð�Ç �7�1�Ð�Â�Ï�0�Ï
�1�Â�2�7�Ð�/�Î�Ç�Ñ �/�7�/�É�3�Á�2�1�Õ�Í�/�7�Ø�3�Ç�Í �7�1�Ð�Â�Ï�0�Ï �7�Ë�Ç�Ð�Õ�Ì�Á�Ñ �3�Õ�Í �Ò�7�Ï�Ó�Ð�1�Ú�2�1�Ú�Í �3�Ç�Ñ.

�‡ �¥�2�Ï�Í �/�4�Ï�Ð�¿ �2�3�/ �/�7�Ï�È�À�Ì�/�3�/�� �Ç�«�©�4�/�Â�Í�1�3�/�É�Í�/ �À�Ó�1�É �0�Ò�2�Ê�Ï�Ë�Â�/ �2�3�Ï�Í�/ �Ì�1�3�/�3�Ð�À�Ô�1�É�3�Ï
�/�7�Ø�È�1�Ì�¿ �3�Ç�Ñ�2�1�7�Õ�Ë�Á�2�1�É�Ñ�� �Å�1�Å�Ï�Í�Ø�Ñ �7�Ï�Ò �Ì�7�Ï�Ð�1�Â�Í�/ �7�Ð�Ï�Ê�/�Ë�À�2�1�É �7�Ð�Ø�Ä�Ë�Ç�Ì�/ �3�/�Ì�1�É�/�Ê�Ú�Í
�Ð�Ï�Ú�Í. �«�7�Â�3�Ï�Ò �7�/�Ð�Ø�Í�3�Ï�Ñ�� �Ç �1�3�/�É�Ð�1�Â�/ �0�1�Í �À�Ó�1�É �0�/�Í�1�É�2�Ì�Ø.

�‡ �´ �0�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ �©�7�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ �/�7�/�2�Ó�Ï�Ë�Ï�Ù�Ì�1�Í�Õ�Í �Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Õ�Í(ROCE)�3�Ç�Ñ�«�©�Ä�Ð�Â�2�Ê�1�3�/�É �2�3�Ï
�Â�0�É�Ï �1�7�Â�7�1�0�Ï�Ì�1 �3�Ï�Í �0�1�Â�Ê�3�Ç �3�Ç�ÑBritish Salt, �Ò�7�Ï�0�1�É�Ê�Í�Ù�Ï�Í�3�/�Ñ �/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ó�Ð�Á�2�Ç
�Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Ï�Ò �Å�É�/�3�Ç�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/ �1�2�Ø�0�Õ�Í.

�‡ �¥�2�Ï�Í �/�4�Ï�Ð�¿ �2�3�É�Ñ �Ê�1�4�/�Ë�/�É�Ï�Ò�Ó�É�Ê�À�Ñ �0�/�7�¿�Í�1�Ñ�� �Ç�«�©�Ê�/�É �ÇBritish Salt �1�7�1�Í�0�Ù�Ï�Ò�Í~ 13%
�3�Õ�Í �1�2�Ø�0�Õ�Í �3�Ï�Ò�Ñ�2�1�1�Í�2�Ú�Ì�/�3�/ �7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�¿ �2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/�� �1�Í�Ú�3�Ï�7�Ï�2�Ï�2�3�Ø �3�Ç�ÑCiech �1�Â�Í�/�É
�2�Ó�1�0�Ø�Í1%.
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�´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á���·�Ò�Å�Ê�Ð�É�3�É�Ê�Á���©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�����Ì�1���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���2�3�Ç�Í���«�Ò�Ð�Ú�7�Ç��

* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC



�«�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�À�Ñ
�‰�­���7�/�Í�0�Ç�Ì�Â�/���3�Ï�Ò��Covid-19 

�Ï�0�Á�Å�Ç�2�1���2�3�Ç�Í���7�/�Ù�2�Ç
�0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���3�Ç�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�/�Ñ��
���3�Ï��2020 �Ê�/�É���3�Ï��2021)

�‰�©�Ù�Î�Ç�2�Ç �3�Ï�Ò���1�Å�Ó�Ú�Ð�É�Ï�Ò���Ê�/�É��
�0�É�1�È�Í�Ï�Ù�Ñ���/�Í�3�/�Å�Õ�Í�É�2�Ì�Ï�Ù

�‰�¹�Ë�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���3�Ï�Ò���À�Ð�Å�Ï�Ò��
�©�Í�¿�7�Ë�/�2�Ç�Ñ���3�Ç�Ñ���©�«�-

�«�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�À�Ñ
�‰�µ�1�Ð�É�Ï�Ð�É�2�Ì�À�Í�Ï�É �Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ï�Â��

�7�Ø�Ð�Ï�É
�‰�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���Ê�/�É���1�7�/�Í�1�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç��

�7�Ð�Ï�2�Õ�7�É�Ê�Ï�Ù
�‰�»�Ç�4�É�/�Ê�Ø�Ñ���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø�Ñ���2�1��

�Ø�Ë�1�Ñ���3�É�Ñ���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�1�Ñ
�‰�µ�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�/��CSR:�2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ë�Á��

�2�3�Ç�Í���/�Í�3�É�Ì�1�3�Ú�7�É�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�7�/�Í�0�Ç�Ì�Â�/�Ñ���&�R�Y�L�G-19

�‰�«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���3�Õ�Í���7�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�É�Ú�Í���3�Ç�Ñ���©�«�-���Å�É�/���3�Ç�Í���7�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á�Ñ���´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/�Ñ����
�/�7�Ï�3�1�Ë�Ú�Í�3�/�Ñ���Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Ø���2�Ç�Ì�1�Â�Ï���2�Ò�Í�3�Ï�Í�É�2�Ì�Ï�Ù���0�Ð�¿�2�1�Õ�Í���2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í���Ì�1���3�Ç�Í���«�È�Í�É�Ê�Á��
�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ���Ê�/�É���7�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�É�Ú�Í���3�Ï�Ò���É�0�É�Õ�3�É�Ê�Ï�Ù���3�Ï�Ì�À�/�����É�0�É�/�Â�3�1�Ð�/���2�1���3�Ï�Ì�1�Â�Ñ��
�7�Ï�Ò���2�Ó�1�3�Â�Æ�Ï�Í�3�/�É���Ì�1���3�Ç�Í���Ê�/�É�Í�Ï�3�Ï�Ì�Â�/�����3�É�Ñ���Ô�Ç�4�É�/�Ê�À�Ñ���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�À�Ñ�����3�Ç�Í���/�Å�Ð�Ï�0�É�/�3�Ð�Ï�4�Á �Ê�Ë�7��

�‰�µ�Ð�Ï�2�À�Ë�Ê�Ò�2�Ç���1�Ê�È�À�2�1�Õ�Í���7�Ï�Ò���7�Ð�/�Å�Ì�/�3�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Í�3�/�É���2�3�Ï���1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ø�����Ê�/�É���É�0�É�/�Â�3�1�Ð�/���2�3�Ç�Í��
�7�1�Ð�É�Ï�Ó�Á���3�Õ�Í���ª�/�Ë�Ê�/�Í�Â�Õ�Í��

�‰�©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���1�2�Ø�0�Õ�Í���/�7�Ø���¿�Ë�Ë�1�Ñ���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ���Ì�À�2�Õ���2�Ò�Í�1�Ð�Å�É�Ú�Í���Ì�1���¿�Ë�Ë�1�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ����
�7���Ó�����Å�É�/���3�Ç�Í���7�/�Ð�Ï�Ó�Á���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���1�2�3�Â�/�2�Ç�Ñ�����Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���7�Ï�Ò���2�Ó�1�3�Â�Æ�Ï�Í�3�/�É���Ì�1���Î�1�Í�Ï�0�Ï�Ó�1�Â�/����
�3�Ï�Ò�Ð�É�2�Ì�Ø���Ê���Ë�7��

�‰�©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���2�Ò�Í�1�Ð�Å�É�Ú�Í���Ì�1���Ê�Ò�Ä�1�Ð�Í�Ç�3�É�Ê�¿���Ø�Ð�Å�/�Í�/���Å�É�/���3�Ç���0�É�Ï�Ð�Å�¿�Í�Õ�2�Ç���1�Ê�0�Ç�Ë�Ú�2�1�Õ�Í��
�Ò�Ô�Ç�Ë�Ú�Í���/�7�/�É�3�Á�2�1�Õ�Í��
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2

i. �«�Ê�È�1�2�É�/�Ê�¿���0�Ð�Ú�Ì�1�Í�/���Ê�/�É��
�1�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�À�Ñ �1�Ê�È�À�2�1�É�Ñ: 77% �3�Õ�Í��
�1�2�Ø�0�Õ�Í

ii. �«�Ê�Ì�Â�2�È�Õ�2�Ç���©�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í: 10% 
�3�Õ�Í���1�2�Ø�0�Õ�Í

iii. �«�Ê�Ì�Â�2�È�Õ�2�Ç���Ó�Ú�Ð�Õ�Í��
�2�3�¿�È�Ì�1�Ò�2�Ç�Ñ: 13% �3�Õ�Í��
�1�2�Ø�0�Õ�Í

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Ï�Â � �̧Ï�Ì�1�Â�Ñ1

�‰�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ï�Ò��Master Plan �/�2�3�É�Ê�Á�Ñ���/�Í�¿�7�Ë�/�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ç���©�«�-���Õ�Ñ��
�7�1�Ð�É�4�1�Ð�1�É�/�Ê�Ø���Ê�Ø�Ì�Ä�Ï���Å�É�/���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�É�Ñ�����1�7�É�2�Ê�À�7�3�1�Ñ���Ê�/�É���3�Ç�Í���3�Ï�7�É�Ê�Á��
�Ê�Ï�É�Í�Ø�3�Ç�3�/.

�‰Helexpo �±�/�Ð�Ï�Ù�2�É: �Ä�1�Ë�3�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ó�Ð�Á�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í���1�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���3�Õ�Í��
�1�2�Ø�0�Õ�Í���Ê�/�É���3�Ç���0�É�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ.

�‰�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���Ò�Ô�Ç�Ë�Ï�Ù���1�7�É�7�À�0�Ï�Ò���2�Ò�Í�1�0�Ð�É�/�Ê�Ú�Í �Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í��

�‰�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���2�Ò�Ì�Ì�/�Ó�É�Ú�Í���Ê�/�É���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/��clusters �Ì�1���4�Ï�Ð�1�Â�Ñ���É�0�É�Õ�3�É�Ê�Ï�Ù�Ñ���Ê�/�É��
�0�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï�Ò�Ñ��

�‰�«�7�É�0�Â�Õ�Î�Ç���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ���·�Ò�Ì�4�Õ�Í�É�Ú�Í���2�1���«�7�Â�7�1�0�Ï���¹�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í�����6�/�$�����Ì�1��
�Ê�Ò�Ä�1�Ð�Í�Ç�3�É�Ê�¿���Ø�Ð�Å�/�Í�/���Å�É�/���3�Ç���0�É�Ï�Ð�Å�¿�Í�Õ�2�Ç���1�Ê�0�Ç�Ë�Ú�2�1�Õ�Í���7�Ï�Ò���/�7�/�É�3�Ï�Ù�Í��
�1�Î�1�É�0�Â�Ê�1�Ò�2�Ç��

�‰�µ�Ð�Ï�2�À�Ë�Ê�Ò�2�Ç���1�Ê�È�À�2�1�Õ�Í���7�Ï�Ò���7�Ð�/�Å�Ì�/�3�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Í�3�/�É���2�3�Ï���1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ø����
�2�Ò�Å�Ê�1�Ê�Ð�É�Ì�À�Í�/���2�3�Ç�Í���7�1�Ð�É�Ï�Ó�Á���3�Õ�Í���ª�/�Ë�Ê�/�Í�Â�Õ�Í��

�‰�»�Ç�4�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���Ò�4�É�2�3�¿�Ì�1�Í�Õ�Í���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���Ê�/�É���Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ���1�Ì�7�1�É�Ð�Â�/�Ñ���3�Õ�Í��
�1�Ê�È�1�3�Ú�Í���Ê�/�É���3�Õ�Í���1�7�É�2�Ê�1�7�3�Ú�Í��

�‰�±�À�3�Ð�Ç�2�Ç���3�Ï�Ò���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Ï�Ù���/�7�Ï�3�Ò�7�Ú�Ì�/�3�Ï�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ���1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�É�Ñ���Ê�/�É��
�7�Ð�Ï�2�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���2�3�Ï�Ò�Ñ���2�3�Ø�Ó�Ï�Ò�Ñ���(�6�*�����/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Ú�Í���2�3�Ø�Ó�Õ�Í���Å�É�/���3�Ç�Í��
�3�Ï�7�É�Ê�Á���Ê�Ï�É�Í�Ø�3�Ç�3�/���Ê�/�É���1�Í�2�Õ�Ì�¿�3�Õ�2�Ç���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���7�Ð�Ï�2�Ä�/�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ��

�¯�Ù�Ð�É�Ï�É���·�3�Ø�Ó�Ï�É��ESG
1. �©�2�3�É�Ê�Á���/�Í�¿�7�Ë�/�2�Ç���3�Ç�Ñ���7�Ø�Ë�Ç�Ñ���3�Ç�Ñ���-�1�2�2�/�Ë�Ï�Í�Â�Ê�Ç�Ñ��
2. �©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���7�Ð�Ø�3�Ò�7�Ï�Ò���«�Ê�È�1�2�É�/�Ê�Ï�Ù���7�Ð�Ï�Ï�Ð�É�2�Ì�Ï�Ù��
3. �µ�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç���Ò�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ç�Ñ���Ê�/�3�/�Í�¿�Ë�Õ�2�Ç�Ñ���1�Í�À�Ð�Å�1�É�/�Ñ���	���Í�1�Ð�Ï�Ù��

�¯�Ò�Ð�É�Ø�3�1�Ð�/���2�Ç�Ì�1�Â�/���3�Ç�Ñ���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò4
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�©�«�-���+�(�/�(�;�3�2�����7�1�Ð�É�4�1�Ð�1�É�/�Ê�Ø�Ñ���7�Ð�Ï�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���Å�É�/���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�É�Ñ�����7�Ï�Ë�Â�3�1�Ñ���Ê�/�É��
�1�7�É�2�Ê�À�7�3�1�Ñ�����7�Ð�Ï�2�4�À�Ð�Ï�Í�3�/�Ñ���Ò�Ô�Ç�Ë�Á�Ñ���7�Ï�É�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���2�Ò�Í�1�0�Ð�É�/�Ê�À�Ñ��
�1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�É�Ñ���Ê�/�É���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ

*�±�1�Ë�À�3�Ç��PwC



�‡ �´ �Ø�Ì�É�Ë�Ï�ÑLeipziger Messe (�,�1�Ð�Ì�/�Í�Â�/) �1�Â�Í�/�É �À�Í�/�Ñ �/�7�Ø �3�Ï�Ò�Ñ �0�À�Ê�/ �Ê�Ï�Ð�Ò�4�/�Â�Ï�Ò�Ñ �Ï�Ì�Â�Ë�Ï�Ò�Ñ �1�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�Ú�Í �1�Ê�È�À�2�1�Õ�Í �2�3�Ç �,�1�Ð�Ì�/�Í�Â�/. �´ �Ø�Ì�É�Ë�Ï�Ñ �/�7�Ï�3�1�Ë�1�Â�3�/�É �/�7�Ø�3�Ï�3�Ì�Á�Ì�/ �2�Ò�Í�1�0�Ð�Â�Õ�Í �Ê�/�É �7�À�Í�3�1
�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ �Ê�/�É �Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�1�Â�Õ�Ñ�Ï�Ë�Ï�Ê�Ë�Ç�Ð�Õ�Ì�À�Í�Ï�Ñ �7�¿�Ð�Ï�Ó�Ï�Ñ �Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í. �´�É�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ �3�Ï�Ò �7�Ð�Ï�2�4�À�Ð�Ï�Ò�Í �Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ �Ø�7�Õ�Ñ �3�Ð�Ï�4�Ï�0�Ï�2�Â�/�� �Ê�/�3�/�2�Ê�1�Ò�Á �7�1�Ð�É�7�3�À�Ð�Õ�Í�� �2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�1�Ò�3�É�Ê�À�Ñ
�Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ.

�‡ �­ International Fair Plovdiv (�ª�Ï�Ò�Ë�Å�/�Ð�Â�/) �1�Â�Í�/�É �À�Í�/ �/�7�Ø�3�/ �Ì�1�Å�/�Ë�Ù�3�1�Ð�/ �1�Ê�È�1�2�É�/�Ê�¿ �Ê�À�Í�3�Ð�/ �2�3�Ç �²�Ï�3�É�Ï�/�Í�/�3�Ï�Ë�É�Ê�Á �«�Ò�Ð�Ú�7�Ç. �µ�Ð�/�Å�Ì�/�3�Ï�7�Ï�É�1�Â �2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�À�Ñ �3�Ï�Ì�1�/�Ê�À�Ñ �1�Ê�È�À�2�1�É�Ñ �3�Ç�Ñ
�Ä�Ï�Ò�Ë�Å�/�Ð�É�Ê�Á�Ñ �Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/�Ñ �Ê�/�É �0�É�Ï�Ð�Å�/�Í�Ú�Í�1�É �2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�À�Ñ �1�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�À�Ñ �1�Ê�0�Ç�Ë�Ú�2�1�É�Ñ �2�3�Ç �ª�Ï�Ò�Ë�Å�/�Ð�Â�/.

�‡ �­ Tüyap Fair Convention and Congress Center (�¸�Ï�Ò�Ð�Ê�Â�/) �1�Â�Í�/�É�3�Ï�2�Ç�Ì�1�Â�Ï �2�Ò�Í�¿�Í�3�Ç�2�Ç�Ñ �0�É�1�È�Í�Ú�Í �1�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�Ú�Í �1�Ê�È�À�2�1�Õ�Í �2�3�Ç�Í �¯�Õ�Í�2�3�/�Í�3�É�Í�Ï�Ù�7�Ï�Ë�Ç. �«�Ê�È�À�3�1�Ñ �Ê�/�É �1�7�É�2�Ê�À�7�3�1�Ñ �/�7�Ø �7�Ï�Ë�Ë�À�Ñ
�Ó�Ú�Ð�1�Ñ �/�7�Ø �Ø�Ë�Ï �3�Ï�Í �Ê�Ø�2�Ì�Ï �1�7�Õ�4�1�Ë�Ï�Ù�Í�3�/�É �Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ�Ì�1�1�È�Í�É�Ê�¿ �Ê�/�É �0�É�1�È�Í�Á �7�Ð�Ø�3�Ò�7�/ �7�Ï�Ò �Ò�7�Ï�2�3�Ç�Ð�Â�Æ�Ï�Í�3�/�É �/�7�Ø �Ì�É�/ �Ê�/�Ë�¿ �Ï�Ð�Å�/�Í�Õ�Ì�À�Í�Ç �Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�Á �2�3�Ï �7�Ë�/�Â�2�É�Ï �7�1�Ð�É�2�2�Ø�3�1�Ð�Õ�Í �/�7�Ø50
�1�Ê�È�À�2�1�Õ�Í �Ê�/�É �0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í.

�‡ �¸�Ï Fiera Di Forli (�®�3�/�Ë�Â�/) �1�Â�Í�/�É �À�Í�/ �Ì�É�Ê�Ð�Ø �1�Ê�È�1�2�É�/�Ê�Ø �Ê�À�Í�3�Ð�Ï���3�Ï�Ï�7�Ï�Â�Ï �Ë�Ø�Å�Õ �3�Ç�Ñ �Ä�/�2�É�Ê�Á�Ñ �3�Ï�Ò �È�À�2�Ç�Ñ �2�3�Ï �Ê�À�Í�3�Ð�Ï �3�Ç�Ñ �®�3�/�Ë�Â�/�Ñ �Ê�/�É �3�Õ�Í �2�Ò�2�3�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í �Ò�Ô�Ç�Ë�Á�Ñ �3�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�Â�/�Ñ �7�Ï�Ò �0�É�/�È�À�3�1�É
�7�Ð�Ï�2�1�Ë�Ê�Ù�1�É �7�Ï�É�Ê�É�Ë�Â�/ �1�Ê�È�À�2�1�Õ�Í.

�‡ �­ Expocity (�©�Ë�Ä�/�Í�Â�/�� �1�Â�Í�/�É �À�Í�/�Ñ �0�É�1�È�Í�Á�Ñ �Ï�Ð�Å�/�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ �1�Ê�È�À�2�1�Õ�Í �Ê�/�É �2�Ò�Í�1�0�Ð�Â�Õ�Í �7�Ï�Ò �Ä�Ð�Â�2�Ê�1�3�/�É �2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�¿ �Ê�/�3�¿ �Ì�Á�Ê�Ï�Ñ �3�Ï�Ò �/�Ò�3�Ï�Ê�É�Í�Ç�3�Ø�0�Ð�Ï�Ì�Ï�Ò �¸�É�Ð�¿�Í�Õ�Í- �©�Ò�Ð�Ð�/�Ó�Â�Ï�Ò �Ì�1�3�/�Î�Ù �3�Ï�Ò
�©�É�1�È�Í�Ï�Ù�Ñ �©�1�Ð�Ï�0�Ð�Ï�Ì�Â�Ï�Ò �3�Õ�Í �¸�É�Ð�¿�Í�Õ�Í �Ê�/�É �Ø�Ó�É �Ì�/�Ê�Ð�É�¿ �/�7�Ø�3�Ï �Ë�É�Ì�¿�Í�É �3�Ï�Ò �©�Ò�Ð�Ð�/�Ó�Â�Ï�Ò. �­ �1�3�/�É�Ð�1�Â�/ �0�É�Ï�Ð�Å�/�Í�Ú�Í�1�É �Ê�/�É �0�É�1�Î�¿�Å�1�É �0�É�¿�4�Ï�Ð�1�Ñ �1�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�À�Ñ �1�Ê�È�À�2�1�É�Ñ�� �1�Ê�È�À�2�1�É�Ñ��B2B �Ê�/�É �1�É�0�É�Ê�À�Ñ
�1�Ê�0�Ç�Ë�Ú�2�1�É�Ñ�2�1�3�Ï�7�É�Ê�À�Ñ �Ê�/�É �0�É�1�È�Í�1�Â�Ñ �/�Å�Ï�Ð�À�Ñ. �«�7�Â�2�Ç�Ñ�� �1�Â�Í�/�É �Ï �Ì�Ï�Í�/�0�É�Ê�Ø�Ñ �1�Ê�È�1�2�É�/�Ê�Ø�Ñ �Ó�Ú�Ð�Ï�Ñ�Ì�1�7�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�ÇUFI�2�3�Ç�Í �©�Ë�Ä�/�Í�Â�/.

�°�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Í�3�/�Ñ �Ò�7�Ø�Ô�Ç�3�/ �Ó�/�Ð�/�Ê�3�Ç�Ð�É�2�3�É�Ê�¿ �3�Õ�Í �1�7�É�Ë�1�Å�Ì�À�Í�Õ�Í �1�Ê�È�1�2�É�/�Ê�Ú�Í �Ê�À�Í�3�Ð�Õ�Í���3�Ï�1�Ê�È�1�2�É�/�Ê�Ø �Ê�À�Í�3�Ð�Ï �3�Ç�Ñ �ª�Ï�Ò�Ë�Å�/�Ð�Â�/�Ñ �1�Â�Í�/�É�3�Ï�7�É�Ï �2�Ò�Å�Ê�Ð�Â�2�É�Ì�Ï�Ì�1�3�Ç�©�«�-�Õ�Ñ�7�Ð�Ï�Ñ�3�Ï�Ì�À�Å�1�È�Ï�Ñ�� �1�Í�Ú�3�Ï�1�Ê�È�1�2�É�/�Ê�Ø �Ê�À�Í�3�Ð�Ï
�3�Ç�Ñ �©�Ë�Ä�/�Í�Â�/�Ñ �1�Â�Í�/�É�3�Ï�7�É�Ï �2�Ò�Å�Ê�Ð�Â�2�É�Ì�Ï�Ì�1�/�Ò�3�Ø �3�Ç�Ñ �©�«�-- HELEXPO�2�3�Ï �±�/�Ð�Ï�Ù�2�É.

�‡ �±�1�Ä�¿�2�Ç �3�Ï�Ò�Ñ �Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Ï�Ù�Ñ �0�1�Â�Ê�3�1�Ñ �7�Ï�Ò �7�/�Ð�Ï�Ò�2�É�¿�Æ�Ï�Í�3�/�É �2�3�Ï�Í �7�Â�Í�/�Ê�/�� �Ç �©�«�- �Ï�Ð�Å�/�Í�Ú�Í�1�É �7�1�Ð�Â�7�Ï�Ò�3�/2/3 �3�Õ�Í �1�Ê�È�À�2�1�Õ�Í�2�1�2�Ù�Å�Ê�Ð�É�2�Ç�Ì�1�3�Ï�/�Í�3�Â�2�3�Ï�É�Ó�Ï �1�Ê�È�1�2�É�/�Ê�Ø �Ê�À�Í�3�Ð�Ï �3�Ç�Ñ �ª�Ï�Ò�Ë�Å�/�Ð�Â�/�Ñ(International
Fair Plovdiv).

�‡ �¸�Ï �1�Ê�È�1�2�É�/�Ê�Ø �Ê�À�Í�3�Ð�Ï �3�Ç�Ñ �©�«�--HELEXPO�2�3�Ï �±�/�Ð�Ï�Ù�2�É �0�É�Ï�Ð�Å�/�Í�Ú�Í�1�É �7�1�Ð�É�2�2�Ø�3�1�Ð�1�Ñ �1�Ê�È�À�2�1�É�Ñ�2�1�2�Ó�À�2�Ç�Ì�1�3�Ï�/�Í�3�Â�2�3�Ï�É�Ó�Ï �1�Ê�È�1�2�É�/�Ê�Ø �Ê�À�Í�3�Ð�Ï �3�Ç�Ñ �©�Ë�Ä�/�Í�Â�/�Ñ(Expocity).

�‡ �·�1�2�Ù�Å�Ê�Ð�É�2�Ç�Ì�1�3�/ �0�1�Â�Å�Ì�/�3�/ �1�Ê�È�1�2�É�/�Ê�Ú�Í �Ê�À�Í�3�Ð�Õ�Í�� �Ê�/�É�3�/ �0�Ù�Ï �1�Ê�È�1�2�É�/�Ê�¿ �Ê�À�Í�3�Ð�/ �3�Ç�Ñ �©�«�- �²HELEXPO (�2�3�Ç �-�1�2�2�/�Ë�Ï�Í�Â�Ê�Ç �Ê�/�É �2�3�Ï �±�/�Ð�Ï�Ù�2�É�� �0�1�Í �0�É�/�È�À�3�Ï�Ò�Í �/�Ð�Ê�1�3�À�Ñ �È�À�2�1�É�Ñ �2�3�¿�È�Ì�1�Ò�2�Ç�Ñ�� �Ê�¿�3�É �7�Ï�Ò �/�7�Ï�3�1�Ë�1�Â
�2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Ø �7�/�Ð�¿�Å�Ï�Í�3�/ �0�É�1�Ò�Ê�Ø�Ë�Ò�Í�2�Ç�Ñ�Å�É�/�3�Ï�Ò�Ñ �1�Ê�È�À�3�1�Ñ �Ê�/�É �3�Ï�Ò�Ñ �1�7�É�2�Ê�À�7�3�1�Ñ.

�«�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�Ï�Â���©�1�Â�Ê�3�1�Ñ

�©�Ð�É�È�Ì�Ø�Ñ�«�Ê�È�À�2�1�Õ�Í���1�3�Ç�2�Â�Õ�Ñ
89

(2019 - �0�É�Ê�À�Ñ���3�Ç�Ñ��
�1�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�À�Ñ���1�Ê�È�À�2�1�É�Ñ���Ê�/�É��

�1�Ê�0�Ç�Ë�Ú�2�1�É�Ñ���1�7�É�2�Ê�1�7�3�Ú�Í)

40
(13 �3�Ï��2020)

51 17
���������3�Ï������20)

12
(2 �3�Ï2020)

30 20

�±�À�Å�É�2�3�Ï�Ñ���/�Ð�É�È�Ì�Ø�Ñ���1�Ê�È�1�3�Ú�Í1.400 700 1.095 200 n/a 2.077 350

�-�À�2�1�É�Ñ�7�¿�Ð�Ê�É�Í�Å�Ê�����1�Ê�È�À�3�Ç 11 2 4,5 25 n/a 0,5 0,4
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�°�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Á���·�Ò�Å�Ê�Ð�É�3�É�Ê�Á���©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�����Ì�1���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���2�3�Ç�Í���«�Ò�Ð�Ú�7�Ç��

* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC



�´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á���·�Ò�Å�Ê�Ð�É�3�É�Ê�Á���©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�����2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/���������������Ì�1���,�1�Ð�Ì�/�Í�É�Ê�Á���1�3�/�É�Ð�1�Â�/

�‡ �­ Leipziger Messe �1�Â�Í�/�É���Ì�É�/���1�3�/�É�Ð�1�Â�/���7�Ï�Ò���0�É�/�È�À�3�1�É���1�Ê�È�1�2�É�/�Ê�Ø���Ó�Ú�Ð�Ï���Ê�/�É���Ä�Ð�Â�2�Ê�1�3�/�É��
�2�1���Ì�É�/���Ì�É�Ê�Ð�Á���7�Ø�Ë�Ç���3�Ç�Ñ���,�1�Ð�Ì�/�Í�Â�/�Ñ�����°�1�É�Ô�Â�/�����Ì�1�����������1�Ê�/�3�Ï�Ì�Ì�Ù�Ð�É�/���7�Ë�Ç�È�Ò�2�Ì�Ø��

�‡ �̧ �Ï �7�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�ÏEBITDA�3�Ç�ÑLeipziger Messe �1�Â�Í�/�É16 �Ì�Ï�Í�¿�0�1�Ñ �Ò�Ô�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�Ï �/�7�Ø
�/�Ò�3�Ø �3�Ç�Ñ �©�«�- �²HELEXPO.

�‡ � �̧Ø�2�Ï �Ç �©�«�- �²HELEXPO�Ø�2�Ï �Ê�/�É �ÇLeipziger Messe �1�Ì�4�/�Í�Â�Æ�Ï�Ò�Í �/�Ð�Í�Ç�3�É�Ê�Á
�Ê�1�Ð�0�Ï�4�Ï�Ð�Â�/ �7�Ð�Ï �4�Ø�Ð�Õ�Í, �Å�1�Å�Ï�Í�Ø�Ñ �7�Ï�Ò �Ò�7�Ï�0�Ç�Ë�Ú�Í�1�É �1�Â�3�1 �Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø �2�Ò�2�Ó�1�3�É�2�Ì�Ø
�Ì�1�3�/�Î�Ù �Ê�Ù�Ê�Ë�Ï�Ò �1�Ð�Å�/�2�É�Ú�Í �Ê�/�É �1�Î�Ø�0�Õ�Í �1�Â�3�1 �3�Ç�Í �Ù�7�/�Ð�Î�Ç �Ò�Ô�Ç�Ë�Ï�Ù �/�Í�1�Ë�/�2�3�É�Ê�Ï�Ù
�Ê�Ø�2�3�Ï�Ò�Ñ.

�‡ �´�É�3�/�Ì�1�É�/�Ê�À�Ñ �Ð�Ï�À�Ñ �Ê�/�É �3�Õ�Í �0�Ù�Ï �1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í �/�7�Ø�3�É�Ñ�Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�À�Ñ �0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ
�1�Ì�4�/�Í�Â�Æ�Ï�Í�3�/�É �È�1�3�É�Ê�À�Ñ �Ê�/�É �/�Í�À�Ð�Ó�Ï�Í�3�/�É �7�1�Ð�Â�7�Ï�Ò �2�3�Ï4% -6% �3�Õ�Í �7�Õ�Ë�Á�2�1�Õ�Í��
�Ò�7�Ï�0�1�É�Ê�Í�Ù�Ï�Í�3�/�Ñ �Ø�3�É�3�/ �Ì�É�Ê�Ð�¿ �1�Ê�È�1�2�É�/�Ê�¿ �Ê�À�Í�3�Ð�/ �Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�Í�Í�/ �2�Ò�Ì�Ä�¿�Ë�Ï�Ò�Í �Ï�Ð�É�/�Ê�¿
�2�3�É�Ñ �3�/�Ì�1�É�/�Ê�À�Ñ �Ð�Ï�À�Ñ �/�7�Ø �Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�À�Ñ �0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ.

�‡ �­ �©�«�- - HELEXPO�1�Ì�4�/�Í�Â�Æ�1�É �2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�¿ �Ò�Ô�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�Ï �0�1�Â�Ê�3�Ç �¯�Ò�Ê�Ë�Ï�4�Ï�Ð�É�/�Ê�Á�Ñ
� �̧/�Ó�Ù�3�Ç�3�/�Ñ �©�7�/�É�3�Á�2�1�Õ�Í ���2�1 �Ç�Ì�À�Ð�1�Ñ���2�1�2�Ó�À�2�Ç�Ì�1�3�Ç�ÍLeipziger Messe.

�‡ �­ Leipziger Messe �1�Ì�4�/�Í�Â�Æ�1�É �Ò�Ô�Ç�Ë�Ø �0�1�Â�Ê�3�Ç �¯�/�È�/�Ð�Á�Ñ �-�À�2�Ç�Ñ �7�Ð�Ï�Ñ �¯�Ù�Ê�Ë�Ï
�«�Ð�Å�/�2�É�Ú�Í���3�Ï�Ï�7�Ï�Â�Ï �Ò�7�Ï�0�Ç�Ë�Ú�Í�1�É �/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Á �Ó�Ð�Á�2�Ç �3�Õ�Í �É�0�Â�Õ�Í �Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Õ�Í.

�‡ �©�Î�Â�Æ�1�É�Í�/ �2�Ç�Ì�1�É�Õ�È�1�Â �Ø�3�É �2�3�Ç�Í �7�1�Ð�Â�7�3�Õ�2�Ç �3�Ç�ÑLeipziger Messe, �Ï�É�Ì�À�3�Ï�Ó�Ï�É
�Ê�/�Ë�Ù�7�3�Ï�Ò�Í �Ê�¿�È�1 �Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ø �Ê�1�Í�Ø �Ì�À�2�Õ �1�3�Á�2�É�/�Ñ �1�7�É�0�Ø�3�Ç�2�Ç�Ñ �7�Ï�Ò �Ê�/�Ë�Ù�7�3�1�É�3�É�Ñ
�3�/�Ì�1�É�/�Ê�À�Ñ �/�Í�¿�Å�Ê�1�Ñ. �´ �Ê�Ù�Ð�É�Ï�Ñ �Ì�À�3�Ï�Ó�Ï�Ñ �3�Ç�Ñ �1�3�/�É�Ð�1�Â�/�Ñ �1�Â�Í�/�É �Ï �©�Á�Ì�Ï�Ñ �3�Ç�Ñ �7�Ø�Ë�Ç�Ñ.
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�º�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ï�Â�©�1�Â�Ê�3�1�Ñ
(�2�1���½�1�Ê��) 2019 2019

�¯�Ù�Ê�Ë�Ï�Ñ���«�Ð�Å�/�2�É�Ú�Í 99,64 13,15

�µ�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï��EBITDA (%) 21% 5%

�µ�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï��EBIT (%) -7% -5%

� �̧/�Ì�1�É�/�Ê�À�Ñ���1�É�2�Ð�Ï�À�Ñ���/�7�Ø���°�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�À�Ñ��
�©�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��(%)

6% 4%

�«�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�À�Ñ�/�7�/�É�3�Á�2�1�É�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ���¯�Ù�Ê�Ë�Ï�Ñ��
�«�Ð�Å�/�2�É�Ú�Í(%)

3% 35%

�¯�Ò�Ê�Ë�Ï�4�Ï�Ð�É�/�Ê�Á��� �̧/�Ó�Ù�3�Ç�3�/���©�7�/�É�3�Á�2�1�Õ�Í��
���­�Ì�À�Ð�1�Ñ)

11 124

�¯�/�È�/�Ð�Á���-�À�2�Ç���7�Ð�Ï�Ñ���¯�Ù�Ê�Ë�Ï���«�Ð�Å�/�2�É�Ú�Í��(%) 45% 6%

* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC



���2�1�½�� 2019 2019 2019
�¯�Ù�Ê�Ë�Ï�Ñ�«�Ð�Å�/�2�É�Ú�Í 13.151.442,31 8.035.591,44 1.814.679,04
�¯�Ø�2�3�Ï�Ñ�µ�Õ�Ë�Á�2�1�Õ�Í (9.600.083,78) (3.414.780,58) (960.250,87)

�±�1�É�Ê�3�¿�¯�À�Ð�0�Ç(�¬�Ç�Ì�É�À�Ñ) 3.551.358,53 4.620.810,86 854.428,17

�±�1�É�Ê�3�Ø�µ�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï���¯�À�Ð�0�Ï�Ò�Ñ(%) 27,0% 57,5% 47,1%
�°�Ï�É�7�¿�¢�2�Ï�0�/ 1.010.800,91 1.900.346,05 1.812,14
�¢�Î�Ï�0�/���©�É�¿�È�1�2�Ç�Ñ�����©�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�Ñ (4.983.715,74) (592.306,05) (352.491,76)
�°�Ï�É�7�¿�¢�Î�Ï�0�/ (260.717,96) - (31.959,61)
�°�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�¿�¯�À�Ð�0�Ç (682.274,26) 5.928.850,86 471.788,94
�º�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�¿���¢�2�Ï�0�/�����¢�Î�Ï�0�/ 3.081,86 (491.630,59) (451,81)
�¯�À�Ð�0�Ç(�¬�Ç�Ì�É�À�Ñ) �7�Ð�Ï �4�Ø�Ð�Õ�Í (679.192,40) 5.437.220,27 471.337,13
�©�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ���¢�Î�Ï�0�/���©�É�¿�È�1�2�Ç�Ñ���	���©�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�Ñ�������¯�Ù�Ê�Ë�Ï
�«�Ð�Å�/�2�É�Ú�Í(%)

38% 7% 19%

EBITDA 636.143 6.537.386,87 560.919
�µ�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï��EBITDA (%) 4,84% 81,36% 30,91%

�©�1�Â�Ê�3�1�Ñ���¶�1�Ò�2�3�Ø�3�Ç�3�/�Ñ

Quick ratio 1,6 1,6 0,9

�º�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�¿���©�É�/�È�À�2�É�Ì�/�������¸�Ð�À�Ó�Ï�Ò�2�1�Ñ�¹�7�Ï�Ó�Ð�1�Ú�2�1�É�Ñ 0,77 0,48 0,26

�¯�Ò�Ê�Ë�Ï�4�Ï�Ð�É�/�Ê�Á�¸�/�Ó�Ù�3�Ç�3�/���©�7�/�É�3�Á�2�1�Õ�Í��(�Ç�Ì�À�Ð�1�Ñ) 124 318 299

�¯�Ò�Ê�Ë�Ï�4�Ï�Ð�É�/�Ê�Á�¸�/�Ó�Ù�3�Ç�3�/���¹�7�Ï�Ó�Ð�1�Ú�2�1�Õ�Í��(�Ç�Ì�À�Ð�1�Ñ) 164 392 547

Cash Conversion Cycle (�Ç�Ì�À�Ð�1�Ñ) -38 -74 -248

�‡ �­ �©�«�- �² HELEXPO�1�Ì�4�/�Í�Â�Æ�1�É�3�Ï �Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�Ï �Ì�1�É�Ê�3�Ø
�7�1�Ð�É�È�Ú�Ð�É�Ï�2�1�2�Ù�Å�Ê�Ð�É�2�Ç�Ì�1�3�É�Ñ �¿�Ë�Ë�1�Ñ �0�Ù�Ï �1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ.

�‡ �­ �©�«�--HELEXPO �7�/�Ð�Ï�Ò�2�É�¿�Æ�1�É �Ï�Ð�É�/�Ê�¿ �È�1�3�É�Ê�ØEBITDA
�7�1�Ð�Â�7�Ï�Ò5%, �1�Í�Ú �ÇMEC, �Ç �Ï�7�Ï�Â�/�È�/ �Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�2�1�Í�/
�È�1�Õ�Ð�Ç�È�1�Â�Õ�Ñ�¿�Ì�1�2�Ï�Ñ �/�Í�3�/�Å�Õ�Í�É�2�3�Á�Ñ�� �1�Ì�4�/�Í�Â�Æ�1�ÉEBITDA
31%.

�‡ �¸�/ �À�Î�Ï�0�/ �0�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�Ñ���0�É�¿�È�1�2�Ç�Ñ�Õ�Ñ �7�Ï�2�Ï�2�3�Ø �1�7�Â �3�Ï�Ò
�Ê�Ù�Ê�Ë�Ï�Ò �1�Ð�Å�/�2�É�Ú�Í �1�Ì�4�/�Í�Â�Æ�Ï�Í�3�/�É �7�Ï�Ë�Ù �Ó�/�Ì�Ç�Ë�¿ �2�3�Ï
Metropolitan Expo �2�1�2�Ù�Å�Ê�Ð�É�2�Ç�Ì�1�3�É�Ñ �¿�Ë�Ë�1�Ñ �0�Ù�Ï �1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ.

�‡ �¥�2�Ï�Í �/�4�Ï�Ð�¿�3�Ç�Ð�1�Ò�2�3�Ø�3�Ç�3�/�� �ÇMEC �1�Ì�4�/�Í�Â�Æ�1�É �0�Ò�2�Ê�Ï�Ë�Â�/
�2�3�Ç�Í �Ê�¿�Ë�Ò�Ô�Ç �3�Õ�Í �Ä�Ð�/�Ó�Ò�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�Õ�Í �Ò�7�Ï�Ó�Ð�1�Ú�2�1�Õ�Í �3�Ç�Ñ��
�1�Í�Ú �Ç �©�«�-- HELEXPO�Ê�/�É �ÇMetropolitan �4�/�Â�Í�1�3�/�É�Í�/
�1�Â�Í�/�É�2�1�È�À�2�Ç�Í�/ �3�É�Ñ �Ê�/�Ë�Ù�Ô�Ï�Ò�Í.

�‡ �­ �©�«�- �² HELEXPO �1�Ì�4�/�Í�Â�Æ�1�É �3�É�Ñ �Ë�É�Å�Ø�3�1�Ð�1�Ñ �­�Ì�À�Ð�1�Ñ
�¯�Ò�Ê�Ë�Ï�4�Ï�Ð�É�/�Ê�Á�Ñ �¸�/�Ó�Ù�3�Ç�3�/�Ñ �©�7�/�É�3�Á�2�1�Õ�Í�2�1�2�Ù�Å�Ê�Ð�É�2�Ç�Ì�1
�3�É�Ñ �¿�Ë�Ë�1�Ñ �0�Ù�Ï �1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ. �·�Ç�Ì�1�É�Ú�Í�1�3�/�É �Ø�3�É �7�1�Ð�Â�7�Ï�Ò�3�Ï75%
�3�Õ�Í �/�7�/�É�3�Á�2�1�Õ�Í �À�Ó�Ï�Ò�Í �0�É�/�Å�Ð�/�4�1�Â ���Ì�À�2�Õ �7�Ð�Ø�Ä�Ë�1�Ô�Ç�Ñ
�1�7�É�2�4�/�Ë�Ú�Í �Ó�Ð�1�Ú�Í���Ê�/�É�À�3�2�É �Ï �0�1�Â�Ê�3�Ç�Ñ �1�Ì�4�/�Í�Â�Æ�1�3�/�É
�Ä�1�Ë�3�É�Õ�Ì�À�Í�Ï�Ñ.
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�´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á���·�Ò�Å�Ê�Ð�É�3�É�Ê�Á���©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�����2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/���������������Ì�1���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�À�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ

* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC



�«�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�À�Ñ
�‰�©�É�/�Ê�Ï�7�Á���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í �Ë�Ø�Å�Õ��

�Ê�/�3�/�7�3�Ú�2�1�Õ�Í��
�‰�©�É�/�Ê�Ò�Ì�¿�Í�2�1�É�Ñ���2�3�É�Ñ���3�É�Ì�À�Ñ��

�7�1�3�Ð�1�Ë�/�Â�Ï�Ò
�‰�©�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���7�Ç�Å�Ú�Í

�Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�0�Ø�3�Ç�2�Ç�Ñ���«�«

�«�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�À�Ñ
�‰�©�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Á���1�Ê�Ì�1�3�¿�Ë�Ë�1�Ò�2�Ç��

�3�Ç�Ñ���/�Ê�Â�Í�Ç�3�Ç�Ñ���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�Â�/�Ñ
�‰�«�Ê�2�Ò�Å�Ó�Ð�Ï�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ �Ê�/�É���/�Í�/�Í�À�Õ�2�Ç

�7�Ë�Õ�3�Ú�Í���Ì�À�2�Õ�Í���Ê�/�É���Ë�Ï�É�7�Ï�Ù��
�Ì�Ç�Ó�/�Í�Ï�Ë�Ï�Å�É�Ê�Ï�Ù���1�Î�Ï�7�Ë�É�2�Ì�Ï�Ù

�‰�²�À�/���3�É�Ì�Ï�Ë�Ï�Å�É�/�Ê�Á���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á
�‰�±�1�Â�Õ�2�Ç���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Ú�Í���1�Î�Ø�0�Õ�Í
�‰�ª�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ��

�1�Í�1�Ð�Å�1�É�Ú�Í���7�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç�Ñ �Ê�/�É��
�7�Õ�Ë�Á�2�1�Õ�Í

�‰�ª�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Ï�Ù��
�/�7�Ï�3�Ò�7�Ú�Ì�/�3�Ï�Ñ

�‰�©�É�1�Î�/�Å�Õ�Å�Á�����1�7�1�É�Å�Ø�Í�3�Õ�Í���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í���/�7�Ï�Ê�/�3�¿�2�3�/�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���2�Ò�Í�3�Á�Ð�Ç�2�Ç�Ñ���Ú�2�3�1���Í�/��
�1�Î�/�2�4�/�Ë�É�2�È�1�Â���Ç���¿�Ð�3�É�/���Ê�/�É���/�2�4�/�Ë�Á�Ñ���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���3�Ï�Ò���Ê�/�Í�/�Ë�É�Ï�Ù����

�‰�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���Í�À�Õ�Í���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���Ê�/�É���7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�Õ�Í���2�Ò�Ì�7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�/�Í�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í���3�Ç�Ñ���4�É�Ë�Ï�Î�1�Í�Â�/�Ñ���Ê�/�É��
�3�Ï�Ò���1�4�Ï�0�É�/�2�Ì�Ï�Ù���7�Ë�Ï�Â�Õ�Í�����3�Ï�Ò���3�Ï�Ò�Ð�É�2�Ì�Ï�Ù���Ê�/�É���3�Ç�Ñ���1�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�Á�Ñ���1�Ê�Ì�1�3�¿�Ë�Ë�1�Ò�2�Ç�Ñ���/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í���Ì�1��
�Ä�¿�2�Ç���3�Ï���Í�À�Ï���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ø���2�Ó�À�0�É�Ï����

�‰�¹�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç���3�É�Ì�Ï�Ë�Ï�Å�É�/�Ê�Á�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ���7�Ï�Ò���È�/���Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�1�É���Ò�7�Ø�Ô�Ç���3�É�Ñ���0�É�/�Ê�Ò�Ì�¿�Í�2�1�É�Ñ �2�3�É�Ñ���3�É�Ì�À�Ñ��
�3�Õ�Í���Ê�/�Ò�2�Â�Ì�Õ�Í�����©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���7�1�Ë�/�3�Ï�Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Ï�Ù �2�Ò�2�3�Á�Ì�/�3�Ï�Ñ���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ�����©�É�¿�Ê�Ð�É�2�Ç �3�É�Ì�Ú�Í��
�Ì�À�2�Õ���Ä�1�Ë�3�É�2�3�Ï�7�Ï�É�Ç�Ì�À�Í�Ï�Ò���2�Ò�2�3�Á�Ì�/�3�Ï�Ñ���Ó�Ð�1�Ú�2�1�Õ�Í���7�Ï�Ò���È�/���Ä�/�2�Â�Æ�1�3�/�É���2�3�Ç�Í���7�Ð�Ï�2�À�Å�Å�É�2�Ç��
willingness to pay (WTP). 

�‰�ª�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���3�Ï�Ò���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Ï�Ù���/�7�Ï�3�Ò�7�Ú�Ì�/�3�Ï�Ñ��(�7���Ó�����Ó�Ð�Á�2�Ç���Ò�7�Ï�Ë�Ï�Å�É�2�3�É�Ê�Ú�Í���Ì�Ï�Í�3�À�Ë�Õ�Í��
�¿�Í�È�Ð�/�Ê�/���Å�É�/���3�Ï�Í���2�Ò�Å�Ê�1�Í�3�Ð�Õ�3�É�Ê�Ø���Ò�7�Ï�Ë�Ï�Å�É�2�Ì�Ø���3�Õ�Í���1�Ê�7�Ï�Ì�7�Ú�Í�����Ó�Ð�Á�2�Ç���1�Í�/�Ë�Ë�/�Ê�3�É�Ê�Ú�Í��
�Ê�/�Ò�2�Â�Ì�Õ�Í�����Ê�Ë�7������
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i. �¯�Ð�Ï�Ò�/�Æ�É�1�Ð�Ø�7�Ë�Ï�É�/: 54% �3�Õ�Í��
�1�2�Ø�0�Õ�Í

ii. �¶�Ø�3�1�Ñ���Ë�É�Ì�À�Í�Õ�Í �©�0�Ð�É�/�3�É�Ê�Á�Ñ, 
�±�1�2�Ï�Å�1�Â�Ï�Ò���Ê�/�É���/�Í�/�3�Ï�Ë�É�Ê�Ï�Ù��
�©�É�Å�/�Â�Ï�Ò: 28% �3�Õ�Í���1�2�Ø�0�Õ�Í

iii. �«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Ï�Â���Ë�É�Ì�À�Í�1�Ñ: 14% �3�Õ�Í��
�1�2�Ø�0�Õ�Í

iv. �©�Ò�3�É�Ê�Á �±�1�2�Ø�Å�1�É�Ï�Ñ: 3% �3�Õ�Í��
�1�2�Ø�0�Õ�Í

v. �«�Ê�Ì�1�3�¿�Ë�Ë�1�Ò�2�Ç���/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í: 1% 
�3�Õ�Í���1�2�Ø�0�Õ�Í

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Ï�Â���3�Ï�Ì�1�Â�Ñ1

�‰�©�É�1�Î�/�Å�Õ�Å�Á�����1�7�1�É�Å�Ø�Í�3�Õ�Í���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í���/�7�Ï�Ê�/�3�¿�2�3�/�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���2�Ò�Í�3�Á�Ð�Ç�2�Ç�Ñ��
�Ú�2�3�1���Í�/���1�Î�/�2�4�/�Ë�É�2�È�1�Â���Ç���¿�Ð�3�É�/���Ê�/�É���/�2�4�/�Ë�Á�Ñ���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���3�Ï�Ò���Ê�/�Í�/�Ë�É�Ï�Ù����

�‰�¯�/�3�¿�Ð�3�É�2�Ç���Í�À�Ï�Ò���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ï�Ù���2�Ó�1�0�Â�Ï�Ò���Ì�1���À�Ì�4�/�2�Ç���2�3�Ç�Í���1�Ê�Ì�1�3�¿�Ë�Ë�1�Ò�2�Ç��
�3�Õ�Í���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���Õ�Ñ���3�Ï�Ò�Ð�É�2�3�É�Ê�Ï�Ù���Ê�/�É���7�Ï�Ë�É�3�É�2�3�É�Ê�Ï�Ù��
�7�Ð�Ï�Ï�Ð�É�2�Ì�Ï�Ù. 

�‰�©�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç���Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�Ú�Í�� �/�Í�/�Í�À�Õ�2�Ç���2�3�Ø�Ë�Ï�Ò���Ê�/�É���Ò�Ë�É�Ê�Ï�3�1�Ó�Í�É�Ê�Ï�Ù���1�Î�Ï�7�Ë�É�2�Ì�Ï�Ù����
�‰�¹�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç���Í�À�/�Ñ �3�É�Ì�Ï�Ë�Ï�Å�É�/�Ê�Á�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ����
�‰�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���Í�À�Õ�Í���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���Ê�/�É���7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�Õ�Í �2�Ò�Ì�7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�/�Í�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í���3�Ç�Ñ��

�4�É�Ë�Ï�Î�1�Í�Â�/�Ñ �Ê�/�É���3�Ï�Ò���1�4�Ï�0�É�/�2�Ì�Ï�Ù���7�Ë�Ï�Â�Õ�Í�����3�Ï�Ò���3�Ï�Ò�Ð�É�2�Ì�Ï�Ù���Ê�/�É���3�Ç�Ñ���1�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�Á�Ñ��
�/�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í���Ì�1���Ä�¿�2�Ç���3�Ï���Í�À�Ï���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ø���2�Ó�À�0�É�Ï����

�‰�¹�7�Ï�Ä�Ï�Á�È�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç�Ñ���3�Ç�Ñ���1�Ò�Ð�Ù�3�1�Ð�Ç�Ñ���7�1�Ð�É�Ï�Ó�Á�Ñ���2�1���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1��
�3�Ï�7�É�Ê�Ï�Ù�Ñ���1�3�/�Â�Ð�Ï�Ò�Ñ����

�‰�©�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç���3�Õ�Í���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���0�É�¿�7�Ë�Ï�Ò���Ì�1���3�Ç�Í���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���Í�À�Õ�Í���3�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�É�Ú�Í��
�Ê�/�É���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ï�Ù��

�‰�©�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç �É�Ê�/�Í�Ï�3�Á�3�Õ�Í���3�Ï�Ò �/�Í�È�Ð�Õ�7�Â�Í�Ï�Ò���0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Ï�Ù���Ê�/�É���1�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç. 
�‰�ª�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���3�Ï�Ò���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Ï�Ù���/�7�Ï�3�Ò�7�Ú�Ì�/�3�Ï�Ñ��(�7���Ó�� �Ó�Ð�Á�2�Ç���Ò�7�Ï�Ë�Ï�Å�É�2�3�É�Ê�Ú�Í��

�Ì�Ï�Í�3�À�Ë�Õ�Í���¿�Í�È�Ð�/�Ê�/���Å�É�/���3�Ï�Í���2�Ò�Å�Ê�1�Í�3�Ð�Õ�3�É�Ê�Ø���Ò�7�Ï�Ë�Ï�Å�É�2�Ì�Ø���3�Õ�Í���1�Ê�7�Ï�Ì�7�Ú�Í����
�Ó�Ð�Á�2�Ç���1�Í�/�Ë�Ë�/�Ê�3�É�Ê�Ú�Í���Ê�/�Ò�2�Â�Ì�Õ�Í�����Ê�Ë�7������

�ª�/�2�É�Ê�Ï�Â���·�3�Ø�Ó�Ï�É��ESG
1. �«�7�É�2�Ê�Ø�7�Ç�2�Ç���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ï�Ù���·�Ó�1�0�Â�Ï�Ò��
2. �©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Á�Ñ���/�Î�Â�/�Ñ���Ì�À�2�Õ���/�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���1�Ì�Ä�Ë�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ú�Í��

�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í��
3. �µ�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�À�Ñ���7�É�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ���	���Å�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ��

�¯�Ò�Ð�É�Ø�3�1�Ð�/���2�Ç�Ì�1�Â�/���3�Ç�Ñ���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò4
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�©�«�©�®�¯�����/�Í�/�7�3�Ù�2�2�Ï�Í�3�/�Ñ���À�Í�/���3�Ï�7�Ø�2�Ç�Ì�Ï �3�Ï�Ò�Ð�É�2�3�É�Ê�Ï�Ù���Ê�/�É���7�Ï�Ë�É�3�É�2�3�É�Ê�Ï�Ù��
�1�Í�0�É�/�4�À�Ð�Ï�Í�3�Ï�Ñ��

* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC



�ª�/�2�É�Ê�¿���2�Ç�Ì�1�Â�/���/�Í�¿�Ë�Ò�2�Ç�Ñ���Ï�Ì�Ï�1�É�0�Ú�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í

�‡�­���3�É�Ì�Ï�Ë�Ï�Å�É�/�Ê�Á���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á���Ò�7�Ï�Ë�Ï�Å�Â�Æ�1�3�/�É���2�3�Ç���Ä�¿�2�Ç���7�Ï�Ë�Ë�/�7�Ë�Ú�Í��
�7�/�Ð�/�Ì�À�3�Ð�Õ�Í���2�Ó�1�3�É�Æ�Ø�Ì�1�Í�Õ�Í���Ì�1���3�/���Ó�/�Ð�/�Ê�3�Ç�Ð�É�2�3�É�Ê�¿���3�Õ�Í���7�Ë�Ï�Â�Õ�Í��
�Ê�/�É���3�Õ�Í���7�Ë�Ï�Ú�Í. �¡�Ð�/�����3�/���Ê�Ø�2�3�Ç���0�1�Í���1�Â�Í�/�É���2�3�/�È�1�Ð�¿�����0�É�À�Ë�1�Ò�2�Ç�Ñ����
�7�Ë�Ï�Ç�Å�É�Ê�¿���Ê�/�É���Ð�Ò�Ì�Ï�Ù�Ë�Ê�Ç�2�Ç�Ñ������

�‡�­���3�É�Ì�Ï�Ë�Ï�Å�É�/�Ê�Á���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á���/�Í�3�/�Í�/�Ê�Ë�¿�� �À�Í�/���Ì�1�Â�Å�Ì�/���/�7�Ø��
�Ð�Ò�È�Ì�É�2�Ì�À�Í�1�Ñ���Ê�/�É���Ì�Ç���Ð�Ò�È�Ì�É�2�Ì�À�Í�1�Ñ���Ê�/�3�Ç�Å�Ï�Ð�Â�1�Ñ���3�É�Ì�Ú�Í.

�‡�¸�Ï���Ê�Ø�2�3�Ï�Ñ���0�É�À�Ë�1�Ò�2�Ç�Ñ���Ê�/�È�Ï�Ð�Â�Æ�1�3�/�É���/�7�Ø���3�Ï�Í���Í�Ï�Ì�Ø���1�Í�Ú���3�/���Ê�Ø�2�3�Ç��
�7�Ë�Ï�Á�Å�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���Ð�Ò�Ì�Ï�Ù�Ë�Ê�Ç�2�Ç�Ñ���Ì�1���Ä�¿�2�Ç���3�Ç�Í���1�3�/�É�Ð�É�Ê�Á���3�É�Ì�Ï�Ë�Ï�Å�É�/�Ê�Á��
�7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á����

� �̧É�Ì�Ï�Ë�Ï�Å�É�/�Ê�Á���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á

�¯�/�Í�¿�Ë�É���¯�É�À�Ë�Ï�Ò �¯�/�Í�¿�Ë�É���±�¿�Í�3�2�1�2�3�1�Ð

�±�Ï�Í�3�À�Ë�Ï���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ/ �°�Ï�É�7�À�Ñ���0�Ð�¿�2�1�É�Ñ���/�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ
�‡�¸�Ï �Ê�/�Í�¿�Ë�É �3�Ï�Ò �¯�É�À�Ë�Ï�Ò �1�Â�Í�/�É �Ê�Ð�/�3�É�Ê�Ø �Ê�/�É �È�1�Õ�Ð�1�Â�3�/�É �©�«�¯�´.

�‡�µ�Ð�Ï�2�4�À�Ð�1�É �1�7�É�7�Ð�Ø�2�È�1�3�1�Ñ�� �3�Ç�Ñ �Ê�Ù�Ð�É�/�Ñ �Ó�Ð�Á�2�Ç�Ñ�� �Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ
�2�Ò�Í�0�Ò�¿�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ �/�Ð�Ì�Ï�Í�É�Ê�¿ �3�Ç�Í �4�Ù�2�Ç�Ì�1�3�Ï�Í �7�Ï�Ë�É�3�É�2�Ì�Ø. �¯�¿�È�1 �Ó�Ð�Ø�Í�Ï
�3�Ï �Ê�/�Í�¿�Ë�É �7�Ð�Ï�2�1�Ë�Ê�Ù�1�É �Ó�É�Ë�É�¿�0�1�Ñ �3�Ï�Ò�Ð�Â�2�3�1�Ñ �7�Ð�Ï�2�4�À�Ð�Ï�Í�3�/�Ñ �À�Í�/�Í
�É�0�/�Í�É�Ê�Ø �Ó�Ú�Ð�Ï �Å�É�/ �7�1�Æ�Ï�7�Ï�Ð�Â�/�� �3�Ð�À�Î�É�Ì�Ï �Ê�/�É �7�Ï�0�Á�Ë�/�3�Ï

�‡�¯�¿�È�1 �Ó�Ð�Ø�Í�Ï �0�É�Ï�Ð�Å�/�Í�Ú�Í�Ï�Í�3�/�É �7�Ï�Ë�Ë�/�7�Ë�¿�4�1�2�3�É�Ä�¿�Ë �Ê�/�É
�1�Ê�0�Ç�Ë�Ú�2�1�É�Ñ.

�‡�­ �1�Ò�Ð�Ù�3�1�Ð�Ç �7�1�Ð�É�Ï�Ó�Á �7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�1�É �7�Ï�Ë�Ë�¿ �2�Ç�Ì�1�Â�/�É�2�3�Ï�Ð�É�Ê�Ï�Ù �Ê�/�É
�7�Ï�Ë�É�3�É�2�3�É�Ê�Ï�Ù�1�Í�0�É�/�4�À�Ð�Ï�Í�3�Ï�Ñ. �´�É�7�/�Ë�/�É�À�Ñ �7�Ø�Ð�3�1�Ñ �3�Ï�Ò �Ê�/�Í�/�Ë�É�Ï�Ù
�Ê�/�È�Ú�Ñ �Ê�/�É�Ï�É�/�Í�Ò�Ô�Õ�Ì�À�Í�1�Ñ �Å�À�4�Ò�Ð�1�Ñ �1�Â�Í�/�É �1�7�É�2�Ê�À�Ô�É�Ì�1�Ñ �2�3�Ï �¯�Â�1�Ë�Ï
Holtenau �Ê�/�É�3�ÏBrunsbüttel.

�‡�¸�Ï���Ê�/�Í�¿�Ë�É���3�Ï�Ò���·�Ï�Ò�À�Æ���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�1�Â��
�Ê�/�É���2�Ò�Í�3�Ç�Ð�1�Â�3�/�É���/�7�Ø���3�Ç�Í���Ò�7�Ø��
�Ê�Ð�/�3�É�Ê�Á���É�0�É�Ï�Ê�3�Ç�2�Â�/Suez Canal 
Authority (SCA).

�‡�¸�Ï���Ê�/�Í�¿�Ë�É���3�Ï�Ò���µ�/�Í�/�Ì�¿���1�Â�Í�/�É���Ò�7�Ø��
�3�Ï�Í���À�Ë�1�Å�Ó�Ï���3�Ç�Ñ���Ê�Ð�/�3�É�Ê�Á�Ñ��Panama 
Canal Authority.

�‡�ª�Ð�1�3�/�Í�É�Ê�¿���Ê�/�Í�¿�Ë�É�/: �­��British 
Waterways �1�Â�Í�/�É���0�Ç�Ì�Ø�2�É�/���/�Ð�Ó�Á��
�Ê�/�É���0�É�/�3�Ç�Ð�1�Â���3�Ç�Í���7�Ë�Ï�Ç�Å�É�Ê�Á��
�1�7�Ï�7�3�1�Â�/���Å�É�/���3�É�Ñ���7�1�Ð�É�2�2�Ø�3�1�Ð�1�Ñ��
�7�Ë�Õ�3�À�Ñ���Ï�0�Ï�Ù�Ñ���3�Ç�Ñ���±�1�Å�¿�Ë�Ç�Ñ��
�ª�Ð�1�3�/�Í�Â�/�Ñ. 

�‡�¸�Ï �Ê�/�Í�¿�Ë�É �3�Ï�Ò �±�¿�Í�3�2�1�2�3�1�Ð �1�Â�Í�/�É �É�0�É�Õ�3�É�Ê�Á �1�3�/�É�Ð�1�Â�/�� �Ì�À�Ð�Ï�Ñ �3�Ï�ÒPeel
Ports Group �3�Ï�Ï�7�Ï�Â�Ï �Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�1�Â �À�Î�É(6) �Ë�É�Ì�À�Í�1�Ñ �2�Ò�Í�Ï�Ë�É�Ê�¿.

�‡�µ�Ð�Ï�2�4�À�Ð�1�É �Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ �7�À�Ð�/�Í �3�Õ�Í �0�É�1�Ë�1�Ù�2�1�Õ�Í�� �0�Ç�Ë�/�0�Á �Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ
�/�7�Ï�È�Á�Ê�1�Ò�2�Ç�Ñ �Ì�À�2�Ï �Ê�/�É �Ì�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�/ �Ê�/�È�Ú�Ñ �Ê�/�É �/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç �Ê�/�É
�Ê�/�3�/�2�Ê�1�Ò�Á �¿�Ë�Ë�Õ�Í�/�7�Ï�È�Ç�Ê�1�Ò�3�É�Ê�Ú�Í �1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�Õ�Í.

�‡�«�7�É�7�Ð�Ø�2�È�1�3�/ �7�Ð�Ï�2�1�4�À�Ð�1�É�Í�/�Ò�3�É�Ê�À�Ñ �1�Ð�Å�Ï�Ë�/�Ä�É�Ê�À�Ñ �Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ
�Ø�7�Õ�Ñ �Ò�0�Ð�Ï�Å�Ð�/�4�É�Ê�À�Ñ �Ì�1�Ë�À�3�1�Ñ�� �Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ �7�Ë�Ï�Á�Å�Ç�2�Ç�Ñ, �7�Ð�Ï�2�Ø�Ð�Ì�É�2�Ç�Ñ
�Ê�/�É �Ä�Ò�È�Ï�Ê�Ø�Ð�Ç�2�Ç�Ñ.

�‡�º�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�1�Â�3�/�É�Õ�Ñ�7�¿�Ð�Ê�Ïlogistics �7�Ð�Ï�2�4�À�Ð�Ï�Í�3�/�Ñ3 �1�Ê�/�3.
�3�1�3�Ð�/�Å�Õ�Í�É�Ê�¿ �2�3�1�Å�/�2�Ì�À�Í�Õ�Í �Ó�Ú�Ð�Õ�Í�2�1�2�Ò�Í�0�Ò�/�2�Ì�Ø�Ì�1 �7�Ð�Ø�2�Ä�/�2�Ç
�2�1�Ë�É�Ì�À�Í�1�Ñ.

�®�0�É�Ï�Ê�3�Ç�2�É�/�Ê�Ø���Ê�/�È�1�2�3�Ú�Ñ��
�¿�Ë�Ë�Õ�Í���Ê�/�Í�/�Ë�É�Ú�Í

�‡�­ �3�É�Ì�Ï�Ë�Ï�Å�É�/�Ê�Á �7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á �Ò�7�Ï�Ë�Ï�Å�Â�Æ�1�3�/�É �2�3�Ç �Ä�¿�2�Ç �7�Ï�Ë�Ë�/�7�Ë�Ú�Í
�7�/�Ð�/�Ì�À�3�Ð�Õ�Í.

�‡�«�4�/�Ð�Ì�Ø�Æ�1�3�/�É �Ì�É�/ �Ì�É�Ê�3�Á �7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á �7�Ï�Ò �1�Í�2�Õ�Ì�/�3�Ú�Í�1�É �7�/�Ð�/�Ì�À�3�Ð�Ï�Ò�Ñ
�Ì�1�Ä�¿�2�Ç �3�É�Ñ �7�Ë�Ø�1�Ñ �Ê�/�É �Ì�À�Å�1�È�Ï�Ñ �7�Ë�Ï�Â�Ï�Ò.

�‡�²�ª : �©�É�1�Ð�Ó�Ø�Ì�1�Í�/ �2�Ê�¿�4�Ç �0�1�Í �À�Ó�Ï�Ò�Í �¿�Ë�Ë�Ç �1�7�É�Ë�Ï�Å�Á �7�À�Ð�/�Í �3�Ç�Ñ
�Ó�Ð�Á�2�Ç�Ñ �3�Ï�Ò �Ê�/�Í�/�Ë�É�Ï�Ù.
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�ª�/�2�É�Ê�¿���2�Ç�Ì�1�Â�/���/�Í�¿�Ë�Ò�2�Ç�Ñ���Ï�Ì�Ï�1�É�0�Ú�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í

�¯�/�Í�¿�Ë�É���¯�É�À�Ë�Ï�Ò��

�©�Ð�Ó�/�É�Ï�Ë�Ï�Å�É�Ê�À�Ñ���©�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ

�‡�©�Ð�Ó�/�É�Ï�Ë�Ï�Å�É�Ê�Ø���Ì�Ï�Ò�2�1�Â�Ï��& �/�Ð�Ó�/�É�Ï�Ë�Ï�Å�É�Ê�Ø�Ñ���Ó�Ú�Ð�Ï�Ñ���®�2�È�Ì�Â�Õ�Í

�‡�²�/�Ø�Ñ���£�Ð�/�Ñ���² �µ�1�Ð�¿�Ó�Õ�Ð�/

�‡�©�Ê�Ð�Ï�Ê�Ø�Ð�É�Í�È�Ï�Ñ

�©�È�Ë�Ç�3�É�Ê�À�Ñ���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��

�‡�¯�Õ�7�Ç�Ë�/�3�É�Ê�Á���0�É�¿�2�Ó�É�2�Ç���Ê�/�Í�/�Ë�É�Ï�Ù

�‡Bungee jumping

�‡�¯�Ï�Ë�Ò�Ì�Ä�Ç�3�É�Ê�Á���0�É�¿�2�Ó�É�2�Ç �Ê�/�Í�/�Ë�É�Ï�Ù��

�‡Scuba diving

�©�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ���/�Í�/�Ô�Ò�Ó�Á�Ñ

�‡Club Hotel Casino Loutraki

�‡�«�7�Â�2�Ê�1�Ô�Ç���2�3�Ï���7�/�Ð�¿�Ë�É�Ï���Ì�À�3�Õ�7�Ï���3�Ç�Ñ���µ�1�Ð�/�Ó�Õ�Ð�/�Ñ�����­�Ð�/�Â�Õ�Í�����·�Ó�Ç�Í�Ï�Ñ. 

�‡�©�É�Ï�Ð�Å�¿�Í�Õ�2�Ç���1�Ê�0�Ç�Ë�Ú�2�1�Õ�Í���1�É�0�É�Ê�Ï�Ù���1�Í�0�É�/�4�À�Ð�Ï�Í�3�Ï�Ñ�����7���Ó�����Ä�Ð�¿�0�Ò���7�/�Í�2�1�Ë�Á�Í�Ï�Ò���2�1���/�Ð�Ó�/�É�Ï�Ë�Ï�Å�É�Ê�Ï�Ù�Ñ��
�Ó�Ú�Ð�Ï�Ò�Ñ�����3�Ï�7�É�Ê�¿���4�1�2�3�É�Ä�¿�Ë���Ê�Ë�7������


µ�©�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ���/�Í�/�Ô�Ò�Ó�Á�Ñ


µ�µ�Ï�Ë�É�3�É�2�3�É�Ê�¿���.�1�2�3�É�Ä�¿�Ë


µ�©�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ���É�2�3�Ï�Ð�É�Ê�Ï�Ù���Ê�/�É���È�/�Ë�¿�2�2�É�Ï�Ò��
�1�Í�0�É�/�4�À�Ð�Ï�Í�3�Ï�Ñ

�¯�/�Í�¿�Ë�É���±�¿�Í�3�2�1�2�3�1�Ð��


µ�µ�¿�Ð�Ê�Ï��logistics


µ�©�7�Ï�È�Ç�Ê�1�Ò�3�É�Ê�Ï�Â���Ó�Ú�Ð�Ï�É


µ�²�/�Ò�3�É�Ê�À�Ñ���1�Ð�Å�Ï�Ë�/�Ä�É�Ê�À�Ñ���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ����(�Ò�0�Ð�Ï�Å�Ð�/�4�É�Ê�À�Ñ��
�À�Ð�1�Ò�Í�1�Ñ��

�·�Ç�Ì�1�Â�/���«�Í�0�É�/�4�À�Ð�Ï�Í�3�Ï�Ñ���©�É�Ú�Ð�Ò�Å�/�Ñ���¯�Ï�Ð�Â�Í�È�Ï�Ò

�±�À�È�Ï�0�Ï�É���1�Ê�Ì�1�3�¿�Ë�Ë�1�Ò�2�Ç�Ñ���7�/�Ð�/�Ê�1�Â�Ì�1�Í�Õ�Í���Ê�/�3�¿���3�Ï��
�Ê�/�Í�¿�Ë�É���7�1�Ð�É�Ï�Ó�Ú�Í

�­���1�Ò�Ð�Ù�3�1�Ð�Ç���7�1�Ð�É�Ï�Ó�Á���7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�1�É���7�Ï�Ë�Ë�¿���2�Ç�Ì�1�Â�/���/�Ð�Ó�/�É�Ï�Ë�Ï�Å�É�Ê�Ï�Ù���Ê�/�É���7�Ï�Ë�É�3�É�2�3�É�Ê�Ï�Ù���1�Í�0�É�/�4�À�Ð�Ï�Í�3�Ï�Ñ��
�Ê�/�É���Ì�7�Ï�Ð�1�Â���Í�/���Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�Ç�È�1�Â���Õ�Ñ���/�4�1�3�Ç�Ð�Â�/���Å�É�/���7�1�Ð�/�É�3�À�Ð�Õ���1�Ê�0�Ð�Ï�Ì�É�Ê�À�Ñ���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��

�«�Í�0�1�É�Ê�3�É�Ê�À�Ñ���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ���7�Ï�Ò���È�/���Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�2�/�Í���Í�/���0�É�Ï�Ð�Å�/�Í�Õ�È�Ï�Ù�Í��
�2�3�Ç�Í���1�Ò�Ð�Ù�3�1�Ð�Ç���7�1�Ð�É�Ï�Ó�Á���3�Ï�Ò���Ê�/�Í�/�Ë�É�Ï�Ù���3�Ç�Ñ���¯�Ø�Ð�É�Í�È�Ï�Ò

* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC



� �̧Ï�7�Õ�Í�Ù�Ì�É�Ï�� �¯�/�Í�¿�Ë�É���¯�É�À�Ë�Ï�Ò �¯�/�Í�¿�Ë�É�¯�Ï�Ð�Â�Í�È�Ï�Ò

�º�Ú�Ð�/ �,�1�Ð�Ì�/�Í�Â�/�� �«�Ë�Ë�¿�0�/

�®�0�É�Ï�Ê�3�Ç�2�É�/�Ê�Ø�Ê�/�È�1�2�3�Ú�Ñ �©�Ç�Ì�Ø�2�É�/���1�3�/�É�Ð�1�Â�/���©�Ç�Ì�Ø�2�É�/���1�3�/�É�Ð�1�Â�/

�ª�¿�È�Ï�Ñ�� - 11 �Ì�À�3�Ð�/ - 8 �Ì�À�3�Ð�/

�µ�Ë�¿�3�Ï�Ñ�� - 102 �Ì�À�3�Ð�/ - 24,6 �Ì�À�3�Ð�/

�±�Á�Ê�Ï�Ñ�� - 98.637 �Ì�À�3�Ð�/ - 6.343 �Ì�À�3�Ð�/

�±���´�� �«�Î�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ø�Ì�Ç�2�Ç�Ñ����Km) - 463 �Ó�É�Ë�É�Ø�Ì�1�3�Ð�/ - 213 �Ó�É�Ë�É�Ø�Ì�1�3�Ð�/

�«�Î�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ø�Ì�Ç�2�Ç�Ó�Ð�Ï�Í�É�Ê�Á1 - 14 - 18 �Ú�Ð�1�Ñ - 6,5 �² 8,5 �Ú�Ð�1�Ñ

�©�Ð�É�È�Ì�Ø�Ñ���2�Ê�/�4�Ú�Í���/�Í�¿���À�3�Ï�Ñ - 28.797 (2019) - 11.417 (2019)

�±���´�����1�Ê�3�Ï�7�Â�2�Ì�/�3�Ï�Ñ�/�Í�¿���2�Ê�¿�4�Ï�Ñ - 2.899 (2019) - N/A
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�©�Í�¿�Ë�Ò�2�Ç���Ï�Ì�Ï�1�É�0�Ú�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í- �Ê�/�Í�¿�Ë�É���¯�É�À�Ë�Ï�Ò���Ì�1�Ë�À�3�Ç���7�1�Ð�Â�7�3�Õ�2�Ç�Ñ
�º�/�Ð�/�Ê�3�Ç�Ð�É�2�3�É�Ê�¿���3�Õ�Í���Ê�/�Í�/�Ë�É�Ú�Í���3�Ï�Ò���¯�É�À�Ë�Ï�Ò���Ê�/�É���3�Ç�Ñ���¯�Ï�Ð�Â�Í�È�Ï�Ò

1 �±�1���3�Ç�Í���7�/�Ð�/�0�Ï�Ó�Á���±���¼���¸��15,5 km/h

* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC



�º�/�Ð�/�Ê�3�Ç�Ð�É�2�3�É�Ê�¿���3�Õ�Í���Ê�/�Í�/�Ë�É�Ú�Í���3�Ï�Ò���¯�É�À�Ë�Ï�Ò���Ê�/�É���3�Ç�Ñ���¯�Ï�Ð�Â�Í�È�Ï�Ò

�´�É�Ó�Ð�1�Ú�2�1�É�Ñ �0�É�Ï�0�Â�Õ�Í �3�Ï�Ò �Ê�/�Í�/�Ë�É�Ï�Ù �3�Ï�Ò �¯�É�À�Ë�Ï�Ò �/�Í�1�2�3�¿�Ë�Ç�2�/�Í�Å�É�/�3�Ç
�7�1�Ð�Â�Ï�0�Ï7/ 20 �² 12/ 21 �À�7�1�É�3�/�/�7�Ø�Ê�Ò�Ä�1�Ð�Í�Ç�3�É�Ê�Á �/�7�Ø�4�/�2�Ç.
�°�Ï�É�7�À�Ñ �Ó�Ð�1�Ú�2�1�É�Ñ �1�7�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í�3�/�Í �Ê�/�Í�Ï�Í�É�Ê�¿.

�¸�/ �0�É�Ø�0�É�/ �3�Ç�Ñ �¯�Ï�Ð�Â�Í�È�Ï�Ò �1�Â�Í�/�É �2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�¿ �Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�/ �/�7�Ø �3�Ï�Ò �¯�É�À�Ë�Ï�Ò
�2�3�É�Ñ �Ä�/�2�É�Ê�À�Ñ �Ê�/�3�Ç�Å�Ø�Ð�É�1�Ñ �7�Ë�Ï�Â�Õ�Í �Ê�/�É �7�1�Ð�É�2�2�Ø�3�1�Ð�Ï �/�Ê�Ð�É�Ä�¿ �2�3�É�Ñ
�Ë�É�Å�Ø�3�1�Ð�Ï �2�Ò�Ó�Í�À�Ñ.

�‡ �´�É�Ó�Ð�1�Ú�2�1�É�Ñ �3�Ï�Ò �Ê�/�Í�/�Ë�É�Ï�Ù �3�Ç�Ñ �¯�Ï�Ð�Â�Í�È�Ï�Ò�/�Í�¿ �3�Ø�Í�Ï�Ê�/�É�Ó�É�Ë�É�Ø�Ì�1�3�Ð�Ï�1�Â�Í�/�É
�2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�¿ �Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�1�Ñ�/�7�Ø50% �Ì�À�Ó�Ð�É92% �2�1�2�Ù�Å�Ê�Ð�É�2�Ç�Ì�1 �3�Ï �¯�Â�1�Ë�Ï.
�«�É�0�É�Ê�Ø�3�1�Ð�/�� �1�Â�Í�/�É92% �Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�1�Ñ �2�3�/ �7�Ë�Ï�Â�/ �3�Õ�Í �´500 �3�Ø�Í�Õ�Í �Ï�Ë�É�Ê�Á�Ñ
�Ó�Õ�Ð�Ç�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ�µ��88% �Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�1�Ñ �2�3�/ �´�7�Ë�Ï�Â�/ �3�Õ�Í1,000 �3�Ø�Í�Õ�Í �Ï�Ë�É�Ê�Á�Ñ
�Ó�Õ�Ð�Ç�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ�µ�Ê�/�É50% �Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�1�Ñ �2�3�/ �´�7�Ë�Ï�Â�/ �3�Õ�Í3,000 �3�Ø�Í�Õ�Í �Ï�Ë�É�Ê�Á�Ñ
�Ó�Õ�Ð�Ç�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ�µ.

�‡ �´�É�Ó�Ð�1�Ú�2�1�É�Ñ �3�Ï�Ò �Ê�/�Í�/�Ë�É�Ï�Ù �3�Ç�Ñ �¯�Ï�Ð�Â�Í�È�Ï�Ò �/�Í�¿ �±.�´ . �1�Î�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ø�Ì�Ç�2�Ç�Ñ�Å�É�/�3�Ç�Í
�0�É�/�Í�Ò�È�1�Â�2�/ �/�7�Ø�2�3�/�2�Ç �1�Â�Í�/�É �Ò�Ô�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�1�Ñ ���Ê�/�3�¿8%) �Ì�Ø�Í�Ï �2�3�Ç�Í �Ê�/�3�Ç�Å�Ï�Ð�Â�/
�3�Õ�Í 10.000 �Ï�Ë�É�Ê�Á�Ñ �Ó�Õ�Ð�Ç�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ �7�Ë�Ï�Â�Õ�Í �Ë�Ø�Å�Õ �/�Ò�Î�Ç�Ì�À�Í�Õ�Í �Ó�Ð�1�Ú�2�1�Õ�Í
�Ð�Ò�Ì�Ï�Ù�Ë�Ê�Ç�2�Ç�Ñ�2�1�2�Ó�À�2�Ç�Ì�1�3�Ï�Ê�/�Í�¿�Ë�É �3�Ï�Ò �¯�É�À�Ë�Ï�Ò.

�‡ �·�3�Ç�Í �7�1�Ð�Â�7�3�Õ�2�Ç �3�Ï�Ò �Ê�/�Í�/�Ë�É�Ï�Ù �3�Ï�Ò �¯�É�À�Ë�Ï�Ò�3�/ �0�É�Ø�0�É�/ �Ð�Ò�È�Ì�Â�Æ�Ï�Í�3�/�É �0�É�/ �Í�Ø�Ì�Ï�Ò.
�º�Ð�1�Ú�2�1�É�Ñ �7�Ë�Ï�Á�Å�Ç�2�Ç�Ñ�Ê�/�É �Ð�Ò�Ì�Ï�Ù�Ë�Ê�Ç�2�Ç�Ñ �/�7�Ï�3�1�Ë�Ï�Ù�Í �7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í �1�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ
�3�É�Ì�Ï�Ë�Ï�Å�É�/�Ê�Á�Ñ �7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ. �¹�7�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�Â�Æ�1�3�/�É �Ø�3�É �Ç �0�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç �3�Ð�Ï�7�Ï�7�Ï�É�1�Â �0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�¿
�/�Ò�3�À�Ñ �3�É�Ñ �Ó�Ð�1�Ú�2�1�É�Ñ �/�Í�¿�Ë�Ï�Å�/�Ì�1�3�É�Ñ �1�Î�1�Ë�Â�Î�1�É�Ñ �2�3�Ç�Í �/�Å�Ï�Ð�¿.

�«�Í�0�1�É�Ê�3�É�Ê�Á���Ó�Ð�À�Õ�2�Ç���/�Í�¿���3�Ø�Í�Ï���² �¯�/�Í�¿�Ë�É �¯�Ï�Ð�Â�Í�È�Ï�Ò

�´�Ë�É�Ê�Á
�Ó�Õ�Ð�Ç�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/��

�·�Ò�Í�Ï�Ë�É�Ê�Ø��
�Ê�Ø�2�3�Ï�Ñ��

�©�É�Ø�0�É�/ �µ�Ë�Ï�Á�Å�Ç�2�Ç�¶�Ò�Ì�Ï�Ù�Ë�Ê�Ç�2�Ç��

500 �½�������� �½�������� �½���� �½����
1.000 �½�������� �½�������� �½���� �½����
3.000 �½������������ �½�������� �½�������� �½��������
10.000 �½������������ �½������������ �½�������� �½������������
18.000* N/A N/A N/A N/A

�¯�Ø�2�3�Ï�Ñ���Å�É�/���±�����´�����1�Î�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ø�Ì�Ç�2�Ç�Ñ�/�Í�¿���Ó�É�Ë�É�Ø�Ì�1�3�Ð�Ï

�´�Ë�É�Ê�Á
�Ó�Õ�Ð�Ç�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/��

�¯�/�Í�¿�Ë�É �¯�Â�1�Ë�Ï�Ò
�¯�/�Í�¿�Ë�É��

�¯�Ï�Ð�É�Í�È�Ï�Ò

500 �½���������� �½����������

1.000 �½���������� �½����������

3.000 �½���������� �½����������

10.000 �½������������ �½������������

�§�Î�Å�Æ�Ê�Ë�Õ�Ê�Ë�¿���Ø�Ò�¾�Ú�Ô�È���Â�Î�½���Õ�Ý�Î�Ð���² �¬�Â�Î�½�Ì�Ê �¬�À�Æ�Ì�Ð�Ö

�±�Ì�Ê�Ë�¿ �Ø�Ú�Ò�È�Õ�Ê�Ë�Ý�Õ�È�Õ�Â��
�´�Ö�Î�Ð�Ì�Ê�Ë�Ý��
�Ë�Ý�Ô�Õ�Ð�Ó��

�¦�Ê�Ý�Å�Ê�Â �²�Ì�Ð�¿�Ä�È�Ô�È
�³�Ö�Í�Ð�Þ�Ì�Ë�È�Ô

�È��
500 �½������������ �½�������� �½�������� �½��������

1.000 �½������������ �½�������� �½������������ �½��������
3.000 �½������������ �½�������� �½������������ �½��������

10.000 �½������������ �½������������ �½������������ �½������������
18.000 �½������������ �½������������ �½������������ �½������������

�ª�/�2�É�Ê�¿���2�Ç�Ì�1�Â�/

120* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC

�©�Í�¿�Ë�Ò�2�Ç���Ï�Ì�Ï�1�É�0�Ú�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í- �Ê�/�Í�¿�Ë�É���¯�É�À�Ë�Ï�Ò���Ì�1�Ë�À�3�Ç���7�1�Ð�Â�7�3�Õ�2�Ç�Ñ
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�©�Í�¿�Ë�Ò�2�Ç���Ï�Ì�Ï�1�É�0�Ú�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í- �¯�/�Í�¿�Ë�É���±�¿�Í�3�2�1�2�3�1�Ð���Ì�1�Ë�À�3�Ç���7�1�Ð�Â�7�3�Õ�2�Ç�Ñ

�±�1�È�Ï�0�Ï�Ë�Ï�Å�Â�/���Ó�Ð�1�Ú�2�1�Õ�Í���0�É�À�Ë�1�Ò�2�Ç�Ñ

�¸�Ï�7�Õ�Í�Ù�Ì�É�Ï�� �¯�/�Í�¿�Ë�É���±�¿�Í�3�2�1�2�3�1�Ð �¯�/�Í�¿�Ë�É���¯�Ï�Ð�Â�Í�È�Ï�Ò��

�º�Ú�Ð�/�� �­�Í�Õ�Ì�À�Í�Ï���ª�/�2�Â�Ë�1�É�Ï �«�Ë�Ë�¿�0�/

�®�0�É�Ï�Ê�3�Á�3�Ç�Ñ �®�0�����1�3�/�É�Ð�1�Â�/ �©�Ç�Ì. �1�3�/�É�Ð�1�Â�/

�ª�¿�È�Ï�Ñ�� - 8,5 �Ì�À�3�Ð�/ - 8 �Ì�À�3�Ð�/

�µ�Ë�¿�3�Ï�Ñ�� - 20,0 �Ì�À�3�Ð�/ - 24,6 �Ì�À�3�Ð�/

�±�Á�Ê�Ï�Ñ�� - 58.000 �Ì�À�3�Ð�/ - 6.343 �Ì�À�3�Ð�/

�±���´�� �«�Î�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ø�Ì�Ç�2�Ç�Ñ����Km) - - - 213 �Ó�É�Ë�É�Ø�Ì�1�3�Ð�/

�«�Î�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ø�Ì�Ç�2�Ç �Ó�Ð�Ï�Í�É�Ê�Á1 - - - 6,5 �² 8,5 �Ú�Ð�1�Ñ

�©�Ð�É�È�Ì�Ø�Ñ���2�Ê�/�4�Ú�Í���/�Í�¿���À�3�Ï�Ñ- N/A - 11.417

�±���´�����1�Ê�3�Ï�7�Â�2�Ì�/�3�Ï�Ñ �/�Í�¿��
�2�Ê�¿�4�Ï�Ñ

- - - N/A

1 �±�1���3�Ç�Í���7�/�Ð�/�0�Ï�Ó�Á���±���¼���¸��15,5 km/h

�‡ �¸�/ �0�É�Ø�0�É�/ �3�Ï�Ò �Ê�/�Í�/�Ë�É�Ï�Ù �3�Ï�Ò �±�¿�Í�3�2�1�2�3�1�Ð �Ï�Ð�Â�Æ�Ï�Í�3�/�É�Ì�1 �Ä�¿�2�Ç �3�Ï�Ò�Ñ �Ë�É�Ì�À�Í�1�Ñ
�/�Í�/�Ó�Ú�Ð�Ç�2�Ç�Ñ �Ê�/�É �7�Ð�Ï�Ï�Ð�É�2�Ì�Ï�Ù �Ì�É�/ �Ê�/�É �Ï �2�Ê�Ï�7�Ø�Ñ �3�Ï�Ò �Ê�/�Í�/�Ë�É�Ï�Ù �1�Â�Í�/�É�Í�/ �1�Î�Ò�7�Ç�Ð�1�3�1�Â
�3�Ç�Í �Í�/�Ò�2�É�7�Ë�Ï�¨�/ �/�Í�¿�Ë�Ï�Å�/�Ì�1�3�Ï�Í �7�Ð�Ï�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø �3�Ï�Ò�Ñ. �,�É�/ �Ë�Ø�Å�Ï�Ò�Ñ �2�Ù�Å�Ê�Ð�É�2�Ç�Ñ�� �Ç �0�É�/�0�Ð�Ï�Ì�Á
Ellesmere - Eastham�Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�1�Â�3�/�É �Ì�É�/ �Ê�/�É �7�Ð�Ï�2�Ï�Ì�Ï�É�¿�Æ�1�É�3�Ï �Ì�Á�Ê�Ï�Ñ �3�Ï�Ò �Ê�/�Í�/�Ë�É�Ï�Ù
�3�Ç�Ñ �¯�Ï�Ð�Â�Í�È�Ï�Ò. ���¨ 5,2km).

�‡ �,�É�/�Í�/ �7�Ð�Ï�2�0�É�Ï�Ð�É�2�3�Ï�Ù�Í�3�/ �Ê�Ø�2�3�Ç �0�É�À�Ë�1�Ò�2�Ç�Ñ �Å�É�/�3�Ï �Ê�/�Í�¿�Ë�É �3�Ï�Ò �±�¿�Í�3�2�1�2�3�1�Ð,
�Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�Á�2�/�Ì�1 �2�Ò�Å�Ê�Ð�Â�2�É�Ì�1�Ñ �Ê�/�3�Ç�Å�Ï�Ð�Â�1�Ñ �7�Ë�Ï�Â�Õ�Í�Ì�1�/�Ò�3�¿ �7�Ï�Ò �0�É�À�Ð�Ó�Ï�Í�3�/�É �/�7�Ø�3�Ï
�Ê�/�Í�¿�Ë�É �3�Ç�Ñ �¯�Ï�Ð�Â�Í�È�Ï�Ò.

�‡ �µ�/�Ð�Ø�Ì�Ï�É�/ �Ó�/�Ð�/�Ê�3�Ç�Ð�É�2�3�É�Ê�¿ �Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�Á�È�Ç�Ê�/�Í�Ì�1 �/�Ò�3�¿ �7�Ï�Ò �7�/�Ð�Ï�Ò�2�É�¿�Æ�Ï�Í�3�/�É�Õ�Ñ
�1�Í�0�1�É�Ê�3�É�Ê�À�Ñ �Ó�Ð�1�Ú�2�1�É�Ñ �2�3�Ç�Í �É�2�3�Ï�2�1�Ë�Â�0�/ �3�Ç�Ñ �©�«�©�®�¯.

�‡ �«�7�É�7�Ð�Ï�2�È�À�3�Õ�Ñ�� �2�3�/ �¿�Í�Õ�È�1�Í �Ó�/�Ð�/�Ê�3�Ç�Ð�É�2�3�É�Ê�¿���Ï�É �/�Ê�Ø�Ë�Ï�Ò�È�1�Ñ �7�/�Ð�/�0�Ï�Ó�À�Ñ
�Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�Á�È�Ç�Ê�/�Í:

- �·�Ç�Ì�/�Â�/ �/�Ë�Ë�Ï�0�/�7�Á�Ñ,

- �°�É�Ì�À�Í�/�Ñ �/�Í�/�Ó�Ú�Ð�Ç�2�Ç�Ñ �2�3�Ç�Í �©�0�Ð�É�/�3�É�Ê�Á,

- �°�É�Ì�À�Í�/�Ñ �7�Ð�Ï�Ï�Ð�É�2�Ì�Ï�Ù �2�3�Ç�Í �©�Â�Å�Ò�7�3�Ï,

- �©�É�À�Ë�1�Ò�2�Ç �Ê�/�3�¿�3�Ç�0�É�¿�Ð�Ê�1�É�/ �3�Ç�Ñ �Ì�À�Ð�/�Ñ,

- �±�1�3�/�4�Ï�Ð�¿�Ì�Ç�1�7�É�Ê�Â�Í�0�Ò�Í�Ï�Ò �4�Ï�Ð�3�Â�Ï�Ò �Ê�/�É

- �º�Ð�Á�2�Ç �7�Ë�Ï�Â�Ï�Ò �Ì�1�3�/�4�Ï�Ð�¿�Ñ �Ó�Ù�0�Ç�Í �4�Ï�Ð�3�Â�Ï�Ò �Á �1�Ì�7�Ï�Ð�1�Ò�Ì�/�3�Ï�Ê�É�Ä�Õ�3�Â�Õ�Í.

�‡ �­ �©�«�©�®�¯ �Ò�7�Ï�Ë�Ï�Å�Â�Æ�1�É �3�É�Ñ �2�Ó�1�3�É�Ê�À�Ñ �Ó�Ð�1�Ú�2�1�É�Ñ�Ì�1�Ä�¿�2�Ç �3�Ç�Í �Ê�/�È�/�Ð�Á �Ó�Õ�Ð�Ç�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/ �1�Í�Ú
�3�Ï �Ê�/�Í�¿�Ë�É �3�Ï�Ò �±�¿�Í�3�2�1�2�3�1�Ð�Ì�1 �Ä�¿�2�Ç �3�Ç�Í �Ï�Ë�É�Ê�Á �Ó�Õ�Ð�Ç�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/. �,�É�/ �Ë�Ø�Å�Ï�Ò�Ñ �Ï�Ð�È�Á�Ñ
�2�Ù�Å�Ê�Ð�É�2�Ç�Ñ���Ï�É�3�É�Ì�À�Ñ �Ì�1�3�/�3�Ð�¿�7�Ç�Ê�/�Í�2�1�Ê�/�È�/�Ð�Á �Ó�Õ�Ð�Ç�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/.

�‡ �­ �3�É�Ì�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç �3�Ï�Ò �¯�/�Í�/�Ë�É�Ï�Ù �3�Ï�Ò �±�¿�Í�3�2�1�2�3�1�Ð �Ì�1�3�/�3�Ð�¿�7�Ç�Ê�/�Í�2�1�1�Ò�Ð�Ú�Ì�1�É�2�Ï�3�É�Ì�Â�/
GBP/EUR: 1,18 (12/19).

* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC
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�©�Í�¿�Ë�Ò�2�Ç���Ï�Ì�Ï�1�É�0�Ú�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í- �Ê�/�Í�¿�Ë�É���±�¿�Í�3�2�1�2�3�1�Ð���Ì�1�Ë�À�3�Ç���7�1�Ð�Â�7�3�Õ�2�Ç�Ñ

�·�Ù�Å�Ê�Ð�É�2�Ç���3�Ç�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ���3�É�Ì�Ú�Í���¯�/�Í�/�Ë�É�Ú�Í���±�¿�Í�3�2�1�2�3�1�Ð-�¯�Ï�Ð�Â�Í�È�Ï�Ò

�µ�Ç�Å�Á: Port Charges, Port of Manchester operative from: 1st January 2021

�º�Ù�0�Ç�Í���¹�Å�Ð�Ï�Ù �.�Ï�Ð�3�Â�Ï�Ò �º�Ù�0�Ç�Í���³�Ç�Ð�Ï�Ù �.�Ï�Ð�3�Â�Ï�Ò

�´�Ë�É�Ê�Á
�Ó�Õ�Ð�Ç�3�É�Ê
�Ø�3�Ç�3�/��

�¯�/�Í�¿�Ë�É��
�±�¿�Í�3�2�1�2�3�1�Ð

�¯�/�Í�¿�Ë�É��
�¯�Ï�Ð�Â�Í�È�Ï�Ò

�©�É�/�4�Ï�Ð�¿
�¯�/�Í�¿�Ë�É��

�±�¿�Í�3�2�1�2�3�1�Ð
�¯�/�Í�¿�Ë�É��

�¯�Ï�Ð�Â�Í�È�Ï�Ò
�©�É�/�4�Ï�Ð�¿

�©�É�Ø�0�É�/ �©�É�Ø�0�É�/

1,000 �������������½ ���������½ �������������½ �������������½ ���������½ �������������½

3,000 ���������������½ ���������½ ���������������½ ���������������½ ���������½ ���������������½

10,000 ���������������½ �������������½ ���������������½ ���������������½ �������������½ ���������������½

�µ�Ë�Ï�Á�Å�Ç�2�Ç �µ�Ë�Ï�Á�Å�Ç�2�Ç

1,000 ���������½ �����½ ���������½ ���������½ �����½ ���������½

3,000 ���������½ ���������½ ���������½ ���������½ ���������½ ���������½

10,000 �������������½ ���������½ �������������½ �������������½ ���������½ �������������½

�¶�Ò�Ì�Ï�Ù�Ë�Ê�Ç�2�Ç�� �¶�Ò�Ì�Ï�Ù�Ë�Ê�Ç�2�Ç��

1,000 �������������½ �����½ �������������½ �������������½ �����½ �������������½

3,000 �������������½ ���������½ �������������½ �������������½ ���������½ �������������½

10,000 �������������½ �������������½ ���������½ �������������½ �������������½ ���������½

�·�Ò�Í�Ï�Ë�É�Ê�Ø���Ê�Ø�2�3�Ï�Ñ�� �·�Ò�Í�Ï�Ë�É�Ê�Ø���Ê�Ø�2�3�Ï�Ñ��

1,000 ���������������½ ���������½ �������������½ �������������½ ���������½ �������������½

3,000 ���������������½ �������������½ ���������������½ ���������������½ �������������½ ���������������½

10,000 ���������������½ �������������½ ���������������½ ���������������½ �������������½ ���������������½

�·�Ù�Å�Ê�Ð�É�2�Ç
�‡ �·�3�Ç �7�1�Ð�Â�7�3�Õ�2�Ç �3�Ï�Ò �Ê�/�Í�/�Ë�É�Ï�Ù �3�Ï�Ò �±�¿�Í�3�2�1�2�3�1�Ð �0�1�Í �Ò�4�Â�2�3�/�3�/�É �1�Í�/�Ë�Ë�/�Ê�3�É�Ê�Á

�0�É�/�0�Ð�Ï�Ì�Á.

�‡ �¸�Ï �Ê�/�Í�¿�Ë�É �3�Ç�Ñ �¯�Ï�Ð�Â�Í�È�Ï�Ò �1�4�/�Ð�Ì�Ø�Æ�1�É �3�Ç�Í �Â�0�É�/ �3�É�Ì�Ï�Ë�Ï�Å�É�/�Ê�Á �7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á
�/�Í�1�Î�/�Ð�3�Á�3�Õ�Ñ �3�Ù�7�Ï�Ò �4�Ï�Ð�3�É�Ï�Ù.

�‡ �¥�Ë�1�Ñ�Ï�É �Ó�Ð�1�Ú�2�1�É�Ñ �3�Ï�Ò �Ê�/�Í�/�Ë�É�Ï�Ù �3�Ï�Ò �±�¿�Í�3�2�1�2�3�1�Ð �1�Â�Í�/�É �2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�¿
�Ò�Ô�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�1�Ñ. �«�É�0�É�Ê�Ø�3�1�Ð�/:

- �¸�/ �3�À�Ë�Ç �0�É�À�Ë�1�Ò�2�Ç�Ñ�0�É�/�4�Ï�Ð�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Í�3�/�É �2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�¿ �/�Í�¿�Ë�Ï�Å�/�Ì�1 �3�Ï �3�Ù�7�Ï
�4�Ï�Ð�3�Â�Ï�Ò �Ê�/�É �3�Ç�Í �Ï�Ë�É�Ê�Á �Ó�Õ�Ð�Ç�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�¿ �2�3�Ç�Í �7�1�Ð�Â�7�3�Õ�2�Ç �3�Ï�Ò �±�¿�Í�3�2�1�2�3�1�Ð.

- �¸�/ �3�À�Ë�Ç �Ð�Ò�Ì�Ï�Ù�Ë�Ê�Ç�2�Ç�Ñ�1�Â�Í�/�É �2�3�/�È�1�Ð�¿ �Å�É�/ �Ø�Ë�/�3�/ �1�Â�0�Ç �4�Ï�Ð�3�Â�Ï�Ò �Ê�/�É
�1�Ê�3�Ï�7�Â�2�Ì�/�3�Ï�Ñ �2�3�Ç�Í �7�1�Ð�Â�7�3�Õ�2�Ç �3�Ï�Ò �±�¿�Í�3�2�1�2�3�1�Ð. �·�3�Ç�Í �7�1�Ð�Â�7�3�Õ�2�Ç �3�Ç�Ñ
�¯�Ï�Ð�Â�Í�È�Ï�Ò �0�É�/�4�Ï�Ð�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Í�3�/�É �Ì�Ø�Í�Ï �Ä�¿�2�Ç �3�Ç�Í �Ó�Õ�Ð�Ç�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/.

- �¸�/ �3�À�Ë�Ç �7�Ë�Ï�Á�Å�Ç�2�Ç�Ñ�0�É�/�4�Ï�Ð�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Í�3�/�É �/�Í�¿�Ë�Ï�Å�/�Ì�1�3�Ç�Í �Ó�Õ�Ð�Ç�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�¿
�Ê�/�É�3�Ï �1�Â�0�Ï�Ñ �4�Ø�Ð�3�Ï�Ò �2�3�Ç�Í �7�1�Ð�Â�7�3�Õ�2�Ç �3�Ï�Ò �±�¿�Í�3�2�1�2�3�1�Ð. �·�3�Ç �7�1�Ð�Â�7�3�Õ�2�Ç
�3�Ç�Ñ �¯�Ï�Ð�Â�Í�È�Ï�Ò �7�/�Ð�/�Ì�À�Í�Ï�Ò�Í �2�3�/�È�1�Ð�¿.

�´�É�Ó�Ð�1�Ú�2�1�É�Ñ �3�Ï�Ò �Ê�/�Í�/�Ë�É�Ï�Ù �3�Ï�Ò �±�¿�Í�3�2�1�2�3�1�Ð �1�Â�Í�/�É �2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�¿ �Ò�Ô�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�1�Ñ
�/�7�Ø �/�Ò�3�À�Ñ �3�Ç�Ñ �¯�Ï�Ð�Â�Í�È�Ï�Ò �Ê�/�É �0�É�/�4�Ï�Ð�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Í�3�/�É�Ì�1 �Ä�¿�2�Ç�3�Ï
�Ì�1�3�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�Ï �4�Ï�Ð�3�Â�Ï. ���¸�Ï �Ê�Ø�2�3�Ï�Ñ �Ð�Ò�Ì�Ï�Ù�Ë�Ê�Ç�2�Ç�Ñ �0�1�Í �1�7�Ç�Ð�1�¿�Æ�1�3�/�É�/�7�Ø
�3�Ï�Ä�¿�Ð�Ï�Ñ �Ê�/�É�3�Ï�1�Â�0�Ï�Ñ �3�Ï�Ò �4�Ï�Ð�3�Â�Ï�Ò��.

�ª�/�2�É�Ê�¿��
�2�Ç�Ì�1�Â�/

* �±�1�Ë�À�3�Ç��PwC



� �̧À�Ë�Ï�Ñ �À�3�Ï�Ò�Ñ �«�3�Á�2�É�/���À�2�Ï�0�/ ���1�Ê�����1�Ò�Ð�Ú�� �·�Õ�Ð�1�Ò�3�É�Ê�¿ �À�2�Ï�0�/
2011 1.165,7

2012 5,2 1.170,9

2013 1.040,4 2.211,3

2014 419,6 2.630,9

2015 289,2 2.920,1

2016 497,5 3.417,6

2017 1.378,9 4.833,6

2018 1.046,3 5.879,9

2019 1.212,1 7.092

2020 46,3 7.138,3

�«�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�À�Ñ
�‰�«�Í�0�É�/�4�À�Ð�Ï�Í �1�7�1�Í�0�Ò�3�Ú�Í
�‰�´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á �/�7�Ø�0�Ï�2�Ç��

�1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò
�‰�«�7�É�3�¿�Ó�Ò�Í�2�Ç �1�7�Â�Ë�Ò�2�Ç�Ñ���È�1�Ì�¿�3�Õ�Í��

�Ê�/�3�¿���3�Ç�Í���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/��
�Õ�Ð�Â�Ì�/�Í�2�Ç�Ñ���À�Ð�Å�Õ�Í

�«�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�À�Ñ
�‰�·�3�1�Ë�À�Ó�Õ�2�Ç �Í�À�/�Ñ���Ì�Ï�Í�¿�0�/�Ñ���Ê�/�É��

�Ï�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç���Ø�Ë�Õ�Í���3�Õ�Í��
�0�Ð�¿�2�1�Õ�Í���7�Ï�Ò���/�7�/�É�3�Ï�Ù�Í�3�/�É���Å�É�/��
�Í�/���Ê�/�3�/�2�3�1�Â���/�Ò�3�Á���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Á

�‰�¹�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç �Í�À�Õ�Í���3�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�É�Ú�Í��
(�Ó�Õ�Ð�Â�Ñ���Ó�Ð�Á�2�Ç���Ó�/�Ð�3�É�Ï�Ù����
�1�Î�·�/�7�Ï�2�3�¿�2�1�Õ�Ñ�����Ê�3�Ë����

�µ�Ð�Ï�Ê�Ë�Á�2�1�É�Ñ���Ê�/�É���«�Ò�Ê�/�É�Ð�Â�1�Ñ2

i. �®�0�É�Õ�3�É�Ê�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ�����À�Í�/���1�Ò�Ð�Ù��
�Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�¿�Ê�É�Ï���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í��
�2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���Ø�7�Õ�Ñ���Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�À�Ñ�����Ì�/�Ð�Â�Í�1�Ñ����
�Ë�É�Ì�¿�Í�É�/�����/�1�Ð�Ï�0�Ð�Ø�Ì�É�/����
�/�Ò�3�Ï�Ê�É�Í�Ç�3�Ø�0�Ð�Ï�Ì�Ï�É�������1�Í�À�Ð�Å�1�É�/�����3�Ï�Ì�1�Â�Ñ��
�4�Ò�2�É�Ê�Ï�Ù���/�1�Ð�Â�Ï�Ò�����7�1�3�Ð�1�Ë�/�Â�Ï�Ò���Ê�/�É��
�Ç�Ë�1�Ê�3�Ð�É�Ê�Á�Ñ���1�Í�À�Ð�Å�1�É�/�Ñ�����Ê���Ë�7��

ii. �©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���Ê�/�É���1�7�É�3�¿�Ó�Ò�Í�2�Ç���À�Ð�Å�Õ�Í�����Ì�É�/��
�Í�À�/���Ì�Ï�Í�¿�0�/����PPF)�������0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Á�È�Ç�Ê�1���Ì�1��
�Í�Ø�Ì�Ï���3�Ï�Í���±�¿�Ð�3�É�Ï���3�Ï�Ò����������

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Ï�Â � �̧Ï�Ì�1�Â�Ñ1

�‰�·�Ò�Í�À�Ó�É�2�Ç���3�Ï�Ò���7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�Ï�Ñ���É�0�É�Õ�3�É�Ê�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�Õ�Í���Ì�1���7�Ð�Ï�Ï�7�3�É�Ê�Á���3�Ç��
�Ì�1�Å�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á�Ñ�����7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Á�Ñ���Ê�/�É���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Á�Ñ���/�Î�Â�/�Ñ��
�3�Õ�Í���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í��

�‰�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���Ì�Ï�Í�¿�0�/�Ñ���3�3�)���Ú�2�3�1���Í�/���Å�Â�Í�1�É���À�Í�/���/�Í�1�Ê�3�Â�Ì�Ç�3�Ï���1�Ð�Å�/�Ë�1�Â�Ï���Õ�Ð�Â�Ì�/�Í�2�Ç�Ñ��
�Ê�/�É���1�7�É�3�¿�Ó�Ò�Í�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�/���1�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�/���Ì�À�Ð�Ç�����0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Ú�Í�3�/�Ñ���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Á��
�/�Î�Â�/���Ê�/�É���1�2�3�É�¿�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ���2�1���À�Ð�Å�/���Ì�1���/�Í�3�Â�Ê�3�Ò�7�Ï��

�‰�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���(�6�*���Ê�/�Í�Ø�Í�Õ�Í���7�Ð�Ï�Ñ���Ø�4�1�Ë�Ï�Ñ���3�Ç�Ñ���1�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á�Ñ���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/�Ñ����
�7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç���Ï�Ò�2�É�/�2�3�É�Ê�Ú�Í���È�1�Ì�¿�3�Õ�Í �Ê�/�É���/�Í�/�4�Ï�Ð�À�Ñ���(�6�*�����/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���3�Ï�Ò��
�Ô�Ç�4�É�/�Ê�Ï�Ù���1�Ð�Å�/�Ë�1�Â�Ï�Ò���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�Ñ���(�6�*���Å�É�/���Ä�/�2�É�Ê�¿���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�¿���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/��
�Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò���Ê�/�É���7�1�Ð�/�É�3�À�Ð�Õ���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���1�Ð�Å�/�Ë�1�Â�Ï�Ò��

�‰�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���Ê�/�É���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���µ�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���ª�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ��
�‰�©�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç���2�1���Ä�É�Ú�2�É�Ì�1�Ñ���7�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�1�Ñ���2�1���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���Ä�/�2�É�Ê�Ï�Ù�Ñ���1�3�/�Â�Ð�Ï�Ò�Ñ����

�Ð�Ò�È�Ì�É�2�3�É�Ê�Ï�Ù�Ñ���Ê�/�É���¿�Ë�Ë�Ï�Ò�Ñ���1�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�Ï�Ò�Ñ���4�Ï�Ð�1�Â�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í���7�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�Ä�É�Ú�2�É�Ì�Ç�Ñ���Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�0�Ø�3�Ç�2�Ç�Ñ

�‰�·�Ò�Í�À�Ó�É�2�Ç���3�Ç�Ñ���1�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç�Ñ���3�Ç�Ñ���±�Ï�Í�¿�0�/�Ñ���µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç�Ñ���·�Ò�Ì�Ä�¿�2�1�Õ�Í���Ì�1�3�¿��
�3�Ç�Í���1�7�É�3�Ò�Ó�Á���È�À�2�7�É�2�Á���3�Ç�Ñ��

�ª�/�2�É�Ê�Ï�Â���·�3�Ø�Ó�Ï�É��ESG 
1. �©�Ï�Ê�É�Ì�/�2�3�É�Ê�Á���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ï�Ò���1�Ð�Å�/�Ë�1�Â�Ï�Ò���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�Ñ��ESG �Å�É�/���Ä�/�2�É�Ê�¿��

�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�¿���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/����
2. �µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç �2�3�Ç�Í���1�7�É�Ë�Ï�Å�Á���À�Ð�Å�Õ�Í���/�Ê�Â�Í�Ç�3�Ç�Ñ���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�Â�/�Ñ���7�Ï�Ò���À�Ó�Ï�Ò�Í��

�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Ø���/�Í�3�Â�Ê�3�Ò�7�Ï�����Í�Ï�2�Ï�Ê�Ï�Ì�1�Â�/�����4�Ò�Ë�/�Ê�À�Ñ���Ê���Ë�7�������/�7�Ø���3�Ï���3�3�)��
3. �©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���	���Ê�/�È�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���2�3�Ø�Ó�Õ�Í��

�¯�Ò�Ð�É�Ø�3�1�Ð�/���2�Ç�Ì�1�Â�/���3�Ç�Ñ���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò4
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� �̧©�®�µ�«�©�����Ì�Ï�Ó�Ë�Ø�Ñ���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ���Å�É�/���2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�¿���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�¿���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/��
�Ê�/�É���À�Ð�Å�/���Ò�Ô�Ç�Ë�Ï�Ù���/�Í�3�Â�Ê�3�Ò�7�Ï�Ò���2�3�Ç�Í���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/



�«�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�À�Ñ
�‰�©�Í�¿�Ê�/�Ì�Ô�Ç���3�Ï�Ò���3�Ï�Ì�À�/���3�Õ�Í��

�/�1�Ð�Ï�Ì�1�3�/�4�Ï�Ð�Ú�Í���/�7�Ø���3�É�Ñ��
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�«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�¿��� �̧/�Ì�1�Â�/����� �̧/���Ì�À�Ë�Ç���3�Ï�Ò���,�)�6�:�)���Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Í���/�Ò�3�À�Ñ���3�É�Ñ��
�/�Ð�Ó�À�Ñ���Å�É�/��

�‰�·�Ò�Å�Ê�Ð�É�3�É�Ê�Á���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���7�Ð�/�Ê�3�É�Ê�Ú�Í���Ê�/�É���3�Ç�Ñ���0�Ï�Ì�Á�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ��

�‰� �̧Ç�Í���Ì�¿�È�Ç�2�Ç���/�7�Ø���7�/�Ð�Ø�Ì�Ï�É�Ï�Ò�Ñ���Ï�Ð�Å�/�Í�É�2�Ì�Ï�Ù�Ñ����peer learning).

�‰� �̧Ç���2�Ò�Í�1�Ó�Á���Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���3�Õ�Í���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ú�Í���	���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ú�Í��
�/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�¿�3�Õ�Í��

�·�Ò�2�Ó�À�3�É�2�Ç���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���Ì�1���3�Ï���,�)�6�:�)
�´���2�Ê�Ï�7�Ø�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���2�Ò�Ì�7�Â�7�3�1�É���Ì�1���3�Ç�Í���/�7�Ï�2�3�Ï�Ë�Á���7�Ï�Ë�Ë�Ú�Í���Ì�1�Ë�Ú�Í���3�Ï�Ò���,�)�6�:�)
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�·�Ò�2�Ó�À�3�É�2�Ç���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���Ì�1���3�Ï���,�)�6�:�)
�­���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���3�Ï�Ò���7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���0�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���Ò�7�Ï�0�1�É�Ê�Í�Ù�1�É���7�/�Ð�1�Ì�Ä�¿�2�1�É�Ñ���2�3�É�Ñ���/�Ê�Ø�Ë�Ï�Ò�È�1�Ñ���7�1�Ð�É�Ï�Ó�À�Ñ

GAPP 8
� �̧Ï�����3�/�����0�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ø����-�/�����Ø�Ð�Å�/�Í�Ï����-�/�����7�Ð�À�7�1�É���Í�/���1�Í�1�Ð�Å�1�Â���7�Ð�Ï�Ñ���3�Ï���2�Ò�Ì�4�À�Ð�Ï�Í���3�Ï�Ò���©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï�Ò�������¯�Ð�/�3�É�Ê�Ï�Ù
�«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ï�Ù��� �̧/�Ì�1�Â�Ï�Ò�Ê�/�É���Í�/���À�Ó�1�É���Î�1�Ê�¿�È�/�Ð�Ç �/�7�Ï�2�3�Ï�Ë�Á���Ê�/�É���1�7�/�Ð�Ê�Á���1�Î�Ï�Ò�2�Â�/���Ê�/�É���É�Ê�/�Í�Ø�3�Ç�3�/���Å�É�/���3�Ç�Í���1�Ê�3�À�Ë�1�2�Ç��
�3�Õ�Í���Ê�/�È�Ç�Ê�Ø�Í�3�Õ�Í���3�Ï�Ò��

GAPP 14
�­���2�Ò�Í�/�Ë�Ë�/�Å�Á���Ì�1���3�Ð�Â�3�/���Ì�À�Ð�Ç���Å�É�/���3�Ï�Ò�Ñ���2�Ê�Ï�7�Ï�Ù�Ñ���3�Ç�Ñ���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Á�Ñ���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï�Ò�������¯�Ð�/�3�É�Ê�Ï�Ù
�«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ï�Ù��� �̧/�Ì�1�Â�Ï�Ò�7�Ð�À�7�1�É���Í�/���Ä�/�2�Â�Æ�1�3�/�É���2�1���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�¿���Ê�/�É���Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�¿���Ê�Ð�É�3�Á�Ð�É�/���Ê�/�É���Í�/���/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ò�È�1�Â��
�2�/�4�1�Â�Ñ���Ê�/�Í�Ø�Í�1�Ñ���Ê�/�É���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�1�Ñ��

GAPP 18

�­���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Á���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á���3�Ï�Ò���©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï�Ò�������¯�Ð�/�3�É�Ê�Ï�Ù�«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ï�Ù��� �̧/�Ì�1�Â�Ï�Ò�7�Ð�À�7�1�É���Í�/���1�Â�Í�/�É���2�/�4�Á�Ñ���Ê�/�É���2�Ò�Í�1�7�Á�Ñ�����Ì�1��
�Ê�/�È�Ï�Ð�É�2�Ì�À�Í�Ï�Ò�Ñ���2�3�Ø�Ó�Ï�Ò�Ñ�������Ì�1���Ï�Ð�É�2�Ì�À�Í�Ç���3�Ç�Í���/�Í�Ï�Ó�Á���2�3�Ï�Í���Ê�Â�Í�0�Ò�Í�Ï���Ê�/�É���3�Ç�Í���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Á���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�����Ø�7�Õ�Ñ���/�Ò�3�¿��
�Ï�Ð�Â�Æ�Ï�Í�3�/�É���/�7�Ø���3�Ï�Í���É�0�É�Ï�Ê�3�Á�3�Ç���Á���3�Ï���0�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ø���Ø�Ð�Å�/�Í�Ï���Ê�/�É���Í�/���Ä�/�2�Â�Æ�1�3�/�É���2�1���Ï�Ð�È�À�Ñ���/�Ð�Ó�À�Ñ���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ��
�Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò��

GAPP 19
�´�É���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�À�Ñ���/�7�Ï�4�¿�2�1�É�Ñ���3�Ï�Ò���©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï�Ò�«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ï�Ù��� �̧/�Ì�1�Â�Ï�Ò �È�/���7�Ð�À�7�1�É���Í�/���2�3�Ï�Ó�1�Ù�Ï�Ò�Í���2�3�Ç���Ì�1�Å�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç��
�3�Õ�Í���Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ú�Í���/�7�Ï�0�Ø�2�1�Õ�Í���7�Ð�Ï�2�/�Ð�Ì�Ï�2�Ì�À�Í�Õ�Í���2�3�Ï�Í���Ê�Â�Í�0�Ò�Í�Ï���Ê�/�3�¿���3�Ð�Ø�7�Ï���2�Ò�Í�1�7�Á���Ì�1���3�Ç�Í��
�1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Á���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á���3�Ï�Ò���Ê�/�É���2�Ù�Ì�4�Õ�Í�/�Ì�1���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ï�Ù�Ñ���2�3�Ø�Ó�Ï�Ò�Ñ �Ê�/�É���Ê�Ð�É�3�Á�Ð�É�/��

GAPP 21

�̧ �/ �©�Ç�Ì�Ø�2�É�/ �«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�¿ � �̧/�Ì�1�Â�/ �È�1�Õ�Ð�Ï�Ù�Í�3�/ �0�É�Ê�/�É�Ú�Ì�/�3�/ �É�0�É�Ï�Ê�3�Ç�2�Â�/�Ñ �3�Ï�Ò�Ñ�Õ�Ñ�Ì�À�3�Ï�Ó�Ï�É�� �2�/�Í �À�Í�/�È�1�Ì�1�Ë�É�Ú�0�1�Ñ
�2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Ï�3�Ç�Ñ �/�Î�Â�/�Ñ �3�Õ�Í �1�7�1�Í�0�Ù�2�1�Ú�Í �3�Ï�Ò�Ñ �2�3�/ �Â�0�É�/ �Ê�1�4�¿�Ë�/�É�/ �3�Ï�Ò�Ñ. �«�¿�Í �À�Í�/ �©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï �«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ø� �̧/�Ì�1�Â�Ï
�1�7�É�Ë�À�Î�1�É�Í�/ �/�2�Ê�Á�2�1�É�3�/ �0�É�Ê�/�É�Ú�Ì�/�3�/ �É�0�É�Ï�Ê�3�Ç�2�Â�/�Ñ �3�Ï�Ò���È�/�7�Ð�À�7�1�É�Í�/ �3�Ï�Ê�¿�Í�1�É�Ì�1�3�Ð�Ø�7�Ï �7�Ï�Ò�Í�/ �1�Â�Í�/�É �2�Ò�Í�1�7�Á�Ñ�Ì�1
�3�Ç�Í�1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Á �7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á �3�Ï�Ò �Ê�/�É�Í�/ �7�Ð�Ï�2�3�/�3�1�Ù�1�É �3�Ç�Í �Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á �/�Î�Â�/ �3�Õ�Í �1�7�1�Í�0�Ù�2�1�Ú�Í �3�Ï�Ò. �̧ �Ï �©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï
�«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ø� �̧/�Ì�1�Â�Ï�È�/ �7�Ð�À�7�1�É�Í�/ �0�Ç�Ì�Ï�2�É�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�3�Ç�Å�1�Í�É�Ê�Á �3�Ï�Ò �7�Ð�Ï�2�À�Å�Å�É�2�Ç �2�3�/ �0�É�Ê�/�É�Ú�Ì�/�3�/ �Ô�Á�4�Ï�Ò�7�Ï�Ò
�Ê�/�3�À�Ó�1�É�2�1�1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�1�Ñ �1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ�� �Ì�/�Æ�Â�Ì�1�¿�Ë�Ë�Ï�Ò�Ñ �Ä�/�2�É�Ê�Ï�Ù�Ñ �7�/�Ð�¿�Å�Ï�Í�3�1�Ñ �¿�2�Ê�Ç�2�Ç�Ñ �0�É�Ê�/�É�Õ�Ì�¿�3�Õ�Í �É�0�É�Ï�Ê�3�Ç�2�Â�/�Ñ.

GAPP 22
�̧ �Ï �©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï �«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ø � �̧/�Ì�1�Â�Ï �7�Ð�À�7�1�É�Í�/ �À�Ó�1�É �À�Í�/ �7�Ë�/�Â�2�É�Ï �7�Ï�Ò �7�Ð�Ï�2�0�É�Ï�Ð�Â�Æ�1�É�� �/�Î�É�Ï�Ë�Ï�Å�1�Â �Ê�/�É �0�É�/�Ó�1�É�Ð�Â�Æ�1�3�/�É�3�Ï�Ò�Ñ
�Ê�É�Í�0�Ù�Í�Ï�Ò�Ñ�3�Õ�Í �0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í �3�Ï�Ò.

�µ�Ë�/�Â�2�É�Ï���¯�É�Í�0�Ù�Í�Ï�Ò

�µ�Ë�/�Â�2�É�Ï���«�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í

�-�1�2�Ì�É�Ê�Ø���7�Ë�/�Â�2�É�Ï

�©�Ð�Ó�À�Ñ
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�º�/�Ð�3�Ï�Å�Ð�¿�4�Ç�2�Ç���Ï�Ð�É�2�Ì�À�Í�Õ�Í���¯�Ð�/�3�É�Ê�Ú�Í�����©�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í���«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ú�Í��� �̧/�Ì�1�Â�Õ�Í���/�7�Ø��
�Ø�Ë�Ï���3�Ï�Í���Ê�Ø�2�Ì�Ï

CDP 
Equity

SEPI

APE

Temasek

Mubadala

Solidium

ÖBAG

Parpublica

NBIM

Khazanah



A �·�Ê�Ï�7�Ø�Ñ

�‰�±�1�Å�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Ï�Ò��- �©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/��
�Ê�1�4�/�Ë�/�É�/�Ê�Á�Ñ���Ä�¿�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���Ê�/�É��
�0�É�/�3�Á�Ð�Ç�2�Ç���3�Ï�Ò���1�È�Í�É�Ê�Ï�Ù���7�Ë�Ï�Ù�3�Ï�Ò

�‰�·�3�/�È�1�Ð�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���Ê�/�É���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á���1�Î�Ï�Ì�¿�Ë�Ò�Í�2�Ç���2�1��
�Ì�/�Ê�Ð�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ø���1�7�Â�7�1�0�Ï

�‰�´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç��- �«�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�1�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ì�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�Ç�Ñ���7�/�Ð�/�Å�Õ�Å�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ��
�Ì�É�/�Ñ���Ó�Ú�Ð�/�Ñ

B �µ�1�Ð�Â�Ì�1�3�Ð�Ï�Ñ���«�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í

�‰�©�É�1�È�Í�Á���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�¿���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/�����1�Å�Ó�Ú�Ð�É�/��
�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�¿���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/

�‰�©�Ê�Â�Í�Ç�3�/�����©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï�É���Ï�Ð�Å�/�Í�É�2�Ì�Ï�Â�����É�0�É�Õ�3�É�Ê�¿��
�Ê�1�4�¿�Ë�/�É�/

�‰E�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ����passive investment�����2�1���É�0�É�Õ�3�É�Ê�¿��
�Ê�1�4�¿�Ë�/�É�/�����Ï�Ó�Á�Ì�/�3�/���1�É�0�É�Ê�Ï�Ù���2�Ê�Ï�7�Ï�Ù����SPVs) �Ê���Ë�7��

�‰�·�Ò�Í�1�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ �Ì�1���¿�Ë�Ë�1�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Õ�Í��
���7���Ó����Private Equity funds�����0�É�1�È�Í�Á���6�:�)���Ê���Ë�7����

�,

�‰�°�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Á���/�Í�/�0�É�¿�Ð�È�Ð�Õ�2�Ç

�‰�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���1�7�/�Í�/�3�Ï�7�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç

�‰�©�Í�/�0�É�Ï�Ð�Å�¿�Í�Õ�2�Ç���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò

�‰�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���É�2�Ó�Ò�Ð�Ú�Í���Ì�Ç�Ó�/�Í�É�2�Ì�Ú�Í���0�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ

�‰�©�É�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���0�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ú�Í���2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í��
�Ê���Ë�7��

�±�Ï�Ó�Ë�Ï�Â���Å�É�/���3�Ç���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ

�©

�­���Í�Ï�Ì�É�Ê�Á���Ì�Ï�Ð�4�Á���3�Ï�Ò���Ê�¿�È�1���¯�Ð�/�3�É�Ê�Ï�Ù�����©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï�Ò��
�«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ï�Ù��� �̧/�Ì�1�Â�Ï�Ò���Ê�/�É���Ç���2�Ó�À�2�Ç���3�Ï�Ò���Ì�1���3�Ï��
�¯�Ð�¿�3�Ï�Ñ�����7���Ó�����Î�1�Ó�Õ�Ð�É�2�3�Á���Í�Ï�Ì�É�Ê�Á���Ï�Í�3�Ø�3�Ç�3�/���Ì�1��
�7�Ë�Á�Ð�Ç���É�Ê�/�Í�Ø�3�Ç�3�/���0�Ð�¿�2�Ç�Ñ�����2�Ò�Å�Ê�À�Í�3�Ð�Õ�2�Ç��
�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í�����7�Ë�Á�Ð�Õ�Ñ���Á���1�Í���Ì�À�Ð�1�É�����7�Ï�Ò��
�/�Í�Á�Ê�Ï�Ò�Í���2�3�Ï���©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï���Ó�Õ�Ð�Â�Ñ���Î�1�Ó�Õ�Ð�É�2�3�Á���Í�Ï�Ì�É�Ê�Á��
�Ï�Í�3�Ø�3�Ç�3�/���Ê���Ë�7������

�´���Ð�Ø�Ë�Ï�Ñ���3�Ï�Ò���¯�Ð�¿�3�Ï�Ò�Ñ E

�©�Î�Â�/���Ê�/�É���2�Ù�Í�È�1�2�Ç���3�Õ�Í���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í��
�Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò���3�Ï�Ò���¯�Ð�/�3�É�Ê�Ï�Ù�����©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï�Ò��
�«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ï�Ù��� �̧/�Ì�1�Â�Ï�Ò�����Ì�1���/�Í�/�4�Ï�Ð�¿���2�1���2�Ó�1�3�É�Ê�Ï�Ù�Ñ��
�Ê�Ë�¿�0�Ï�Ò�Ñ��

�±�À�Å�1�È�Ï�Ñ���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò���Ê�/�É��
�Ì�Â�Å�Ì�/

�·�¸

�­���Ó�Ð�Ï�Í�É�Ê�Á���7�1�Ð�Â�Ï�0�Ï�Ñ���7�Ï�Ò���3�Ï���¯�Ð�/�3�É�Ê�Ø�����©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï��
� �̧/�Ì�1�Â�Ï���/�Í�/�Ì�À�Í�1�3�/�É���Í�/���0�É�/�3�Ç�Ð�Á�2�1�É���Ì�É�/���1�7�À�Í�0�Ò�2�Ç��
�Ì�À�Ó�Ð�É���Í�/���1�7�É�3�Ù�Ó�1�É���3�É�Ñ���/�Í�/�Ì�1�Í�Ø�Ì�1�Í�1�Ñ���/�7�Ï�0�Ø�2�1�É�Ñ�����©�Ò�3�Ø��
�Ì�7�Ï�Ð�1�Â���Í�/���1�Â�Í�/�É���Ä�Ð�/�Ó�Ò�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�Ï������-�����Ó�Ð�Ø�Í�É�/�����Á��
�Ì�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�Ï�����!�������À�3�Ç����

�´�Ð�Â�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ���Å�É�/���3�Ç���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/��
�/�Î�Â�/�Ñ

131

�©�Í�¿�Ë�Ò�2�Ç���3�Õ�Í���¯�Ð�/�3�É�Ê�Ú�Í�����©�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í���«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ú�Í��� �̧/�Ì�1�Â�Õ�Í���2�1���À�Î�É���0�É�/�2�3�¿�2�1�É�Ñ
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CDP Equity SpA�² �®�3�/�Ë�Â�/
A

�·�Ê�Ï�7�Ø�Ñ �µ�1�Ð�Â�Ì�1�3�Ð�Ï�Ñ���«�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í

�«�7�1�Í�0�Ù�1�É���2�1���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���ª�Ì�1�Â�Æ�Ï�Í�Ï�Ñ��
�1�È�Í�É�Ê�Ï�Ù���1�Í�0�É�/�4�À�Ð�Ï�Í�3�Ï�Ñ�«���7�Ï�Ò���À�Ó�Ï�Ò�Í��
�2�3�/�È�1�Ð�Á���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á���È�À�2�Ç���Ê�/�É��
�/�7�Ø�0�Ï�2�Ç�����Ì�1���1�7�/�Ð�Ê�1�Â�Ñ���7�Ð�Ï�Ï�7�3�É�Ê�À�Ñ���Å�É�/��
�3�Ç���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���Ê�À�Ð�0�Ï�Ò�Ñ���Ê�/�É���É�2�Ó�Ò�Ð�À�Ñ��
�0�Ò�Í�/�3�Ø�3�Ç�3�1�Ñ���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ��

�©�7�Ï�Ê�3�¿���1�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ���É�0�Â�Õ�Í���Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Õ�Í��
�2�1���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ�����2�Ò�Í�Á�È�Õ�Ñ���Ì�1�3�Ï�Ó�À�Ñ��
�Ì�1�É�Ï�Ô�Ç�4�Â�/�Ñ��

�·�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�Á���2�1���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���1�È�Í�É�Ê�Ï�Ù��
�1�Í�0�É�/�4�À�Ð�Ï�Í�3�Ï�Ñ�����Ï�É���Ï�7�Ï�Â�1�Ñ���1�Â�Í�/�É��
�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�¿���2�3�/�È�1�Ð�À�Ñ���Ê�/�É���À�Ó�Ï�Ò�Í���Ê�/�Ë�À�Ñ��
�7�Ð�Ï�Ï�7�3�É�Ê�À�Ñ���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ�����/�Ê�Ø�Ì�Ç���Ê�/�É���Ì�1�3�¿��
�3�Ç�Í���/�Í�/�0�É�¿�Ð�È�Ð�Õ�2�Ç��

�«�Å�Ó�Ú�Ð�É�1�Ñ�����©�Ç�Ì�Ø�2�É�1�Ñ���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�É�Ñ����
�«�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�1�Ñ�����®�0�É�Õ�3�É�Ê�¿���Ê�1�4�¿�Ë�/�É�/�����¢�Ì�Ì�1�2�1�Ñ��
�«�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ�����®�0�É�Õ�3�É�Ê�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ����
�·�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���0�É�1�È�Í�Á��funds.

�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���É�2�Ó�Ò�Ð�Ú�Í���Ì�Ç�Ó�/�Í�É�2�Ì�Ú�Í��
�0�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ

�±�Ï�Ó�Ë�Ï�Â���Å�É�/���3�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ

B �,

�©�Í�1�Î�¿�Ð�3�Ç�3�Ç���1�3�/�É�Ð�1�Â�/ �«�Í�À�Ð�Å�1�É�/�����¸�Ð�Ø�4�É�Ì�/���Å�1�Õ�Ð�Å�Â�/����
�.�/�Ð�Ì�/�Ê�1�Ò�3�É�Ê�¿���7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�/�����µ�¿�Ð�Ï�Ó�Ï�É
�3�Ç�Ë�1�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ú�Í�����¸�Ï�Ò�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ����
�©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���2�Ò�Í�/�Ë�Ë�/�Å�Ú�Í���Ê�/�É��
�Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�À�Ñ���7�Ë�Ç�Ð�Õ�Ì�Ú�Í�����©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç��
�Ì�1�Å�¿�Ë�Õ�Í���Ê�/�É���7�Ï�Ë�Ù�7�Ë�Ï�Ê�Õ�Í��
�Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�Ú�Í

�ª�Ð�/�Ó�Ò�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�/���Ê�/�É��
�Ì�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�/

�´���Ð�Ø�Ë�Ï�Ñ���3�Ï�Ò���¯�Ð�¿�3�Ï�Ò�Ñ
�±�À�Å�1�È�Ï�Ñ���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò��
�Ê�/�É���Ì�Â�Å�Ì�/

�´�Ð�Â�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ���Å�É�/���3�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ

�© E

�±�Ï�Ð�4�Á

�©�Í�1�Î�¿�Ð�3�Ç�3�Ç���1�3�/�É�Ð�1�Â�/

�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���3�Ï�7�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç

�­���&�'�3��Equity �1�Â�Í�/�É���Ì�É�/���1�3�/�É�Ð�1�Â�/���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò���7�Ï�Ò��
�2�3�Ï�Ó�1�Ù�1�É���2�3�Ç�Í���3�Ø�Í�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ���É�3�/�Ë�É�Ê�Á�Ñ���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/�Ñ��
�1�7�1�Í�0�Ù�Ï�Í�3�/�Ñ���Â�0�É�/���Ê�1�4�¿�Ë�/�É�/���2�1���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���ª�Ì�1�Â�Æ�Ï�Í�Ï�Ñ��
�1�È�Í�É�Ê�Ï�Ù���1�Í�0�É�/�4�À�Ð�Ï�Í�3�Ï�Ñ�«�����Ø�7�Õ�Ñ���/�Ò�3�À�Ñ���Ï�Ð�Â�Æ�Ï�Í�3�/�É���2�3�/��
�Ò�7�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�¿���0�É�/�3�¿�Å�Ì�/�3�/���3�Ç�Ñ�����Ç�Ñ���±�/�¨�Ï�Ò�������������Ê�/�É������
�®�Ï�Ò�Ë�Â�Ï�Ò������������

���������0�É�Ñ. �¢�2�Ï�0�/���/�7�Ø���É�0�É�Õ�3�É�Ê�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ
���������0�É�Ñ�����«�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ

�¢�3�Ï�Ñ���¤�0�Ð�Ò�2�Ç�Ñ

2011

�±�À�Å�1�È�Ï�Ñ���Ó�/�Ð�3�Ï�4/ �Ê�Â�Ï�Ò

12 �1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ

�·�¸

3,373 3,256
2,671

2017 2018 2019

�·�Ò�Í�Ï�Ë�É�Ê�¿���¤�0�É�/���¯�1�4�¿�Ë�/�É�/�����1�Ê�����1�Ò�Ð�Ú��
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Agence des participations de l'État - �,�/�Ë�Ë�Â�/
A

�·�Ê�Ï�7�Ø�Ñ �µ�1�Ð�Â�Ì�1�3�Ð�Ï�Ñ���«�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í

�«�Í�É�2�Ó�Ù�1�É���3�Ç�Í���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç���3�Õ�Í��
�1�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í�����3�Ç�Í���Ê�1�Ð�0�Ï�4�Ï�Ð�Â�/���3�Ï�Ò�Ñ���Ê�/�É��
�3�Ç���Ì�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�Ç���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Á���3�Ï�Ò�Ñ����
�°�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�1�Â���Õ�Ñ���2�Ò�Í�1�3�Ø�Ñ���Ì�À�3�Ï�Ó�Ï�Ñ���2�1��
�1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ�����Ì�À�2�Õ���1�Ð�Å�/�Ë�1�Â�Õ�Í���1�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ��
�0�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ�����©�É�/�Ó�1�É�Ð�Â�Æ�1�3�/�É���3�Ï��
�Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�¿�Ê�É�Ï���1�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í���Ì�À�2�Õ��
�1�Î�/�Å�Ï�Ð�Ú�Í�����7�Õ�Ë�Á�2�1�Õ�Í���Á���2�Ò�Å�Ó�Õ�Í�1�Ù�2�1�Õ�Í��
�Ì�1�3�Ø�Ó�Õ�Í�����µ�Ð�Ï�Õ�È�1�Â���3�Ç�Í��
�Ò�7�Ï�0�1�É�Å�Ì�/�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/ �Ê�/�É���3�Ç�Í���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Á��
�Ê�/�É���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Á���1�Ò�È�Ù�Í�Ç���3�Õ�Í��
�1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í

�«�Å�Ó�Ú�Ð�É�1�Ñ�����©�Ç�Ì�Ø�2�É�1�Ñ���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�É�Ñ����
�®�0�É�Õ�3�É�Ê�¿���Ê�1�4�¿�Ë�/�É�/�����®�0�É�Õ�3�É�Ê�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ

1. �©�É�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���©���·

2. �«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���Ì�Ç�Ó�/�Í�É�2�Ì�Ï�Ù��
�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ

3. �©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò���Ê�/�É��
�/�Í�/�0�É�¿�Ð�È�Ð�Õ�2�Ç

�±�Ï�Ó�Ë�Ï�Â���Å�É�/���3�Ç��
�©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/ �/�Î�Â�/�Ñ

B �,

�·�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Á���1�Ì�7�Ë�Ï�Ê�Á�����1�4�Ø�2�Ï�Í���Ï��
�4�Ï�Ð�À�/�Ñ���/�7�Ï�3�1�Ë�1�Â���Ä�Ð�/�Ó�Â�Ï�Í�/���3�Ç�Ñ��
�©�Ç�Ì�Ø�2�É�/�Ñ���©�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�Ñ����

�«�Í�À�Ð�Å�1�É�/�����¸�Ð�Ø�4�É�Ì�/�����,�1�Õ�Ð�Å�Â�/����
�.�/�Ð�Ì�/�Ê�1�Ò�3�É�Ê�¿���7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�/�����µ�¿�Ð�Ï�Ó�Ï�É
�¸�Ç�Ë�1�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ú�Í�����¸�Ï�Ò�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ����
�©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���2�Ò�Í�/�Ë�Ë�/�Å�Ú�Í���Ê�/�É��
�Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�À�Ñ���7�Ë�Ç�Ð�Õ�Ì�Ú�Í�����©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç��
�Ì�1�Å�¿�Ë�Õ�Í���Ê�/�É���7�Ï�Ë�Ù�7�Ë�Ï�Ê�Õ�Í��
�Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�Ú�Í

�±�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�/

�´���Ð�Ø�Ë�Ï�Ñ���3�Ï�Ò���¯�Ð�¿�3�Ï�Ò�Ñ
�±�À�Å�1�È�Ï�Ñ���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò��
�Ê�/�É���Ì�Â�Å�Ì�/

�´�Ð�Â�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ���Å�É�/���3�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ

�© E

�¢�3�Ï�Ñ���¤�0�Ð�Ò�2�Ç�Ñ

2004

�±�Ï�Ð�4�Á

�«�Í�3�Ø�Ñ���©�Ç�Ì�Ø�2�É�/�Ñ���©�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�Ñ

�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���3�Ï�7�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç

�´���¯�Ð�/�3�É�Ê�Ø�Ñ���.�Ï�Ð�À�/�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�Ú�Í�����$�3�(�����1�Â�Í�/�É���Ï���1�7�1�Í�0�Ò�3�Á�Ñ��
�2�1���Â�0�É�/���Ê�1�4�¿�Ë�/�É�/���2�1���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���7�Ï�Ò���È�1�Õ�Ð�Ï�Ù�Í�3�/�É��
�2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�À�Ñ���/�7�Ø���3�Ï���Å�/�Ë�Ë�É�Ê�Ø���Ê�Ð�¿�3�Ï�Ñ�����Å�É�/���3�Ç��
�2�3�/�È�1�Ð�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���3�Ï�Ò���Ê�1�4�/�Ë�/�Â�Ï�Ò���3�Ï�Ò�Ñ���Á���3�Ç�Í���Ò�7�Ï�2�3�Á�Ð�É�Î�Á��
�3�Ï�Ò�Ñ���2�3�Ç�Í���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���Á���3�Ï�Í���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø���3�Ï�Ò�Ñ��

�±�À�Å�1�È�Ï�Ñ���Ó�/�Ð�3�Ï�4/ �Ê�Â�Ï�Ò

85 �1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ

�·�¸

84.5

53.3

�©�Î�Â�/���º�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò �¯�1�4�/�Ë�/�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���«�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�Õ�Í

�©�Î�Â�/���·�Ò�Í�Ï�Ë�É�Ê�Ï�Ù���º�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò���Ê�/�É��
�Ê�1�4�/�Ë�/�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���«�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�Õ�Í�����0�É�Ñ�����1�Ò�Ð�Ú��
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Grupo SEPI �² �®�2�7�/�Í�Â�/

�·�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Á���1�Ì�7�Ë�Ï�Ê�Á�����1�4�Ø�2�Ï�Í���Ï��
�4�Ï�Ð�À�/�Ñ���/�7�Ï�3�1�Ë�1�Â���Ä�Ð�/�Ó�Â�Ï�Í�/���3�Ç�Ñ��
�©�Ç�Ì�Ø�2�É�/�Ñ���©�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�Ñ����

�¸�/�Ó�Ò�0�Ð�Ï�Ì�É�Ê�À�Ñ���¹�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ����
�²�/�Ò�7�Ç�Å�É�Ê�Á�����«�Í�À�Ð�Å�1�É�/�����¡�Ì�Ò�Í�/����
�¸�Ð�Ø�4�É�Ì�/���Ê�/�É���7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í����
�±�1�3�/�Ë�Ë�1�Ò�3�É�Ê�À�Ñ���«�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�1�Ñ���	���±�À�2�/��
�«�Í�Ç�Ì�À�Ð�Õ�2�Ç�Ñ�����¯�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Ø��
�¯�/�3�/�Ï�7�É�2�3�1�Ò�Ì�/�3�É�Ê�Ø �¸�/�Ì�1�Â�Ï����
�»�Ò�Ó�/�Å�Õ�Å�Â�/���Ê�/�É���©�È�Ë�Ç�3�É�2�Ì�Ø�Ñ����
�´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�¿

�±�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�/

�´���Ð�Ø�Ë�Ï�Ñ���3�Ï�Ò���¯�Ð�¿�3�Ï�Ò�Ñ

A

�·�Ê�Ï�7�Ø�Ñ �µ�1�Ð�Â�Ì�1�3�Ð�Ï�Ñ���«�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í

�­���6�(�3�,���1�7�É�0�É�Ú�Ê�1�É���3�Ç�Í���Ò�Ô�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�Ç��
�Ê�1�Ð�0�Ï�4�Ï�Ð�Â�/���3�Õ�Í���2�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�Ú�Í���3�Ç�Ñ�����3�Ø�2�Ï��
�2�1���0�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï�Ò�Ñ���4�Ï�Ð�1�Â�Ñ���Ø�2�Ï���Ê�/�É���2�1��
�É�0�É�Õ�3�É�Ê�À�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ�������Ì�1���3�Ï�Í���Ê�/�È�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø��
�Ê�/�É���3�Ç�Í���À�Å�Ê�Ð�É�2�Ç���2�Ó�1�0�Â�Õ�Í���Ê�/�É��
�2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ú�Í�����3�Ç�Í���Ú�È�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�Ê�/�É�Í�Ï�3�Ï�Ì�Â�/�Ñ�����3�Ç�Í���Ô�Ç�4�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç �Ê�/�É���3�Ç��
�Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�Í�3�/�Å�Õ�Í�É�2�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Ê�/�É��
�3�Ï�Í���7�Ë�Á�Ð�Ç���À�Ë�1�Å�Ó�Ï���3�Õ�Í���0�Ð�¿�2�1�Õ�Í���Ø�Ë�Õ�Í��
�3�Õ�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í���3�Ç�Ñ�����Ú�2�3�1���Í�/���/�Ò�Î�Á�2�1�É���3�Ç�Í��
�/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�¿���3�Ç�Ñ����

�«�Å�Ó�Ú�Ð�É�1�Ñ�����©�Ç�Ì�Ø�2�É�1�Ñ���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�É�Ñ����
�«�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�1�Ñ�����®�0�É�Õ�3�É�Ê�¿���Ê�1�4�¿�Ë�/�É�/����
�¢�Ì�Ì�1�2�1�Ñ���1�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ����
�®�0�É�Õ�3�É�Ê�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ��

�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���Ê�Ò�Ä�1�Ð�Í�Ç�3�É�Ê�Ú�Í��
�7�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�É�Ú�Í���/�Í�¿�Ë�Ï�Å�/���Ì�1���/�Í�¿�Å�Ê�1�Ñ����
�7�Ó���2�Ù�2�3�/�2�Ç���3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���Å�É�/��
�/�7�Ï�Ê�/�3�¿�2�3�/�2�Ç���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í���Ë�Ø�Å�Õ��
Covid -19.

1. �©�É�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���©���·

2. �«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���Ì�Ç�Ó�/�Í�É�2�Ì�Ï�Ù��
�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ

3. �©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò���Ê�/�É��
�/�Í�/�0�É�¿�Ð�È�Ð�Õ�2�Ç

4. �´�Ð�Å�/�Í�Õ�3�É�Ê�Á���/�Í�/�0�É�¿�Ð�È�Ð�Õ�2�Ç

�±�Ï�Ó�Ë�Ï�Â���Å�É�/���3�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ

B �,

�© E

�¢�3�Ï�Ñ���¤�0�Ð�Ò�2�Ç�Ñ

1996

�±�Ï�Ð�4�Á

�«�Í�3�Ø�Ñ���©�Ç�Ì�Ø�2�É�/�Ñ���©�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�Ñ

�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���3�Ï�7�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç

�­���/�7�Ï�2�3�Ï�Ë�Á���3�Ï�Ò���2�Ò�Í�Â�2�3�/�3�/�É���2�3�Ï���Í�/���Ê�/�3�/�2�3�Á�2�1�É��
�Ê�1�Ð�0�Ï�4�Ø�Ð�1�Ñ���3�É�Ñ���1�3�/�É�Ð�É�Ê�À�Ñ���2�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�À�Ñ���Ê�/�É���Í�/���1�2�3�É�¿�2�1�É��
�Ø�Ë�1�Ñ���3�É�Ñ���1�Í�À�Ð�Å�1�É�1�Ñ���2�3�Ç�Í���4�Ð�Ï�Í�3�Â�0�/���3�Ï�Ò���0�Ç�Ì�Ï�2�Â�Ï�Ò��
�2�Ò�Ì�4�À�Ð�Ï�Í�3�Ï�Ñ�����±�1���/�Ò�3�Ø�Í���3�Ï�Í���3�Ð�Ø�7�Ï�����Ç���0�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç���3�Ï�Ò��
�6�(�3�,���7�Ð�À�7�1�É���Í�/���2�Ò�Í�0�Ò�¿�2�1�É���3�Ç�Í���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á���Ê�1�Ð�0�Ï�4�Ï�Ð�Â�/��
�Ì�1���3�Ç�Í���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Á���/�Í�3�/�7�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/��

�±�À�Å�1�È�Ï�Ñ���Ó�/�Ð�3�Ï�4/ �Ê�Â�Ï�Ò

24 �1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ

�·�¸

�±�À�Å�1�È�Ï�Ñ���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò��
�Ê�/�É���Ì�Â�Å�Ì�/

�´�Ð�Â�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ���Å�É�/���3�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ

4,297

3,397
2,957

2017 2018 2019

�¤�0�É�/���¯�1�4�¿�Ë�/�É�/�����1�Ê�����1�Ò�Ð�Ú��
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OBAG - �©�Ò�2�3�Ð�Â�/
A

�·�Ê�Ï�7�Ø�Ñ �µ�1�Ð�Â�Ì�1�3�Ð�Ï�Ñ���«�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í

�,�Â�Í�1�3�/�É���1�Í�1�Ð�Å�Ø�Ñ���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���3�Õ�Í��
�1�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í���Å�É�/���/�Ù�Î�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�Î�Â�/�Ñ��
�3�Ï�Ò���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò�����«�7�É�7�Ë�À�Ï�Í����
�2�3�Ø�Ó�Ï�Ñ���1�Â�Í�/�É���Ç���0�É�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�Ó�Ú�Ð�/�Ñ���Õ�Ñ���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ø�Ñ���Ê�Ø�Ì�Ä�Ï�Ñ����
�7�Ð�Ï�Ê�1�É�Ì�À�Í�Ï�Ò���Í�/���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Ç�È�1�Â��
�Ä�É�Ú�2�É�Ì�Ç���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���Å�É�/���3�É�Ñ��
�Ì�1�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�À�Ñ���Å�1�Í�É�À�Ñ��

�«�Å�Ó�Ú�Ð�É�1�Ñ�����©�Ç�Ì�Ø�2�É�1�Ñ���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�É�Ñ����
�®�0�É�Õ�3�É�Ê�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ

1. �©�É�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���©���·

2. �«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���Ì�Ç�Ó�/�Í�É�2�Ì�Ï�Ù��
�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ

3. �©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò���Ê�/�É��
�/�Í�/�0�É�¿�Ð�È�Ð�Õ�2�Ç

�±�Ï�Ó�Ë�Ï�Â���Å�É�/���3�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ

B �,

�©�Í�1�Î�¿�Ð�3�Ç�3�Ç���1�3�/�É�Ð�1�Â�/

�´���Ð�Ø�Ë�Ï�Ñ���3�Ï�Ò���¯�Ð�¿�3�Ï�Ò�Ñ

�©

�­�Ë�1�Ê�3�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ�����7�1�3�Ð�À�Ë�/�É�Ï���Ê�/�É���4�Ò�2�É�Ê�Ø��
�/�À�Ð�É�Ï�����7�¿�Ð�Ï�Ó�Ï�É �3�Ç�Ë�1�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ú�Í����
�3�/�Ó�Ò�0�Ð�Ï�Ì�1�Â�Ï���Ê�/�É���1�4�Ï�0�É�/�2�3�É�Ê�Á��
�/�Ë�Ò�2�Â�0�/�����/�Ê�Â�Í�Ç�3�/�����µ�/�É�Ó�Í�Â�0�É�/���Ê�/�É��
�3�Ò�Ó�1�Ð�¿���7�/�É�Ó�Í�Â�0�É�/�����2�Ò�Í�3�/�Î�É�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Ø��
�3�/�Ì�1�Â�Ï�����Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�À�Ñ��
�Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ�����1�Î�Ø�Ð�Ò�Î�Ç�����Ó�¿�Ë�Ò�Ä�/�Ñ��

E

�±�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�/

�¢�3�Ï�Ñ���¤�0�Ð�Ò�2�Ç�Ñ

1967

�±�À�Å�1�È�Ï�Ñ���Ó�/�Ð�3�Ï�4/ �Ê�Â�Ï�Ò

11 �1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ

�±�Ï�Ð�4�Á

�©�Í�1�Î�¿�Ð�3�Ç�3�Ç���1�3�/�É�Ð�1�Â�/

�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���3�Ï�7�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç

�²�/���0�É�/�2�4�/�Ë�Â�2�1�É���Ê�/�É���Í�/���/�Í�/�7�3�Ù�Î�1�É���3�Ç�Í���©�Ò�2�3�Ð�Â�/���Õ�Ñ��
�2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Ø���7�Ð�Ï�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø���Å�É�/���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�É�Ñ���Ê�/�É���À�Ð�1�Ò�Í�/�����Í�/��
�/�Ò�Î�Á�2�1�É���3�Ç�Í���/�Î�Â�/���3�Ï�Ò���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò���Ê�/�É���Í�/��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Á�2�1�É���Ê�/�É���Í�/���1�Î�/�2�4�/�Ë�Â�2�1�É���3�É�Ñ���È�À�2�1�É�Ñ���1�Ð�Å�/�2�Â�/�Ñ���2�3�Ç��
�Ó�Ú�Ð�/�� �·�¸

�±�À�Å�1�È�Ï�Ñ���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò��
�Ê�/�É���Ì�Â�Å�Ì�/

�´�Ð�Â�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ���Å�É�/���3�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ

2,038

3,463

2018 2019

�¤�0�É�/���¯�1�4�¿�Ë�/�É�/�����1�Ê�����1�Ò�Ð�Ú��
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Parpublica �² �µ�Ï�Ð�3�Ï�Å�/�Ë�Â�/

A

�·�Ê�Ï�7�Ø�Ñ �µ�1�Ð�Â�Ì�1�3�Ð�Ï�Ñ���«�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í

�­���/�Ð�Ó�É�Ê�Á���/�7�Ï�2�3�Ï�Ë�Á���3�Ç�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�/�Ñ��
�À�Ó�1�É���1�7�É�Ê�/�É�Ð�Ï�7�Ï�É�Ç�È�1�Â �Ê�/�É���/�Ò�3�Á���7�Ë�À�Ï�Í��
�1�7�Ï�7�3�1�Ù�1�É���1�7�Â�2�Ç�Ñ���3�É�Ñ���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�1�Ñ��
�1�Ê�Ê�/�È�¿�Ð�É�2�Ç�Ñ���0�Ç�Ì�Ï�2�Â�Õ�Í��
�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���Ê�/�É���À�Ó�1�É��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Á�2�1�É���À�Í�/���Ê�À�Í�3�Ð�Ï���Å�Í�Ú�2�Ç�Ñ��
�Å�É�/���3�É�Ñ���7�Ï�Ð�3�Ï�Å�/�Ë�É�Ê�À�Ñ���0�Ç�Ì�Ø�2�É�1�Ñ��
�1�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�É�Ñ��

�«�Å�Ó�Ú�Ð�É�1�Ñ�����«�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�1�Ñ�����®�0�É�Õ�3�É�Ê�¿��
�Ê�1�4�¿�Ë�/�É�/�����®�0�É�Õ�3�É�Ê�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ��

�©�Í�1�Î�¿�Ð�3�Ç�3�Ç���1�3�/�É�Ð�1�Â�/ �­���1�3�/�É�Ð�1�Â�/���Ê�Ï�É�Í�Á�Ñ���Õ�4�À�Ë�1�É�/�Ñ��
�Ù�0�Ð�1�Ò�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���/�7�Ï�Ó�À�3�1�Ò�2�Ç�Ñ���Ê�/�3�À�Ó�1�É��
�Ø�Ë�1�Ñ���3�É�Ñ���7�/�Ð�Ø�Ì�Ï�É�1�Ñ���7�Ï�Ð�3�Ï�Å�/�Ë�É�Ê�À�Ñ��
�1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ��

1. �©�É�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���©���·
2. �«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���Ì�Ç�Ó�/�Í�É�2�Ì�Ï�Ù��

�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ
3. �©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò���Ê�/�É��

�/�Í�/�0�É�¿�Ð�È�Ð�Õ�2�Ç
4. �´�Ð�Å�/�Í�Õ�3�É�Ê�Á���/�Í�/�0�É�¿�Ð�È�Ð�Õ�2�Ç

�±�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�/

�±�Ï�Ó�Ë�Ï�Â���Å�É�/���3�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ

�´���Ð�Ø�Ë�Ï�Ñ���3�Ï�Ò���¯�Ð�¿�3�Ï�Ò�Ñ

B �,

�© E

�¢�3�Ï�Ñ���¤�0�Ð�Ò�2�Ç�Ñ

2000

�±�Ï�Ð�4�Á

�©�Í�1�Î�¿�Ð�3�Ç�3�Ç���1�3�/�É�Ð�1�Â�/

�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���7�Ð�Ø�È�1�2�Ç

�­��Parpublica �0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Á�È�Ç�Ê�1���Õ�Ñ���Ì�À�2�Ï���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���3�Õ�Í��
�0�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í�����Â�0�É�/���Ê�1�4�¿�Ë�/�É�/���Ê�/�É��
�/�Ê�Â�Í�Ç�3�/�����Ê�/�É���3�Ç�Í���7�/�Ð�Ï�Ó�Á���3�1�Ó�Í�É�Ê�Á�Ñ���Ä�Ï�Á�È�1�É�/�Ñ���2�3�Ï��
�¹�7�Ï�Ò�Ð�Å�1�Â�Ï���´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ú�Í��

�±�À�Å�1�È�Ï�Ñ���Ó�/�Ð�3�Ï�4/ �Ê�Â�Ï�Ò

22 �1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ

>45 �·�Ò�Í�/�Ë�Ë�/�Å�À�Ñ���É�0�É�Õ�3�É�Ê�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ
13,7 �0�É�Ñ. �¢�2�Ï�0�/ �É�0�É�Õ�3�É�Ê�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�Õ�Í

�·�¸

�±�À�Å�1�È�Ï�Ñ���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò��
�Ê�/�É���Ì�Â�Å�Ì�/

�´�Ð�Â�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ���Å�É�/���3�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ

4,303
4,206

4,374

3,935

2017 2018 2019 2020

�ž�Å�Ê�Â���¬�Æ�×�½�Ì�Â�Ê�Â�����Æ�Ë�����Æ�Ö�Ò�ß��



137

Solidium - �.�É�Í�Ë�/�Í�0�Â�/
A

�·�Ê�Ï�7�Ø�Ñ �µ�1�Ð�Â�Ì�1�3�Ð�Ï�Ñ���«�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í

�«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���Ê�/�É���2�3�/�È�1�Ð�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�4�É�Í�Ë�/�Í�0�É�Ê�Á�Ñ���É�0�É�Ï�Ê�3�Ç�2�Â�/�Ñ���2�1���1�È�Í�É�Ê�¿��
�2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�À�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���Ê�/�É���/�Ù�Î�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�/�Î�Â�/�Ñ���3�Õ�Í���2�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�Ú�Í��
�Ì�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�/�����¸�Ï��Solidium
�/�Í�/�Ì�À�Í�1�3�/�É�����1�Â�3�1���Ì�Ø�Í�Ï���3�Ï�Ò���1�Â�3�1���Ì�/�Æ�Â���Ì�1��
�3�Ï�Ò�Ñ���1�3�/�Â�Ð�Ï�Ò�Ñ���3�Ï�Ò�����Í�/���0�É�/�2�4�/�Ë�Â�2�1�É���Ø�3�É���Ç��
�É�0�É�Ï�Ê�3�Ç�2�Â�/���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í���1�È�Í�É�Ê�Á�Ñ���2�Ç�Ì�/�2�Â�/�Ñ��
�Å�É�/���3�Ç���.�É�Í�Ë�/�Í�0�Â�/���È�/���7�/�Ð�/�Ì�1�Â�Í�1�É���2�3�/��
�Ó�À�Ð�É�/���3�Ç�Ñ���.�É�Í�Ë�/�Í�0�Â�/�Ñ���2�1���Ì�1�Å�¿�Ë�Ï���Ä�/�È�Ì�Ø��

�«�Å�Ó�Ú�Ð�É�1�Ñ�����«�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�1�Ñ����
�®�0�É�Õ�3�É�Ê�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ��

�©�Í�1�Î�¿�Ð�3�Ç�3�Ç���1�3�/�É�Ð�1�Â�/ �ª�/�2�É�Ê�¿���Ò�Ë�É�Ê�¿�����º�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�¿����
�µ�Ë�Ç�Ð�Ï�4�Ï�Ð�É�Ê�Á�����ª�É�Ï�Ì�Ç�Ó�/�Í�É�Ê�¿��
�7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�/���Ê�/�É���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ����
�¸�Ç�Ë�1�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�1�Ñ�����¯�/�3�/�Í�/�Ë�Õ�3�É�Ê�¿��
�/�Å�/�È�¿

1. �©�É�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���©���·
2. �«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���Ì�Ç�Ó�/�Í�É�2�Ì�Ï�Ù��

�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ
3. �©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò���Ê�/�É��

�/�Í�/�0�É�¿�Ð�È�Ð�Õ�2�Ç

�±�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�/

�±�Ï�Ó�Ë�Ï�Â���Å�É�/���3�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ

�´���Ð�Ø�Ë�Ï�Ñ���3�Ï�Ò���¯�Ð�¿�3�Ï�Ò�Ñ

B �,

�© E

�¢�3�Ï�Ñ���¤�0�Ð�Ò�2�Ç�Ñ

1996

�±�Ï�Ð�4�Á

�©�Í�1�Î�¿�Ð�3�Ç�3�Ç���1�3�/�É�Ð�1�Â�/

�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���3�Ï�7�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç

�­���/�7�Ï�2�3�Ï�Ë�Á���3�Ï�Ò���1�Â�Í�/�É���Í�/���1�Í�É�2�Ó�Ù�2�1�É���Ê�/�É���Í�/��
�2�3�/�È�1�Ð�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É���3�Ç���4�É�Í�Ë�/�Í�0�É�Ê�Á���É�0�É�Ï�Ê�3�Ç�2�Â�/���2�1���1�È�Í�É�Ê�¿��
�2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�À�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���Ê�/�É���Í�/���/�Ò�Î�Á�2�1�É���3�Ç�Í���/�Î�Â�/���3�Õ�Í��
�2�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�Ú�Í���3�Ï�Ò���Ì�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�/�����¸�Ï���Ø�Ð�/�Ì�¿���3�Ï�Ò�Ñ���1�Â�Í�/�É���Ï�É��
�2�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�À�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ���Í�/���/�7�Ï�0�Â�0�Ï�Ò�Í���Ê�/�Ë�Ù�3�1�Ð�/���/�7�Ø���/�Ò�3�À�Ñ���3�Õ�Í��
�Ï�Ì�Ï�1�É�0�Ú�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í��

�±�À�Å�1�È�Ï�Ñ���Ó�/�Ð�3�Ï�4/ �Ê�Â�Ï�Ò

12 �1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ

8% �2�Ò�Í�Ï�Ë�É�Ê�Ø���5�2�$���1�3�Ç�2�Â�Õ�Ñ���/�7�Ø���3�Ï����������

�·�¸

�±�À�Å�1�È�Ï�Ñ���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò��
�Ê�/�É���Ì�Â�Å�Ì�/

�´�Ð�Â�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ���Å�É�/���3�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ

7,626 8,009
7,340

6,572

2017 2018 2019 2020

�¤�0�É�/���¯�1�4�¿�Ë�/�É�/(�1�Ê�����1�Ò�Ð�Ú��
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Mubadala �² �­�Í�Õ�Ì�À�Í�/���©�Ð�/�Ä�É�Ê�¿���«�Ì�É�Ð�¿�3�/
A

�·�Ê�Ï�7�Ø�Ñ �µ�1�Ð�Â�Ì�1�3�Ð�Ï�Ñ���«�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í

�·�Ò�Í�1�Ó�Ú�Ñ���1�Î�1�Ë�Â�2�2�1�É���3�Ï���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ø��
�3�Ï�Ò���Ì�Ï�Í�3�À�Ë�Ï�����2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�Æ�Ø�Ì�1�Í�Ï���Ì�1���3�Ï�Ò�Ñ��
�Ì�1�3�Ø�Ó�Ï�Ò�Ñ�����/�Í�/�7�3�Ù�2�2�Ï�Í�3�/�Ñ���3�/�Ë�À�Í�3�Ï��
�Ê�/�É���1�É�2�¿�Å�Ï�Í�3�/�Ñ���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�1�Ñ��
�7�/�Å�Ê�Ø�2�Ì�É�/�Ñ���Ê�Ë�¿�2�Ç�Ñ�����«�2�3�É�¿�Æ�1�É���2�1��
�1�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�À�Ñ���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ����
�/�Í�/�7�3�Ù�2�2�1�É���Ê�1�4�¿�Ë�/�É�/���2�1���Ø�Ë�Ï���3�Ï��
�Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�¿�Ê�É�Ï���2�1���Ò�Ô�Ç�Ë�Ï�Ù��
�1�Í�0�É�/�4�À�Ð�Ï�Í�3�Ï�Ñ���3�Ï�Ì�1�Â�Ñ���Ê�/�É��
�Å�1�Õ�Å�Ð�/�4�É�Ê�À�Ñ���7�1�Ð�É�Ï�Ó�À�Ñ��

�¯�/�3�Ç�Å�Ï�Ð�Â�1�Ñ���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í

�©�Í�1�Î�¿�Ð�3�Ç�3�Ç���1�3�/�É�Ð�1�Â�/ �©�Å�Ð�Ï�3�É�Ê�À�Ñ���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�É�Ñ�����¹�Å�1�É�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á��
�7�1�Ð�Â�È�/�Ë�Ô�Ç�����¸�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�Â�/���7�Ë�Ç�Ð�Ï�4�Ï�Ð�É�Ú�Í��
�Ê�/�É���1�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ�����±�À�3�/�Ë�Ë�/���	��
�±�1�3�/�Ë�Ë�1�Â�/�����©�Ê�Â�Í�Ç�3�/���	���¹�7�Ï�0�Ï�Ì�À�Ñ����
�.�¿�Ð�Ì�/�Ê�Ï���	���¹�Å�1�É�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�À�Ñ���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ����
�©�µ�«�����«�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���¯�Ï�É�Í�Á�Ñ���¼�4�À�Ë�1�É�/�Ñ

1. �©�É�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���©���·
2. �«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���Ì�Ç�Ó�/�Í�É�2�Ì�Ï�Ù��

�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ

�±�1�2�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�/

�±�Ï�Ó�Ë�Ï�Â���Å�É�/���3�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ

�´���Ð�Ø�Ë�Ï�Ñ���3�Ï�Ò���¯�Ð�¿�3�Ï�Ò�Ñ

B �,

�© E �·�¸

�¢�3�Ï�Ñ���¤�0�Ð�Ò�2�Ç�Ñ

2004

�±�Ï�Ð�4�Á

�©�Í�1�Î�¿�Ð�3�Ç�3�Ç���1�3�/�É�Ð�1�Â�/

�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���3�Ï�7�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç

�«�7�1�Í�0�Ò�3�Á�Ñ���7�Ï�Ò���0�É�/�Ó�1�É�Ð�Â�Æ�1�3�/�É���À�Í�/���0�É�/�4�Ï�Ð�Ï�7�Ï�É�Ç�Ì�À�Í�Ï��
�Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�¿�Ê�É�Ï���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���Ê�/�É���1�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í��
�2�3�/���­�Í�Õ�Ì�À�Í�/���©�Ð�/�Ä�É�Ê�¿���«�Ì�É�Ð�¿�3�/���Ê�/�É���2�3�Ï���1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ø�����Å�É�/���Í�/��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Á�2�1�É���Ä�É�Ú�2�É�Ì�1�Ñ���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�À�Ñ���/�7�Ï�0�Ø�2�1�É�Ñ���Å�É�/���3�Ï�Í��
�Ì�À�3�Ï�Ó�Ø���3�Ï�Ò�����3�Ç�Í���Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç���3�Ï�Ò���©�Ì�7�Ï�Ù���²�3�¿�Ì�7�É

�±�À�Å�1�È�Ï�Ñ���Ó�/�Ð�3�Ï�4/ �Ê�Â�Ï�Ò

�µ�1�Ð�É�2�2�Ø�3�1�Ð�1�Ñ���/�7�Ø���������Ê�/�3�Ç�Å�Ï�Ð�Â�1�Ñ��
�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���	��
�Ò�7�Ï�Ê�/�3�Ç�Å�Ï�Ð�Â�1�Ñ

50+ �º�Ú�Ð�1�Ñ���7�Ï�Ò���À�Ó�Ï�Ò�Í���1�7�1�Í�0�Ù�2�1�É
$243 �0�É�Ñ�����7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���7�Ï�Ò���0�É�/�Ó�1�É�Ð�Â�Æ�Ï�Í�3�/�É

�®�0�É�Õ�3�É�Ê�¿ 43%
�©�Ç�Ì�Ø�2�É�/ 21%
�µ�É�2�3�Õ�3�É�Ê�¿ 2%
�©�Ê�Â�Í�Ç�3�/& �¹�7�Ï�0�Ï�Ì�À�Ñ 11%
�«�Í�/�Ë�Ë�/�Ê�3�É�Ê�¿ 8%
�¶�1�Ò�2�3�Ø�3�Ç�3�/ 14%

�±�À�Å�1�È�Ï�Ñ���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò��
�Ê�/�É���Ì�Â�Å�Ì�/

�´�Ð�Â�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ���Å�É�/���3�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ

45,201

49,785

48,107

2017 2018 2019

�¤�0�É�/���¯�1�4�¿�Ë�/�É�/�����1�Ê�����1�Ò�Ð�Ú��
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Government Pension Fund Global -�²�Ï�Ð�Ä�Ç�Å�Â�/
�¢�3�Ï�Ñ���¤�0�Ð�Ò�2�Ç�Ñ

1996

�±�Ï�Ð�4�Á

�©�Í�1�Î�¿�Ð�3�Ç�3�Ç���1�3�/�É�Ð�1�Â�/

�¸�Ï���3�/�Ì�1�Â�Ï���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Á�È�Ç�Ê�1���Å�É�/���Í�/���7�Ð�Ï�2�3�/�3�1�Ù�2�1�É���3�Ç�Í���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/���/�7�Ø���3�Ç��
�Ì�1�3�/�Ä�Ë�Ç�3�Ø�3�Ç�3�/���3�Õ�Í���1�2�Ø�0�Õ�Í���7�1�3�Ð�1�Ë�/�Â�Ï�Ò�����°�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�1�Â���1�7�Â�2�Ç�Ñ���Õ�Ñ��
�Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ø���/�7�Ï�È�1�Ì�/�3�É�Ê�Ø���Ê�/�É���Õ�Ñ���Ì�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�Ï���7�Ð�Ø�Å�Ð�/�Ì�Ì�/��
�/�7�Ï�3�/�Ì�Â�1�Ò�2�Ç�Ñ�����À�3�2�É���Ú�2�3�1���3�Ø�2�Ï���Ç���3�Ð�À�Ó�Ï�Ò�2�/���Ø�2�Ï���Ê�/�É���Ï�É���Ì�1�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�À�Ñ���Å�1�Í�É�À�Ñ���Í�/��
�1�7�Õ�4�1�Ë�Ç�È�Ï�Ù�Í���/�7�Ø���3�Ï�Í���7�Ë�Ï�Ù�3�Ï���3�Ï�Ò���7�1�3�Ð�1�Ë�/�Â�Ï�Ò��

�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���3�Ï�7�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç

�±�À�Å�1�È�Ï�Ñ���Ó�/�Ð�3�Ï�4/ �Ê�Â�Ï�Ò

-

11,235 �«�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ
�½1,14 �3�Ð�É�Ñ. �·�Ò�Í�Ï�Ë�É�Ê�Á �/�Å�Ï�Ð�/�Â�/ �/�Î�Â�/

�´�É���7�Ø�Ð�Ï�É���3�Ï�Ò���¸�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�Í���Í�/��
�Ì�1�3�/�4�1�Ð�È�Ï�Ù�Í���2�3�Ï�Í���7�Ð�Ï�×�7�Ï�Ë�Ï�Å�É�2�Ì�Ø���Ì�Ø�Í�Ï��
�Ê�/�3�Ø�7�É�Í���/�7�Ø�4�/�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���¯�Ï�É�Í�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Ï�Ò�����´�É��
�/�Í�/�Ë�Á�Ô�1�É�Ñ���/�7�Ø���3�Ï���¸�/�Ì�1�Â�Ï���/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ò�È�Ï�Ù�Í���3�Ï�Í��
�0�Ç�Ì�Ï�2�É�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ø���Ê�/�Í�Ø�Í�/�����´�É���Ì�1�3�/�4�Ï�Ð�À�Ñ���/�7�Ø��
�3�Ï���¸�/�Ì�1�Â�Ï���2�3�Ï�Í���7�Ð�Ï�×�7�Ï�Ë�Ï�Å�É�2�Ì�Ø���3�Ç�Ñ��
�Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Á�Ñ���Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ò�È�Ï�Ù�Í�����Ì�1���3�Ç�Í��
�7�¿�Ð�Ï�0�Ï���3�Ï�Ò���Ó�Ð�Ø�Í�Ï�Ò�����3�Ç�Í���/�Í�/�Ì�1�Í�Ø�Ì�1�Í�Ç��
�7�Ð�/�Å�Ì�/�3�É�Ê�Á���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç���3�Ï�Ò���¸�/�Ì�1�Â�Ï�Ò����������
�À�Õ�Ñ���3�Ï���������������������Ê�/�É���Ì�1�3�¿���� �©�Â�Í�1�3�/�É���À�Ì�4�/�2�Ç��
�2�3�Ç���2�3�/�È�1�Ð�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/�Ñ���Ì�1��
�2�3�Ø�Ó�Ï���3�Ç���Ä�À�Ë�3�É�2�3�Ç���Ó�Ð�Á�2�Ç���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ú�Í��
�7�Ø�Ð�Õ�Í���Ê�/�É���3�Ç���Ì�1�Â�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�Í�1�Ð�Å�Â�/�Ñ��

�‡ �¤�0�É�/ �Ê�1�4�¿�Ë�/�É�/: 72,80%
�‡ �·�3�/�È�1�Ð�Ø �«�É�2�Ø�0�Ç�Ì�/: 24,70%
�‡ �©�Ê�Â�Í�Ç�3�/: 2,50%

�¹�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ï�Ñ���«�7�1�Í�0�Ò�3�Á�Ñ���Ì�À�2�Õ���Ì�É�/�Ñ��
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ�������Ä�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í����
�¯�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç���©�Ð�Ó�Ú�Í�����¡�2�Ê�Ç�2�Ç��
�®�0�É�Ï�Ê�3�Ç�2�Â�/�Ñ�����ª�É�Ú�2�É�Ì�1�Ñ��
�«�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ

�©�Í�1�Î�¿�Ð�3�Ç�3�Ç���1�3�/�É�Ð�1�Â�/ �¯�/�3�/�Í�/�Ë�Õ�3�É�Ê�¿���/�Å�/�È�¿����
�«�Î�Ò�7�Ç�Ð�À�3�Ç�2�Ç���¯�/�3�/�Í�/�Ë�Õ�3�Ú�Í����
�º�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�¿����
�ª�É�Ï�Ì�Ç�Ó�/�Í�Â�1�Ñ�����µ�1�3�Ð�À�Ë�/�É�Ï���	��
�.�Ò�2�É�Ê�Ø���©�À�Ð�É�Ï�����¸�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�Â�/����
�¸�Ç�Ë�1�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�1�Ñ�����«�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ��
�¯�Ï�É�Í�Á�Ñ���¼�4�À�Ë�1�É�/�Ñ

�‡ �©�É�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���©���·
�‡ �«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���Ì�Ç�Ó�/�Í�É�2�Ì�Ï�Ù��

�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ

�±�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�/

A

�·�Ê�Ï�7�Ø�Ñ �µ�1�Ð�Â�Ì�1�3�Ð�Ï�Ñ���«�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í
�±�Ï�Ó�Ë�Ï�Â���Å�É�/���3�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ

B �,

�´���Ð�Ø�Ë�Ï�Ñ���3�Ï�Ò���¯�Ð�¿�3�Ï�Ò�Ñ

�© E �·�¸

�±�À�Å�1�È�Ï�Ñ���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò��
�Ê�/�É���Ì�Â�Å�Ì�/

�´�Ð�Â�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ���Å�É�/���3�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ

�¯�/�3�/�Í�/�Ë�Õ�3�É�Ê�¿��
�©�Å�/�È�¿, 
44.42

�¹�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ, 
56.8

�º�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�¿, 
128.609

�ª�É�Ï�Ì�Ç�Ó�/�Í�Â�/, 75.18

�µ�1�3�Ð�À�Ë�/�É�Ï���	���.���©��, 
7.24

�¸�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�Â�/, 3.9

�¸�Ç�Ë�1�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�1�Ñ, 
20.15

Utilities, 35.83

�«�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ���2�3�Ç�Í���«�Ë�Ë�¿�0�/
�©�Å�Ï�Ð�/�Â�/���©�Î�Â�/�����1�Ê�����0�Ï�Ë�¿�Ð�É�/��
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Khazanah - �±�/�Ë�/�É�2�Â�/

�ª�«�7�1�Í�0�Ù�Ï�Ò�Ì�1���Å�É�/���Í�/���7�Ð�Ï�2�4�À�Ð�Ï�Ò�Ì�1���Ä�É�Ú�2�É�Ì�1�Ñ���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�À�Ñ���Ê�/�É��
�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�À�Ñ���/�Î�Â�1�Ñ���Å�É�/���3�Ï���À�È�Í�Ï�Ñ�����¼�Ñ���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ø�Ñ���1�7�1�Í�0�Ò�3�Á�Ñ����
�7�Ð�Ï�2�7�/�È�Ï�Ù�Ì�1���Í�/���É�2�Ï�Ð�Ð�Ï�7�Á�2�Ï�Ò�Ì�1���Ì�1�3�/�Î�Ù���3�Õ�Í���/�Ò�Î�/�Í�Ø�Ì�1�Í�Õ�Í��
�Ì�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�Õ�Í���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ú�Í���/�7�Ï�0�Ø�2�1�Õ�Í���Ê�/�É���1�Í�Ø�Ñ��
�Ò�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ï�Ò���Ï�Ð�Å�/�Í�É�2�Ì�Ï�Ù�����Ú�2�3�1���Ï�É���Ì�1�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�À�Ñ���Å�1�Í�É�À�Ñ���Í�/���Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�Í��
�Í�/���1�7�Õ�4�1�Ë�Ç�È�Ï�Ù�Í���/�7�Ø���/�Ò�3�Ø���7�Ï�Ò���Ê�¿�Í�Ï�Ò�Ì�1���2�Á�Ì�1�Ð�/�«��
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�·�Ê�Ï�7�Ø�Ñ �µ�1�Ð�Â�Ì�1�3�Ð�Ï�Ñ���«�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í

�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ø���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�¿�Ê�É�Ï�����Ò�Ë�Ï�7�Ï�É�1�Â��
�1�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ���Ì�1���Ì�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�/��
�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�¿���Ï�4�À�Ë�Ç�����µ�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�1�É�����/����
�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�¿���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/���7�Ï�Ò���À�Ó�Ï�Ò�Í��
�1�7�É�2�Ç�Ì�/�Í�È�1�Â���/�7�Ø���3�Ç�Í���Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç���Õ�Ñ��
�1�È�Í�É�Ê�Á�Ñ���2�Ç�Ì�/�2�Â�/�Ñ�����Ä�����/�Í�/�7�3�Ò�Î�É�/�Ê�¿��
�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�¿���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/���7�Ï�Ò���À�Ó�Ï�Ò�Í���3�Ç��
�0�Ò�Í�/�3�Ø�3�Ç�3�/���Í�/���1�7�É�3�Ù�Ó�Ï�Ò�Í��
�Ì�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�/���Ò�Ô�Ç�Ë�Á���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á��
�/�7�Ø�0�Ï�2�Ç�����Å�����Í�À�/���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���2�Ç�Ì�/�2�Â�/�Ñ��
�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�¿���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/

�«�Å�Ó�Ú�Ð�É�1�Ñ���	���©�É�1�È�Í�1�Â�Ñ�����«�Ò�1�Ë�É�Î�Â�/���1�7�À�Í�0�Ò�2�Ç�Ñ���2�1��
�Ê�/�3�Ç�Å�Ï�Ð�Â�1�Ñ���7�Ï�Ë�Ë�/�7�Ë�Ú�Í���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í��
�2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���2�Ù�Ì�4�Õ�Í�/���Ì�1���3�Ç���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á��
�Ê�/�3�/�Í�Ï�Ì�Á���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í��

�©�Í�1�Î�¿�Ð�3�Ç�3�Ç���1�3�/�É�Ð�1�Â�/ �¸�Ì�Ç�Ì�/�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç �Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò���2�1���1�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�Ø��
�Ê�/�É���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ø����
�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ø�����¹�7�Ï�0�Ï�Ì�À�Ñ�����©�1�Ð�Ï�0�Ð�Ø�Ì�É�/�����±�/�Ð�Â�Í�1�Ñ����
�Ê�Ë�7���������¸�Ç�Ë�1�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�1�Ñ�����-�1�Ì�/�3�É�Ê�Ï�Â���¸�Ï�Ò�Ð�É�2�3�É�Ê�Ï�Â��
�º�Ú�Ð�Ï�É
�«�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�Ø���º�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�À�Ñ���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ����
�Ò�Å�1�É�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á���7�1�Ð�Â�È�/�Ë�Ô�Ç�����Î�1�Í�Ï�0�Ï�Ó�1�É�/�Ê�Á��
�Ä�É�Ï�Ì�Ç�Ó�/�Í�Â�/�����/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç�����)�0�&�*�����Ê�Ë�7��

1. �©�É�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���©���·
2. �«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���Ì�Ç�Ó�/�Í�É�2�Ì�Ï�Ù��

�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ
3. �©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç��

�Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò���Ê�/�É��
�/�Í�/�0�É�¿�Ð�È�Ð�Õ�2�Ç

�±�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�/

�±�Ï�Ó�Ë�Ï�Â���Å�É�/���3�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ

�´���Ð�Ø�Ë�Ï�Ñ���3�Ï�Ò���¯�Ð�¿�3�Ï�Ò�Ñ

B �,

�© E �·�¸

�¢�3�Ï�Ñ���¤�0�Ð�Ò�2�Ç�Ñ

1993

�±�Ï�Ð�4�Á

�©�Í�1�Î�¿�Ð�3�Ç�3�Ç���1�3�/�É�Ð�1�Â�/

�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���3�Ï�7�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç

�±�À�Å�1�È�Ï�Ñ���Ó�/�Ð�3�Ï�4/ �Ê�Â�Ï�Ò

-

�±�À�Å�1�È�Ï�Ñ���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò��
�Ê�/�É���Ì�Â�Å�Ì�/

�´�Ð�Â�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ���Å�É�/���3�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ

8,273

3,786

5,381

2017 2018 2019

�¤�0�É�/���¯�1�4�¿�Ë�/�É�/�����1�Ê�����1�Ò�Ð�Ú��
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�´���2�Ê�Ï�7�Ø�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���1�7�É�Ê�1�Í�3�Ð�Ú�Í�1�3�/�É���2�3�Ï�Ò�Ñ���2�3�Ø�Ó�Ï�Ò�Ñ���1�Í�Ø�Ñ���©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï�Ò��
�«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ï�Ù��� �̧/�Ì�1�Â�Ï�Ò���0�Â�Í�Ï�Í�3�/�Ñ���À�Ì�4�/�2�Ç���2�3�Ç�Í���7�Ë�Á�Ð�Ç���/�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���Ì�Ï�Ó�Ë�Ú�Í��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ���/�Î�Â�/�Ñ

�©�Í�3�Â�2�3�Ï�É�Ó�1�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�Í���Í�/���Ê�/�3�Ç�Å�Ï�Ð�É�Ï�7�Ï�É�Ç�È�Ï�Ù�Í���2�1���0�Ù�Ï��
�Ï�Ì�¿�0�1�Ñ���Ì�1���Ä�¿�2�Ç���3�Ï���Ì�1�Â�Å�Ì�/���3�Ï�Ò���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò�����3�/���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�¿��
�Ê�1�4�¿�Ë�/�É�/���Ê�/�É���3�É�Ñ���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�À�Ñ���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�À�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ�����2�1���©�Ç�Ì�Ø�2�É�/��
�«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�¿���¸�/�Ì�1�Â�/���Ê�/�É���¸�/�Ì�1�Â�/���«�È�Í�É�Ê�Ú�Í���«�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í�����µ�/�Ð�Ø�Ë�Ï��
�7�Ï�Ò���Ê�/�É���3�/���0�Ù�Ï���Ì�Ï�É�Ð�¿�Æ�Ï�Í�3�/�É���7�1�Ð�É�2�2�Ø�3�1�Ð�Ï���Á���Ë�É�Å�Ø�3�1�Ð�Ï���Ê�Ï�É�Í�Ï�Ù�Ñ��
�2�Ê�Ï�7�Ï�Ù�Ñ�����Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Í���0�É�/�4�Ï�Ð�1�3�É�Ê�Ï�Ù�Ñ���ª�Ì�Ï�Ó�Ë�Ï�Ù�Ñ�«���Å�É�/���Í�/��
�3�Ï�Ò�Ñ���1�7�É�3�Ù�Ó�Ï�Ò�Í��

�¸�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���1�Ì�7�Â�7�3�1�É���2�3�Ç�Í���Ê�/�3�Ç�Å�Ï�Ð�Â�/���3�Ï�Ò���©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï�Ò��
�«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ï�Ù���¸�/�Ì�1�Â�Ï�Ò�����Ì�/�Æ�Â���Ì�1���3�Ï���&�'�3�����6�(�3�,�����2�(�%�$�*����
�3�D�U�S�X�E�O�L�F�D���Ê�Ë�7�����Ê�/�É���0�1�Í���1�Ì�4�/�Í�Â�Æ�1�É���7�Ï�Ë�Ë�¿���Ê�Ï�É�Í�¿���Ó�/�Ð�/�Ê�3�Ç�Ð�É�2�3�É�Ê�¿��
�Ì�1���3�Ï���1�%�,�0���Á���3�Ï���0�X�E�D�G�D�O�Dz.

�¸�Ï���3�Ð�À�Ó�Ï�Í���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�¿�Ê�É�Ï���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�1�É��
�1�Å�Ó�Ú�Ð�É�/���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�¿���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/: �©�Ç�Ì�Ø�2�É�1�Ñ���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�É�Ñ����
�«�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�1�Ñ���Ê�/�É���Ì�Ç���«�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�1�Ñ���«�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ�����1�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ���2�1���Â�0�É�/��
�Ê�1�4�¿�Ë�/�É�/���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í�������Ø�7�Õ�Ñ���Ê�/�É���2�3�/���Ò�7�Ø�Ë�Ï�É�7�/���©�Ç�Ì�Ø�2�É�/��
�«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�¿���¸�/�Ì�1�Â�/��

�¸�Ï���È�1�2�Ì�É�Ê�Ø���7�Ë�/�Â�2�É�Ï���7�Ð�Ï�Ä�Ë�À�7�1�É���1�7�Â�2�Ç�Ñ���É�0�É�Õ�3�É�Ê�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���Ê�/�É��
�À�Ì�Ì�1�2�1�Ñ���1�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ�����Ê�Ò�Ð�Â�Õ�Ñ���Ì�À�2�Õ�����*��Ventures�������Ø�7�Õ�Ñ���Ê�/�É���2�1��
�¿�Ë�Ë�/���©�Ç�Ì�Ø�2�É�/���«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�¿���¸�/�Ì�1�Â�/��

�©�1�Í���Ò�7�¿�Ð�Ó�1�É���7�Ð�Ï�4�/�Í�Á�Ñ���Ï�Ì�Ï�É�Ø�3�Ç�3�/���Ì�1���3�Ç�Í���7�1�Ð�Â�Ì�1�3�Ð�Ï��
�Ê�/�É���7�Ð�Ï�2�À�Å�Å�É�2�Ç���3�Õ�Í���«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ú�Í���¸�/�Ì�1�Â�Õ�Í��

�¸�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���À�Ó�1�É���3�Ç���0�Ò�Í�/�3�Ø�3�Ç�3�/�����/�Ë�Ë�¿���0�1�Í���À�Ó�1�É���/�Ê�Ø�Ì�Ç��
�/�2�Ê�Á�2�1�É���7�Ë�Á�Ð�Õ�Ñ�����3�Ï�Ò�Ñ���Ì�Ï�Ó�Ë�Ï�Ù�Ñ���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ�7�Ï�Ò��
�0�É�/�3�Â�È�1�Í�3�/�É���Ì�À�2�Õ���3�Ï�Ò���È�1�2�Ì�É�Ê�Ï�Ù���3�Ç�Ñ���7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò�����Ø�7�Õ�Ñ���À�Ó�Ï�Ò�Í��
�Ê�¿�Í�1�É���¿�Ë�Ë�/���3�/�Ì�1�Â�/���Å�É�/���Í�/���4�3�¿�2�1�É���2�1���Ê�/�3�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�Ï���0�É�/�Ó�Õ�Ð�É�2�Ì�Ø��
�É�0�É�Ï�Ê�3�Ç�2�Â�/�Ñ�����Ø�7�Õ�Ñ���7�Ð�Ï�3�1�Â�Í�1�3�/�É���/�7�Ø���3�Ï�Í���´�´�·�©�����·�Ù�Ì�4�Õ�Í�/���Ì�1��
�/�Ò�3�Ø�Í�����3�Ï���Ê�Ð�¿�3�Ï�Ñ���0�É�/�3�Ç�Ð�1�Â���3�Ï�Í���Ð�Ò�È�Ì�É�2�3�É�Ê�Ø�������1�7�Ï�7�3�É�Ê�Ø���3�Ï�Ò��
�Ð�Ø�Ë�Ï���Ø�7�Ï�Ò���/�7�/�É�3�1�Â�3�/�É�����1�Í�Ú���À�Í�/�Ñ���/�Í�1�Î�¿�Ð�3�Ç�3�Ï�Ñ���4�Ï�Ð�À�/�Ñ��
�/�Í�/�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�1�É���7�Ë�Á�Ð�Õ�Ñ���3�/���0�É�Ê�/�É�Ú�Ì�/�3�/���3�Ï�Ò���Ì�1�3�Ø�Ó�Ï�Ò��

�­���3�Ð�À�Ó�Ï�Ò�2�/���Ê�/�3�¿�2�3�/�2�Ç���Ò�7�Ï�0�Ç�Ë�Ú�Í�1�É���Ø�3�É���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���À�Ó�1�É��
�1�Ì�7�Ë�/�Ê�1�Â���Ë�É�Å�Ø�3�1�Ð�Ï���2�3�Ç�Í���/�Í�/�0�É�¿�Ð�È�Ð�Õ�2�Ç�3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í���3�Ï�Ò����
�/�7�Ø���Ø���3�É���Ï�É���Ï�Ì�Ï�1�É�0�1�Â�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���7�Ï�Ò���1�Î�1�3�¿�2�È�Ç�Ê�/�Í��

A �·�Ê�Ï�7�Ø�Ñ B �µ�1�Ð�Â�Ì�1�3�Ð�Ï�Ñ���«�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í �, �±�Ï�Ó�Ë�Ï�Â���Å�É�/���3�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ

�­���/�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���0�É�/�2�4�/�Ë�Â�Æ�1�3�/�É���/�7�Ø���3�Ï���Í�Ï�Ì�É�Ê�Ø��
�3�Ç�Ñ���7�Ð�Ø�2�Õ�7�Ï�����Ø�7�Õ�Ñ���/�Ò�3�Ø���É�2�Ó�Ù�1�É���Ê�/�É���2�1���¿�Ë�Ë�1�Ñ���7�1�Ð�É�7�3�Ú�2�1�É�Ñ���2�3�Ï��
�1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ø����

�¼�2�3�Ø�2�Ï�����Ò�7�¿�Ð�Ó�1�É���/�Í�¿�Å�Ê�Ç���1�7�/�Í�1�Î�À�3�/�2�Ç�Ñ���Ê�/�3�/�2�3�/�3�É�Ê�Ú�Í���Ê�/�É��
�¿�Ë�Ë�Õ�Í���Í�Ø�Ì�Õ�Í�7�Ï�Ò���1�7�Ç�Ð�1�¿�Æ�Ï�Ò�Í���¿�Ì�1�2�/���3�Ç�Í���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���3�Õ�Í��
�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í���3�Ç�Ñ���Ê�/�É���3�/���Ï�7�Ï�Â�/���Ì�7�Ï�Ð�1�Â���Í�/���È�À�2�Ï�Ò�Í���1�Ì�7�Ø�0�É�/���2�3�Ç�Í��
�1�7�Â�3�1�Ò�Î�Ç���3�Ï�Ò���2�Ê�Ï�7�Ï�Ù���3�Ç�Ñ�����¯�¿�3�É���3�À�3�Ï�É�Ï���0�1�Í���É�2�Ó�Ù�1�É���2�3�É�Ñ���7�/�Ð�Ø�Ì�Ï�É�1�Ñ��
�1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���7�Ï�Ò���1�Î�1�3�¿�2�È�Ç�Ê�/�Í��

�¸�Ï���Ì�À�Å�1�È�Ï�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò�����·�Ò�Í�Ï�Ë�É�Ê�¿���Â�0�É�/���Ê�1�4�¿�Ë�/�É�/�����1�Â�Í�/�É��
�Ê�Ï�Í�3�¿���2�3�/���6�(�3�,�����&�'�3��Equity SpA�Ê�/�É���3�D�U�S�X�E�O�L�F�D�����¼�2�3�Ø�2�Ï����
�Ò�7�¿�Ð�Ó�Ï�Ò�Í���É�0�É�/�É�3�1�Ð�Ø�3�Ç�3�1�Ñ�����2�Ó�1�0�Ø�Í���3�Ï�����������3�Õ�Í���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í��
�2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���3�Ç�Ñ���1�Â�Í�/�É���/�Ê�Â�Í�Ç�3�/���Ê�/�É���Ï�É���7�1�Ð�É�2�2�Ø�3�1�Ð�1�Ñ���/�7�Ø���3�É�Ñ��
�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���3�Ï�Ò���Ó�Ð�1�É�¿�Æ�Ï�Í�3�/�É���/�Í�/�0�É�¿�Ð�È�Ð�Õ�2�Ç��

�­��Solidium�����1�Â�Í�/�É���À�Í�/���©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï���«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ø���¸�/�Ì�1�Â�Ï���7�Ï�Ò���1�Â�Í�/�É��
�Ì�1�Å�/�Ë�Ù�3�1�Ð�Ï���2�1���Ì�À�Å�1�È�Ï�Ñ���Ê�/�È�Ú�Ñ���Ê�/�3�À�Ó�1�É���/�7�Ï�Ê�Ë�1�É�2�3�É�Ê�¿���1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�1�Ñ��
�1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ�����­���0�X�E�D�G�D�O�D���Ê�/�É���Ç���1�%�,�0���Õ�Ñ���¸�/�Ì�1�Â�/���«�È�Í�É�Ê�Ú�Í��
�«�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í���À�Ó�Ï�Ò�Í���2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�¿���0�É�/�4�Ï�Ð�Ï�7�Ï�É�Ç�Ì�À�Í�Ï���Ì�À�Å�1�È�Ï�Ñ���Ê�/�É��
�2�Ù�Í�È�1�2�Ç���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò��

�±�1���3�Ï���3�Ð�À�Ó�Ï�Í���Ì�1�Â�Å�Ì�/���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò�����3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��
�1�Ò�È�Ò�Å�Ð�/�Ì�Ì�Â�Æ�1�3�/�É���Ì�1���3�É�Ñ���7�/�Ð�Ø�Ì�Ï�É�1�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���7�Ï�Ò���1�Î�1�3�¿�Æ�Ï�Í�3�/�É��
�Õ�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ���3�Ç�Í���1�2�3�Â�/�2�Ç���2�3�Ç���Ì�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�Ç���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ��

�¥�3�/�Í���Ç���1�3�/�É�Ð�1�Â�/���1�Í�1�Ð�Å�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É���3�Ç�Í���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Á���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á���3�Ç�Ñ��
�Ê�/�É���2�Ò�Ì�Ì�1�3�¿�2�Ó�1�É���2�1���Ì�1�2�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�1�Ñ���Ê�/�É���Ä�Ð�/�Ó�Ò�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�1�Ñ��
�1�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ�����/�Ò�3�Ø���Ì�7�Ï�Ð�1�Â���Í�/���0�É�/�4�Ï�Ð�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É���3�Ç�Í���1�7�É�Ì�À�Ð�Ï�Ò�Ñ��
�1�2�3�Â�/�2�Á���3�Ç�Ñ�������Ó�Õ�Ð�Â�Ñ���Ø�Ì�Õ�Ñ���Í�/���/�Ë�Ë�¿�Î�1�É���3�Ï�Í���Ê�Ù�Ð�É�Ï���2�Ê�Ï�7�Ø���3�Ç�Ñ�����7���Ó����
NBIM, Mubadala, CDP).

�© �´���Ð�Ø�Ë�Ï�Ñ���3�Ï�Ò���¯�Ð�¿�3�Ï�Ò�Ñ E �±�À�Å�1�È�Ï�Ñ���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò��
�Ê�/�É���Ì�Â�Å�Ì�/

�·�¸ �´�Ð�Â�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ���Å�É�/���3�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���/�Î�Â�/�Ñ



�´�Í�3�Ø�3�Ç�3�/ �±�Ï�Ð�4�Á

Growthfund �©�Í�Ú�Í�Ò�Ì�Ç���«�3�/�É�Ð�1�Â�/

CDP Equity SpA �©�Í�Ú�Í�Ò�Ì�Ç���«�3�/�É�Ð�1�Â�/

APE �«�Í�3�Ø�Ñ���©�Ç�Ì�Ø�2�É�/�Ñ���©�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�Ñ

Grupo SEPI �«�Í�3�Ø�Ñ���©�Ç�Ì�Ø�2�É�/�Ñ���©�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�Ñ

Parpublica �«�µ�«

Solidium �©�Ç�Ì�Ø�2�É�/���«�µ�«

Mubadala �«�Í�3�Ø�Ñ�©�Ç�Ì�Ø�2�É�/�Ñ���©�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�Ñ

NBIM �«�Í�3�Ø�Ñ���©�Ç�Ì�Ø�2�É�/�Ñ���©�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�Ñ

Khazanah �©�Ç�Ì�Ø�2�É�/���«�µ�«

�¹�7�Ø���3�Ï���7�Ð�Â�2�Ì�/���3�Ç�Ñ���Í�Ï�Ì�É�Ê�Á�Ñ���3�Ç�Ñ���Ì�Ï�Ð�4�Á�Ñ�����3�/���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�¿���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�Í���Í�/��
�2�Ò�Å�Ê�Ð�É�È�Ï�Ù�Í���7�É�Ï���¿�Ì�1�2�/���Ì�1���3�/���&�'�3��Equity SpA, Parpublica, Solidium�Ê�/�É��Khazanah
National Berhad�����Ê�/�È�Ú�Ñ���7�Ð�Ø�Ê�1�É�3�/�É���Å�É�/���Í�Ï�Ì�É�Ê�À�Ñ���Ï�Í�3�Ø�3�Ç�3�1�Ñ���7�É�Ï���Ê�Ï�Í�3�¿���2�3�Ç�Í���Ì�Ï�Ð�4�Á���3�Ï�Ò��
�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò�����´�É���Ò�7�Ø�Ë�Ï�É�7�Ï�É���Ï�Ð�Å�/�Í�É�2�Ì�Ï�Â���Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�Í���Í�/���1�Î�1�3�/�2�È�Ï�Ù�Í���2�1���D�G-�K�R�F���Ä�¿�2�Ç��
�´�É���Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�É�Ñ���3�Õ�Í���Ï�Ð�Å�/�Í�É�2�Ì�Ú�Í���7�Ï�Ò���1�Ê�0�Â�0�Ï�Í�3�/�É���2�1���©�µ�º�©���1�Â�Í�/�É���¿�Ì�1�2�/���2�Ò�Å�Ê�Ð�Â�2�É�Ì�1�Ñ��
�Ì�1���3�É�Ñ���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�À�Ñ���/�Í�/�4�Ï�Ð�À�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò�����­���1�7�É�Ë�Ï�Å�Á���Ï�Ì�Ï�1�É�0�Ú�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í��
�7�Ð�À�7�1�É���Í�/���Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�1�É���Ò�7�Ø�Ô�Ç���3�Ç���0�É�/�È�1�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/���/�3�Ï�Ì�É�Ê�Ú�Í���Á���1�Í�Ï�7�Ï�É�Ç�Ì�À�Í�Õ�Í��
�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ú�Í���Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�Õ�Í����

�©�µ�º�©�¸�Ï�7�É�Ê�¿��
�7�Ð�Ø�3�Ò�7�/

�«�Í�Ï�7�Ï�É�Ç�Ì�À�Í�1�Ñ �¯�/�3�/�2�3�¿�2�1�É�Ñ

�©�3�Ï�Ì�É�Ê�À�Ñ
�¯�/�3�/�2�3�¿�2�1�É�Ñ

�¸�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���7�Ð�À�7�1�É���Í�/���2�Ò�Ì�Ì�1�3�À�Ó�1�É���2�1���2�Ò�Æ�Ç�3�Á�2�1�É�Ñ���Ì�1���©�Ç�Ì�Ø�2�É�/�����¯�Ð�/�3�É�Ê�¿���«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�¿���¸�/�Ì�1�Â�/���3�Ï�Ò���1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ï�Ù���Å�É�/���Í�/���Ê�/�3�/�Í�Ï�Á�2�1�É���Ê�/�Ë�Ù�3�1�Ð�/ �2�Ò�Å�Ê�1�Ê�Ð�É�Ì�À�Í�1�Ñ��
�7�Ð�Ï�2�1�Å�Å�Â�2�1�É�Ñ���Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á�Ñ���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ�����3�Ï�Ò�Ñ���Ï�Ð�É�2�Ì�Ï�Ù�Ñ���Ê�/�É���3�É�Ñ���Ì�1�3�Ð�Á�2�1�É�Ñ���3�Ç�Ñ���/�Î�Â�/�Ñ���Ê���Ï���Ê�� �©�Ò�3�Ø���È�/���Ê�/�3�/�2�3�Á�2�1�É���3�Ç�Í���2�Ù�Å�Ê�Ð�É�2�Ç���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ú�Í���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�¿�3�Õ�Í��
�7�É�Ï���/�2�4�/�Ë�Á���Å�É�/���3�Ç�Í���1�Î�/�Å�Õ�Å�Á���2�Ò�Å�Ê�1�Ê�Ð�É�Ì�À�Í�Õ�Í���2�Ò�Ì�7�1�Ð�/�2�Ì�¿�3�Õ�Í��
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�©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���0�1�Â�Å�Ì�/�3�Ï�Ñ���/�7�Ø���/�Í�3�Â�2�3�Ï�É�Ó�1�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ
�«�Î�À�3�/�2�Ç���3�Õ�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í���Ì�1���Ä�¿�2�Ç���3�Ç���Í�Ï�Ì�É�Ê�Á���3�Ï�Ò�Ñ���Ì�Ï�Ð�4�Á���Ê�/�É���3�Ï�Í���3�Ù�7�Ï���3�Õ�Í���0�1�0�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í���3�Ï�Ò�Ñ���Å�É�/���3�Ç��
�2�Ò�Å�Ê�Ð�É�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/ �3�Õ�Í���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ú�Í���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�¿�3�Õ�Í



�«�7�É�2�Ê�Ø�7�Ç�2�Ç �3�Ç�Ñ���·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���ª�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ����ESG2022-2024B



�¥�Ð�/�Ì�/ & �©�1�2�Ì�1�Ù�2�1�É�Ñ

� �́«�7�1�Í�0�Ù�Ï�Ò�Ì�1���2�3�Ç�Í���Ì�1�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Á���1�Ò�Ç�Ì�1�Ð�Â�/���3�Ç�Ñ��
�«�Ë�Ë�¿�0�/�Ñ�����0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Ú�Í�3�/�Ñ �É�2�Ø�3�É�Ì�/���/�Î�Â�/���Å�É�/���3�Ç�Í��

�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/�����3�Ï�Ò�Ñ���7�Ï�Ë�Â�3�1�Ñ���Ê�/�É���3�Ï���7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í�µ
�‡ �«�7�1�Í�0�Ù�Ï�Ò�Ì�1 �2�3�Ï�Ò�Ñ �/�Í�È�Ð�Ú�7�Ï�Ò�Ñ �Ì�/�Ñ�� �È�À�Ë�Ï�Ò�Ì�1 �/�2�4�/�Ë�1�Â�Ñ �Ê�/�É �Ó�/�Ð�Ï�Ù�Ì�1�Í�Ï�Ò�Ñ

�1�Ð�Å�/�Æ�Ø�Ì�1�Í�Ï�Ò�Ñ

�‡ �©�Ð�Ï�Ù�Ì�1�Ì�1�/�Ê�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�/�2�1�Ø���3�É �Ê�¿�Í�Ï�Ò�Ì�1

�‡ �«�Ð�Å�/�Æ�Ø�Ì�/�2�3�1 �2�Ò�2�3�Ç�Ì�/�3�É�Ê�¿ �Å�É�/ �3�Ç�Í �7�/�Ð�Ï�Ó�Á �/�Í�/�Ä�/�È�Ì�É�2�Ì�À�Í�Õ�Í �Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í��
�7�Ð�Ï�2�Ä�¿�2�É�Ì�Õ�Í�2�1�Ø�Ë�Ï�Ò�Ñ

�‡ �©�Í�/�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Ò�Ì�1 �0�Ð�¿�2�Ç �Å�É�/ �3�Ç�Í �Ò�7�Ï�2�3�Á�Ð�É�Î�Ç �3�Ç�Ñ �Ê�Ò�Ê�Ë�É�Ê�Á�Ñ �Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/�Ñ
���3�Ð�Ï�4�Á�� �Í�1�Ð�Ø�� �Ê�/�É �3�Ç�Í �7�Ð�¿�2�É�Í�Ç �Ì�1�3�¿�Ä�/�2�Ç

�‡ �«�Í�2�Õ�Ì�/�3�Ú�Í�Ï�Ò�Ì�1�3�Ç�4�Õ�Í�Á �3�Ç�Ñ �Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ �2�3�É�Ñ �1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�À�Ñ �/�7�Ï�4�¿�2�1�É�Ñ
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�‡ �´�Õ�Ð�Ø�Æ�Þ�Ð�Ö�Í�Æ�Ô�Æ�Ã�Ê�ß�Ô�Ê�Í�Æ�Ó �Â�Ñ�Ð�Å�Ý�Ô�Æ�Ê�Ó �Í�¾�Ô�Â �Â�Ñ�Ý�Õ�È�Ø�Ò�È�Ô�Õ�¿ �Å�Ê�Â�Ë�Ö�Ã�¾�Ò�Î�È�Ô�È �Õ�Ú�Î �Ñ�Æ�Ò�Ê�Ð�Ö�Ô�Ê�Â�Ë�ß�Î �Í�Â�Ó �Ô�Õ�Ð�Ê�Ø�Æ�À�Ú�Î.

�‡ �±�Ê�Ë�À�Î�Å�Ö�Î�Ð�Ê �Ñ�Ð�Ö �Ô�Ø�Æ�Õ�À�Ç�Ð�Î�Õ�Â�Ê�Í�Æ�Õ�Â�Ë�Ò�Ê�Õ�¿�Ò�Ê�ÂESG�Å�Ê�Â�×�Ð�Ò�Ð�Ñ�Ð�Ê�Ð�Þ�Î�Õ�Â�Ê �Â�Î�½�Ì�Ð�Ä�Â�Í�Æ�Õ�Ð�Æ�À�Å�Ð�Ó �Õ�Ú�Î �Ñ�Æ�Ò�Ê�Ð�Ö�Ô�Ê�Â�Ë�ß�Î
�Ô�Õ�Ð�Ê�Ø�Æ�À�Ú�Î�� �Õ�Ú�Î �Ë�Ì�½�Å�Ú�Î �Ë�Â�Ê �Õ�Ú�Î �Æ�Õ�Â�Ê�Ò�Æ�Ê�ß�Î. �²�Ò�Ð�Ô�Â�Ò�Í�Ý�Ç�Ð�Ö�Í�Æ �Â�Î�Õ�À�Ô�Õ�Ð�Ê�Ø�Â �Õ�È�Î �Ñ�Ò�Ð�Ô�¾�Ä�Ä�Ê�Ô�È �Ë�Â�Ê �Õ�È�Î �Ô�Õ�Ò�Â�Õ�È�Ä�Ê�Ë�¿
�Í�Â�Ó.

�‡ �¦�Æ�Ô�Í�Æ�Ö�Ý�Í�Â�Ô�Õ�Æ �Ä�Ê�Â �Õ�È�Î �Â�Î�½�Ñ�Õ�Ö�Ï�È �Ë�Â�Ê �Å�Ê�½�Ø�Ö�Ô�È �Ë�Â�Ì�ß�Î �Ñ�Ò�Â�Ë�Õ�Ê�Ë�ß�Î �Ô�Õ�Ð �Ø�Â�Ò�Õ�Ð�×�Ö�Ì�½�Ë�Ê�Ð �Õ�Ú�Î �Å�È�Í�Ý�Ô�Ê�Ú�Î
�Æ�Ñ�Ê�Ø�Æ�Ê�Ò�¿�Ô�Æ�Ú�Î �Í�Â�Ó�� �Ô�Õ�Ð�Ø�Æ�Þ�Ð�Î�Õ�Â�Ó �Ô�Õ�È�Î �Ô�Þ�Ä�Ë�Ì�Ê�Ô�È�Í�Æ�Õ�Ð�Ö�Ó �Ô�Õ�Ý�Ø�Ð�Ö�Ó �Õ�È�Ó �´�Ö�Í�×�Ú�Î�À�Â�Ó�Õ�Ð�Ö�²�Â�Ò�Ê�Ô�Ê�Ð�Þ.

�‡ �ª�Â �Æ�Î�É�Â�Ò�Ò�Þ�Î�Ð�Ö�Í�Æ, �É�Â�Ö�Ñ�Ð�Ô�Õ�È�Ò�À�Ç�Ð�Ö�Í�Æ �Ë�Â�Ê�É�Â�Ñ�Â�Ò�Â�Ë�Ð�Ì�Ð�Ö�É�Ð�Þ�Í�Æ �Õ�Ê�Ó �É�Ö�Ä�Â�Õ�Ò�Ê�Ë�¾�Ó �Í�Â�Ó �Ñ�Ò�Ð�Ë�Æ�Ê�Í�¾�Î�Ð�Ö�Î�Â
�Â�Î�Õ�Â�Ñ�Ð�Ë�Ò�Ê�É�Ð�Þ�Î�Ô�Æ�É�¾�Í�Â�Õ�Â �Ë�Ì�Ê�Í�Â�Õ�Ê�Ë�¿�Ó �Â�Ì�Ì�Â�Ä�¿�Ó�� �Å�Ê�Â�Ë�Ö�Ã�¾�Ò�Î�È�Ô�È�Ó �Ë�Â�Ê �Ë�Ð�Ê�Î�Ú�Î�Ê�Ë�ß�Î �Ñ�Ò�Ð�Ë�Ì�¿�Ô�Æ�Ú�Î �Ñ�Ð�Ö
�½�Ñ�Õ�Ð�Î�Õ�Â�Ê �Õ�È�Ó �Æ�Ñ�Ê�Ø�Æ�Ê�Ò�È�Í�Â�Õ�Ê�Ë�¿�Ó �Ô�Õ�Ò�Â�Õ�È�Ä�Ê�Ë�¿�Ó �Õ�Ð�Ö�Ó.

�‡ �ª�Â �Å�È�Í�Ð�Ô�Ê�Ð�Ñ�Ð�Ê�Ð�Þ�Í�Æ �Â�Î�Â�×�Ð�Ò�¾�Ó�Í�Æ�Å�Ê�Â�×�½�Î�Æ�Ê�Â �Ë�Â�Ê �Ì�Ð�Ä�Ð�Å�Ð�Ô�À�Â���Ñ.�Ø. �Í�Æ�Ã�½�Ô�È �Õ�Ð�Ö�Ó �´�Õ�Ý�Ø�Ð�Ö�Ó �¤�Ê�ß�Ô�Ê�Í�È�Ó
�£�Î�½�Ñ�Õ�Ö�Ï�È�Ó�Õ�Ð�Ö�±�©�§- SDGs) �Ä�Ê�Â�Õ�Â�Ñ�Æ�Ñ�Ò�Â�Ä�Í�¾�Î�Â �Í�Â�Ó.

�²�Ò�Ð�Ô�¾�Ä�Ä�Ê�Ô�È
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�µ�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í��
�¯�Ù�Ð�É�Ï�É���µ�Ò�Ë�Ú�Í�1�Ñ

�‡ �­�Å�Ï�Ù�Ì�/�2�3�1���3�Ç�Ñ���7�Ð�Ï�2�7�¿�È�1�É�/�Ñ���Å�É�/���Ì�Ç�0�1�Í�É�Ê�Ï�Ù�Ñ���Ð�Ù�7�Ï�Ò�Ñ�����0�1�2�Ì�1�Ò�Ø�Ì�/�2�3�1���Í�/���2�Ò�Å�Ê�Ë�Â�Í�Ï�Ò�Ì�1���2�3�Ï�Ò�Ñ���1�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Ï�Ù�Ñ��
�2�3�Ø�Ó�Ï�Ò�Ñ���Å�É�/���Ì�1�Â�Õ�2�Ç���3�Õ�Í���1�Ê�7�Ï�Ì�7�Ú�Í���Ê�/�3�¿�����������Ì�À�Ó�Ð�É���3�Ï���������������Ê�/�É���Å�É�/���3�Ç�Í���1�7�Â�3�1�Ò�Î�Ç���3�Ï�Ò���2�3�Ø�Ó�Ï�Ò�������������Ì�1�Â�Õ�2�Ç�Ñ��
�Ì�À�Ó�Ð�É���3�Ï��������������

�‡ �«�É�2�¿�Å�Ï�Ò�Ì�1 �3�/���Æ�Ç�3�Ï�Ù�Ì�1�Í�/���Å�É�/���3�Ï���Ê�Ë�Â�Ì�/���2�3�É�Ñ���1�7�1�Í�0�Ù�2�1�É�Ñ�����2�3�Ç�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á �Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���Ê�/�É���2�3�Ç���Ë�Á�Ô�Ç��
�/�7�Ï�4�¿�2�1�Õ�Í. 

�‡ �«�Í�2�Õ�Ì�/�3�Ú�Í�Ï�Ò�Ì�1���3�Ç�Í���ª�7�Ð�¿�2�É�Í�Ç���Ì�1�3�¿�Ä�/�2�Ç�«���2�3�/���1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�¿���2�Ó�À�0�É�/���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í���Ì�/�Ñ���Ê�/�É���2�3�Ç���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/��
�3�Ï�Ò�Ñ�����/�Ì�Ä�Ë�Ù�Í�Ï�Í�3�/�Ñ���3�Ï�Í���/�Í�3�Â�Ê�3�Ò�7�Ï���3�Ç�Ñ���Ê�Ë�É�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ���/�Ë�Ë�/�Å�Á�Ñ�����Ê�/�É���Ì�1�3�Ð�¿�Ì�1���3�Ï���/�Í�È�Ð�/�Ê�É�Ê�Ø���Ì�/�Ñ���/�7�Ï�3�Ù�7�Õ�Ì�/����

�‡ �·�3�Ï�Ó�1�Ù�Ï�Ò�Ì�1���2�3�Ç�Í���Ï�Ò�2�É�Ú�0�Ç �Ì�1�Â�Õ�2�Ç �3�Ç�Ñ���2�7�/�3�¿�Ë�Ç���7�Ø�Ð�Õ�Í���2�3�Ç�Í���«�Ë�Ë�¿�0�/�����1�2�3�É�¿�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ���2�3�Ï���Í�1�Ð�Ø���Ê�/�É���2�3�Ç�Í���3�Ð�Ï�4�Á���Ê�/�É��
�0�É�1�Ð�1�Ò�Í�Ï�Ù�Ì�1 �3�Ç�Í���7�É�È�/�Í�Ø�3�Ç�3�/���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ �2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/�Ñ���Ì�1���4�Ï�Ð�1�Â�Ñ��

�‡ �°�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Ò�Ì�1���7�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�1�Ñ���1�Í�1�Ð�Å�1�É�/�Ê�Á�Ñ���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ �2�3�Ç�Í���/�Ê�Â�Í�Ç�3�Ç���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�Â�/.

�‡ �¹�7�Ï�2�3�Ç�Ð�Â�Æ�Ï�Ò�Ì�1���3�Ï���¹�7�Ï�Ò�Ð�Å�1�Â�Ï���«�Í�À�Ð�Å�1�É�/�Ñ���Ê�/�É���µ�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í�3�Ï�Ñ���2�3�Ï���·�Ó�À�0�É�Ï���©�Â�Ê�/�É�Ç�Ñ���©�Í�/�7�3�Ò�Î�É�/�Ê�Á�Ñ���±�1�3�¿�Ä�/�2�Ç�Ñ��
���·�©�©�±�����Å�É�/���3�Ç�Í���/�7�Ï�Ë�É�Å�Í�É�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç �3�Ç�Ñ���Ó�Ú�Ð�/�Ñ���Ì�À�Ó�Ð�É���3�Ï��������������

�‡ �¹�7�Ï�2�3�Ç�Ð�Â�Æ�Ï�Ò�Ì�1 �3�Ç�Í���7�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�/��One Planet for Sovereign Wealth Funds �Ê�/�É���1�Í�/�Ð�Ì�Ï�Í�É�Æ�Ø�Ì�/�2�3�1���Ì�1���3�É�Ñ��
�Ê�/�3�1�Ò�È�Ò�Í�3�Á�Ð�É�1�Ñ���Å�Ð�/�Ì�Ì�À�Ñ�3�Ï�Ò. 

�‡ �©�2�7�/�Æ�Ø�Ì�/�2�3�1���2�Ù�Å�Ó�Ð�Ï�Í�1�Ñ���7�Ð�/�Ê�3�É�Ê�À�Ñ���/�Í�/�4�Ï�Ð�¿�Ñ���Ø�7�Õ�Ñ���1�Â�Í�/�É���3�/ �7�Ð�Ø�3�Ò�7�Ï��TCFD �Ê�/�É��PRI. 



�¯�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/
�¯�Ù�Ð�É�Ï�É���µ�Ò�Ë�Ú�Í�1�Ñ

�‡ �µ�Ð�Ï�Õ�È�Ï�Ù�Ì�1 �3�Ç�Í���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Á���1�Ò�Ç�Ì�1�Ð�Â�/���Å�É�/���3�Ï�Ò�Ñ���1�Ð�Å�/�Æ�Ø�Ì�1�Í�Ï�Ò�Ñ���Ê�/�É���3�Ï�Ò�Ñ���7�Ï�Ë�Â�3�1�Ñ�����Ê�/�3�/�Í�/�Ë�Õ�3�À�Ñ���Ê�/�É���3�Ç�Í���1�Ò�È�Ò�Å�Ð�/�Ì�Ì�Â�Æ�Ï�Ò�Ì�1���Ì�1��
�3�Ï�Í���Ô�Ç�4�É�/�Ê�Ø���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í���Ì�/�Ñ��

�‡ �µ�Ð�Ï�2�3�/�3�1�Ù�Ï�Ò�Ì�1���3�/���/�Í�È�Ð�Ú�7�É�Í�/ �0�É�Ê�/�É�Ú�Ì�/�3�/���Ê�/�É���7�Ð�Ï�Õ�È�Ï�Ù�Ì�1���À�Í�/���/�2�4�/�Ë�À�Ñ���7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í���1�Ð�Å�/�2�Â�/�Ñ���7�Ï�Ò���1�Í�É�2�Ó�Ù�1�É���3�Ç�Í��
�2�Ò�Ì�7�1�Ð�Â�Ë�Ç�Ô�Ç���Ê�/�É���3�Ç�Í���1�Ò�Ç�Ì�1�Ð�Â�/��

�‡ �­�Å�Ï�Ù�Ì�/�2�3�1���Ï�Ð�Å�/�Í�Õ�3�É�Ê�Ú�Í���Ì�1�3�/�Ð�Ð�Ò�È�Ì�Â�2�1�Õ�Í, �1�Ì�7�Í�À�Ï�Í�3�/�Ñ���1�3�/�É�Ð�É�Ê�À�Ñ���/�Î�Â�1�Ñ���7�Ï�Ò���1�Î�/�2�4�/�Ë�Â�Æ�Ï�Ò�Í���3�Ç�Í���1�7�Â�3�1�Ò�Î�Ç���3�Ï�Ò��
�Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ï�Ù �Ê�/�È�Ú�Ñ���Ê�/�É���7�/�Ð�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�/���Ì�1�3�Ð�¿�Ì�1���3�Ï���Ä�/�È�Ì�Ø���1�Í�1�Ð�Å�Ï�Ù�Ñ���1�Ì�7�Ë�Ï�Ê�Á�Ñ���Ê�/�É���0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç�Ñ���3�Õ�Í���1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í���Ì�À�2�Õ��
�Ì�Ç�Ó�/�Í�É�2�Ì�Ú�Í���/�Í�/�3�Ð�Ï�4�Ï�0�Ø�3�Ç�2�Ç�Ñ�����,�É�Í�Ø�Ì�/�2�3�1���1�Ð�Å�Ï�0�Ø�3�Ç�Ñ���7�Ð�Ú�3�Ç�Ñ���1�7�É�Ë�Ï�Å�Á�Ñ����employer of choice) �7�Ï�Ò���Ì�7�Ï�Ð�1�Â���Í�/���7�Ð�Ï�2�1�Ë�Ê�Ù�2�1�É��
�Ê�/�É���Í�/���Ê�Ð�/�3�Á�2�1�É���Ê�Ï�Ð�Ò�4�/�Â�/���3�/�Ë�À�Í�3�/����

�‡ �µ�Ð�Ï�2�4�À�Ð�Ï�Ò�Ì�1 �/�Í�/�Ä�/�È�Ì�É�2�Ì�À�Í�1�Ñ �Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ�����7�Ð�Ï�2�Ä�¿�2�É�Ì�1�Ñ �2�1���Ø�Ë�Ï�Ò�Ñ��

�‡ �·�Ò�Í�1�É�2�4�À�Ð�Ï�Ò�Ì�1���2�3�Ç���Ì�1�Â�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ���4�3�Ú�Ó�1�É�/�Ñ���Ì�À�2�/���/�7�Ø���7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�/���7�/�Ð�Ï�Ó�Á�Ñ���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Ú�Í���Å�1�Ò�Ì�¿�3�Õ�Í�����´Social Plate�µ) �2�3�Ç�Í��
�«�Ë�Ë�¿�0�/��

�‡ �«�Í�2�Õ�Ì�/�3�Ú�Í�Ï�Ò�Ì�1���3�Ç���4�Õ�Í�Á���3�Ç�Ñ���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ���2�3�É�Ñ���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�À�Ñ���/�7�Ï�4�¿�2�1�É�Ñ��

�‡ �-�/���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Á�2�Ï�Ò�Ì�1���À�Í�/�Í���©�1�Â�Ê�3�Ç���«�Ì�7�É�2�3�Ï�2�Ù�Í�Ç�Ñ���3�Ï�Í���Ï�7�Ï�Â�Ï���È�/���7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ò�È�Ï�Ù�Ì�1���Å�É�/���Í�/���Ä�1�Ë�3�É�Õ�Í�Ø�Ì�/�2�3�1��
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�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç
�¯�Ù�Ð�É�Ï�É���µ�Ò�Ë�Ú�Í�1�Ñ

�‡ �¹�É�Ï�È�1�3�Ï�Ù�Ì�1���0�Ï�Ì�À�Ñ���Ó�Ð�Ç�2�3�Á�Ñ���0�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���2�3�É�Ñ���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���Ì�/�Ñ���7�Ð�Ï�Õ�È�Ú�Í�3�/�Ñ���3�Ç���Í�Ï�Ï�3�Ð�Ï�7�Â�/���3�Ç�Ñ���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ��
�3�Ï�Ò�Ñ���Ê�/�3�¿���3�/���7�Ð�Ø�3�Ò�7�/���3�Õ�Í���1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�Õ�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í����as-if-listed mentality) 

�‡ �«�Ê�7�/�É�0�1�Ù�Ï�Ò�Ì�1���3�/���0�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�¿���2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�É�/���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í���Ì�1���1�É�0�É�Ê�¿���1�Ê�7�/�É�0�1�Ò�3�É�Ê�¿���7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�/��

�‡ �·�3�Ï�Ó�1�Ù�Ï�Ò�Ì�1���Å�É�/���3�Ç�Í���1�7�Â�3�1�Ò�Î�Ç���3�Ç�Ñ �1�Ê�7�Ð�Ï�2�Ú�7�Ç�2�Ç�Ñ���3�Õ�Í���Å�Ò�Í�/�É�Ê�Ú�Í���Ê�/�3�·�1�Ë�¿�Ó�É�2�3�Ï�Í �2�3�Ï�����������2�3�/���0�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�¿��
�2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�É�/���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í���0�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Á�2�1�Õ�Í. 

�‡ �©�Ò�3�Ø-�/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç �3�Õ�Í���0�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ú�Í���2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Õ�Í���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í���Ì�/�Ñ��

�‡ �¹�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç���3�Ï�Ò �Í�À�Ï�Ò���Ê�Ú�0�É�Ê�/���1�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���0�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ���1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�1�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ.

�‡ �©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç �/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ú�Í�����Ò�7�1�Ù�È�Ò�Í�Õ�Í���Ê�/�É���0�É�/�4�/�Í�Ú�Í���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ú�Í��

�‡ �©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���Ê�/�É���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���Ê�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���2�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ���2�3�Ç���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���Ì�/�Ñ. 

�‡ �©�É�/�4�¿�Í�1�É�/���Ê�/�É���©�Ç�Ì�Ï�2�É�1�Ù�2�1�É�Ñ �2�1���Ø�Ë�1�Ñ���3�É�Ñ���1�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�1�Ñ���Ì�/�Ñ�����©�Í�/�4�Ï�Ð�À�Ñ���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ�����/�Ð�Ó�Â�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ���/�7�Ø���3�Ï��������������
�Ê�/�3�/�Å�Ð�/�4�Á���Ï�Ò�2�É�Õ�0�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í����materiality), �/�Í�/�Å�Í�Ú�Ð�É�2�Ç �Ê�/�É���7�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç �2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Ú�Í���È�1�Ì�¿�3�Õ�Í����



�©�É�/�4�¿�Í�1�É�/

�«�7�Ï�7�3�1�Â�/

�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á��
�Ä�/�2�É�2�Ì�À�Í�Ç���2�1��

�/�Ð�Ó�À�Ñ

�¸�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���È�/���Ò�7�Ï�2�3�Ç�Ð�Â�Î�1�É���3�É�Ñ��
�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���	���2�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�À�Ñ���3�Ï�Ò�����Ú�2�3�1���Í�/
�1�Í�2�Õ�Ì�/�3�Ú�2�Ï�Ò�Í �3�/���Æ�Ç�3�Ï�Ù�Ì�1�Í�/ESG�2�3�Ï��
�1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ø���3�Ï�Ò�Ñ���Ì�Ï�Í�3�À�Ë�Ï��

ESG�·�Ê�Ï�7�Ø�Ñ

�¸�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���È�/���Ê�¿�Í�1�É���3�É�Ñ���Ê�/�3�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�1�Ñ��
�1�7�É�Ë�Ï�Å�À�Ñ���Ú�2�3�1���Í�/���3�Ï�7�Ï�È�1�3�Ç�È�1�Â���Õ�Ñ���Ì�Â�/��
�1�3�/�É�Ð�1�Â�/-�7�Ð�Ø�3�Ò�7�Ï���Å�É�/���À�Í�/���Ä�É�Ú�2�É�Ì�Ï �Ì�À�Ë�Ë�Ï�Í��

�«�2�3�Â�/�2�Ç

�©�Í�¿���Ê�Ë�¿�0�Ï��
�0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ø�3�Ç�3�/�Ñ

�©�Í�¿���-�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Á

�±�1���Ï�0�Ç�Å�Ø���3�Ç��
�2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á

�±�1���Ï�0�Ç�Å�Ø���3�Ï�Í��
�Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø

�¸�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���È�/���Ò�7�Ï�2�3�Ç�Ð�Â�Î�1�É���3�É�Ñ��
�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���	���2�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�À�Ñ���3�Ï�Ò���Í�/��
�Ê�/�È�Ï�Ð�Â�2�Ï�Ò�Í���Ê�/�É���Í�/���1�4�/�Ð�Ì�Ø�2�Ï�Ò�Í���3�Ï�Ò�Ñ��
�Ï�Ð�È�Ï�Ù�Ñ���Ì�Ç-�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ï�Ù�Ñ���0�1�Â�Ê�3�1�Ñ���7�Ï�Ò��
�/�7�/�Í�3�¿�Í�1���2�3�/���Æ�Ç�3�Ï�Ù�Ì�1�Í�/���3�Õ�Í��
�1�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�Õ�Í���Ì�1�Ð�Ú�Í���Ê�/�É���È�/���3�/��
�0�É�/�Ó�1�É�Ð�É�2�3�1�Â���¿�Í�3�É�2�3�Ï�Â�Ó�Õ�Ñ.

�±�1���Ï�0�Ç�Å�Ø���3�Ç�Í��
�Ê�/�3�¿�Ð�3�É�2�Ç���/�Í�/�4�Ï�Ð�Ú�Í

�¹�µ�«�¶�¸�©�±�«�®�´ �·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���	���«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á

1

2

3
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�­���·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���ª�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���È�/���Ä�/�2�É�2�3�1�Â���2�3�Ç�Í���Ò�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç���1�Í�Ø�Ñ���Ð�Ø�Ë�Ï�Ò-
�7�Ð�Ø�3�Ò�7�Ï���Õ�Ñ���©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï���«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ø��� �̧/�Ì�1�Â�Ï



A. �·�3�Ø�Ó�Ï�É
�-�À�3�Ï�Ò�Ì�1���2�3�Ø�Ó�Ï�Ò�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç���2�1���È�À�Ì�/�3�/��ESG 
�Ê�/�È�Ú�Ñ���Ê�/�É���3�Ï�Ò�Ñ���2�Ó�1�3�É�Ê�Ï�Ù�Ñ���Ê�Ù�Ð�É�Ï�Ò�Ñ���0�1�Â�Ê�3�1�Ñ �/�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ��
��� P̄Is),�7�Ï�Ò���2�Ò�Í�0�À�Ï�Í�3�/�É���Ì�1���3�Ç���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���/�Ë�Ë�¿���Ê�/�É���3�É�Ñ��
�7�Ð�Ï�2�0�Ï�Ê�Â�1�Ñ���3�Õ�Í���1�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�Õ�Í���Ì�1�Ð�Ú�Í��

B. �´�0�É�Ê�Ø�Ñ���º�¿�Ð�3�Ç�Ñ
�·�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���Ï�0�É�Ê�Ï�Ù �Ó�¿�Ð�3�Ç���Å�É�/���3�Ç�Í���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Õ�Í��
�2�3�Ø�Ó�Õ�Í��ESG �2�3�Ç���Ä�¿�2�Ç���Ê�/�3�1�Ò�È�Ò�Í�3�Á�Ð�É�Õ�Í �/�Ð�Ó�Ú�Í���7�Ï�Ò���È�/��
�2�Ò�Í�0�À�Ï�Í�3�/�É���Ì�1���3�Ç�Í���4�Ù�2�Ç���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò�Õ�Ñ�©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï��
�«�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ø���¸�/�Ì�1�Â�Ï����

�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á �Ä�/�2�É�2�Ì�À�Í�Ç���2�1���/�Ð�Ó�À�Ñ*

A. �©�Î�É�Ï�Ë�Ï�Å�Á�2�1�É�Ñ
�µ�Ð�Ï�2�À�Å�Å�É�2�Ç���Ì�1���1�7�Â�Ê�1�Í�3�Ð�Ï���3�Ç�Í���/�Å�Ï�Ð�¿���Ê�/�É���3�Ç�Í��
�7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç���/�7�Ø���Ï�Â�Ê�Ï�Ò�Ñ���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�Ñ���7�Ï�Ò��
�Ê�/�È�É�2�3�Ï�Ù�Í���1�4�É�Ê�3�Á���3�Ç�Í���7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���1�7�É�0�Ø�2�1�Õ�Í��
�Ì�É�/�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�/�Ñ���Ê�/�É���3�Ç�Ñ���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ���Ì�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�Ç�Ñ��
�/�Í�È�1�Ê�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���2�1���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Ï�Ò�Ñ���(�6�*��

B. �´�Ò�2�É�/�2�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/ �	���µ�Ë�/�Â�2�É�Ï���/�Í�/�4�Ï�Ð�Ú�Í��
�´�É�Ê�Ï�0�Ø�Ì�Ç�2�Ç���/�Ò�2�3�Ç�Ð�Ï�Ù���7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���Å�Ù�Ð�Õ���/�7�Ø���3�/��
�Ï�Ò�2�É�Ú�0�Ç���È�À�Ì�/�3�/��ESG/ SDGs�2�Ù�Ì�4�Õ�Í�/���Ì�1���3�/���0�É�1�È�Í�Á��
�7�Ð�Ø�3�Ò�7�/���/�Í�/�4�Ï�Ð�¿�Ñ��

�,. �«�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/
�©�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Á���1�Í�Ç�Ì�À�Ð�Õ�2�Ç���Å�É�/���3�Ç�Í���Í�À�/���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á��
ESG �7�Ð�Ï�Ñ���3�/���Ê�Ò�Ð�É�Ø�3�1�Ð�/���1�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�/���Ì�À�Ð�Ç��

�,�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ���Ì�1���0�É�/�4�¿�Í�1�É�/

A. �«�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç���Ê�/�É���«�Ò�/�É�2�È�Ç�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç
�¹�7�Ï�2�3�Á�Ð�É�Î�Ç���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í���Ì�À�2�Õ���1�Ê�7�/�É�0�1�Ò�3�É�Ê�Ú�Í��
�7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í���Ì�1���2�3�Ø�Ó�Ï���Í�/���1�Ò�/�É�2�È�Ç�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�Ï�Ò�Í���3�Ï�Ò�Ñ��
�1�Ð�Å�/�Æ�Ø�Ì�1�Í�Ï�Ò�Ñ���2�1���Ê�/�Ë�À�Ñ���7�Ð�/�Ê�3�É�Ê�À�Ñ��ESG.

B. �«�Å�Ó�1�É�Ð�Â�0�É�Ï
�©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���1�Í�Ø�Ñ���1�Å�Ó�1�É�Ð�É�0�Â�Ï�Ò���7�Ï�Ò���È�/���Ò�7�Ï�2�3�Ç�Ð�Â�Î�1�É���3�Ç�Í��
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/���1�Í�É�/�Â�/�Ñ���/�Í�3�É�Ì�1�3�Ú�7�É�2�Ç�Ñ���/�7�Ø���3�É�Ñ���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ��
�1�3�/�Ð�1�Â�1�Ñ.

�,. �µ�/�Ð�1�Ì�Ä�¿�2�1�É�Ñ
�¹�7�Ï�2�3�Á�Ð�É�Î�Ç���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í�����Ø�7�Ï�Ò���Ê�Ð�Â�Í�1�3�/�É���2�Ê�Ø�7�É�Ì�Ï����
�Å�É�/���3�Ç�Í���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���1�Î�1�É�0�É�Ê�1�Ò�Ì�À�Í�Õ�Í���7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í���Ê�/�É��
�7�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�É�Ú�Í��ESG.

�«�7�Â�Ä�Ë�1�Ô�Ç���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í

*�©�Ò�3�Ø���2�Ò�Ì�7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�1�É���3�Ç �Ê�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç���/�Ð�Ó�Ú�Í �Ì�1�3�/�Î�Ù���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���Ê�/�É���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í

�«�Ê�7�Ø�Í�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���ª�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Ì�1���3�Ð�É�7�Ë�Á���7�Ð�Ï�2�À�Å�Å�É�2�Ç
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�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á���ª�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���3�Ï�Ò��
�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò



�µ�É�Ë�Ï�3�É�Ê�Á���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á �3�Ï�Ò��
ESG Rating Tool �3�Ï�Ò��

�¸�©�®�µ�«�© �Å�É�/���2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�¿��
�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�¿���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/

�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ��
�ª�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ��& 

�·�3�Ï�Ó�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç

PPF 
�±�Ï�Í�¿�0�/���¼�Ð�Â�Ì�/�Í�2�Ç�Ñ

�·�Ò�Ì�Ä�¿�2�1�Õ�Í���·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ��
�·�Ç�Ì�/�2�Â�/�Ñ

1 2 3

�©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç �3�Ç�Ñ��ESG �1�7�Â�0�Ï�2�Ç�Ñ���3�Õ�Í���2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Ú�Í��
�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���3�Ï�Ò���Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�/�Ê�Â�Ï�Ò���Ì�À�2�/���/�7�Ø��
�2�Ò�Å�Ê�1�Ê�Ð�É�Ì�À�Í�Ï�Ò�Ñ���0�1�Â�Ê�3�1�Ñ��(KPIs). �¸�Ï���1�Ð�Å�/�Ë�1�Â�Ï �Ä�/�2�Â�Æ�1�3�/�É���2�1��
�0�É�1�È�Í�1�Â�Ñ���Ê�/�Ë�À�Ñ���7�Ð�/�Ê�3�É�Ê�À�Ñ���Ê�/�É���/�Î�É�Ø�7�É�2�3�/���7�/�Ð�/�0�1�Â�Å�Ì�/�3�/��
�/�Í�/�4�Ï�Ð�Ú�Í��(�Ø�7�Õ�Ñ��GRI, ISO 26000, TCFD, CDP, UN Global 
Compact) �Ê�/�É �1�Â�Í�/�É���1�Í�/�Ð�Ì�Ï�Í�É�2�Ì�À�Í�Ï���Ì�1���3�É�Ñ���/�7�/�É�3�Á�2�1�É�Ñ���² �2�1��
�1�7�Â�7�1�0�Ï��SDGs �² �0�É�1�È�Í�Ú�Í���Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Ú�Í���Ê�/�É �1�7�1�Í�0�Ò�3�É�Ê�Ú�Í
�É�0�Ð�Ò�Ì�¿�3�Õ�Í����

�®�1�Ð�¿�Ð�Ó�Ç�2�Ç �3�Õ�Í �7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í �2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í �7�Ï�Ò �À�Ó�Ï�Ò�Í
�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Ø �/�7�Ï�3�Ù�7�Õ�Ì�/ ���Í�Ï�2�Ï�Ê�Ï�Ì�1�Â�/�� �4�Ò�Ë�/�Ê�À�Ñ�Ê�3�Ë.)

�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç �3�Ç�Ñ �2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ �ª�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ �Ê�/�ÉESG �Ì�1
�2�3�Ø�Ó�Ï�Í�/ �2�Ò�Í�1�É�2�4�À�Ð�1�É �2�3�Ç�Í �1�7�Â�3�1�Ò�Î�Ç �3�Õ�ÍSDGs �Ê�/�É �3�Ç�Ñ
�«�Ò�Ð�Õ�7�/�½�Ê�Á�Ñ �µ�Ð�¿�2�É�Í�Ç�Ñ �·�Ò�Ì�4�Õ�Í�Â�/�Ñ �Ê�/�É �À�Å�Ê�Ð�É�2�Ç�/�7�Ø�3�Ï �©.�·.
�3�Ï�Ò �¸�©�®�µ�«�©.

�9 �©�Í�¿�Ë�Ò�2�Ç���´�Ò�2�É�/�2�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ
�9 ESG �©�Í�/�4�Ï�Ð�À�Ñ
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�¸�©�®�µ�«�©���² �·�3�Ø�Ó�Ï�É���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ



�±�1�3�¿�Ä�/�2�Ç���3�Õ�Í���Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Ú�Í���Å�Ð�/�4�1�Â�Õ�Í���3�Ï�Ò��
�¸�©�®�µ�«�©���2�1Green Office 
�·�Ù�2�3�Ç�Ì�/���µ�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Á�Ñ���©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���Ê�/�É��
�«�Í�À�Ð�Å�1�É�/�Ñ���Å�É�/���3�Ï���1�Ð�Å�/�2�É�/�Ê�Ø���7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í
(�2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Á���Ì�1�Â�Õ�2�Ç���/�7�Ï�3�Ò�7�Ú�Ì�/�3�Ï�Ñ �¿�Í�È�Ð�/�Ê�/, 
�Ó�Ð�Á�2�Ç�/�Í�/�Ê�Ò�Ê�Ë�Ú�2�É�Ì�Õ�Í�������Ä�É�Ú�2�É�Ì�Õ�Í���Ò�Ë�É�Ê�Ú�Í). 
�µ�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á �7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�É�Ú�Í���Ì�1���4�É�Ë�É�Ê�¿���7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�/��
�7�Ð�Ï�Ñ���3�Ï���7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í. KPI: �«�3�Á�2�É�/���Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç�Ñ��
�Ê�/�3�/�Í�¿�Ë�Õ�2�Ç�Ñ���«�Í�À�Ð�Å�1�É�/�Ñ���	���²�1�Ð�Ï�Ù.

Q1 2022

1

�·�Ò�Í�1�É�2�4�Ï�Ð�¿���2�3�Ç�Í �1�7�Â�3�1�Ò�Î�Ç���3�Õ�Í���2�3�Ø�Ó�Õ�Í��
�3�Ç�Ñ���«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Á�Ñ���µ�Ð�¿�2�É�Í�Ç�Ñ���·�Ò�Ì�4�Õ�Í�Â�/�Ñ���Ê�/�É��
�3�Õ�Í��SDGs
�¹�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç �3�Õ�Í �2�3�Ø�Ó�Õ�Í �3�Ç�Ñ �«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Á�Ñ
�µ�Ð�¿�2�É�Í�Ç�Ñ �·�Ò�Ì�4�Õ�Í�Â�/�Ñ �Ê�/�É �3�Õ�ÍSDGs �2�3�Ï
�Ì�1�Å�/�Ë�Ù�3�1�Ð�Ï �0�Ò�Í�/�3�Ø �/�Ð�É�È�Ì�Ø �7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í
�2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í �Ì�À�2�/�/�7�Ø�À�Í�3�/�Î�Ç �2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í �Ø�Ð�Õ�Í
�2�3�É�Ñ �2�Ò�Ì�Ä�¿�2�1�É�Ñ �Á �Ì�À�2�/�/�7�Ø�2�Ò�Å�Ê�1�Ê�Ð�É�Ì�À�Í�Ï
�7�Ë�¿�Í�Ï �1�Í�1�Ð�Å�1�É�Ú�Í�/�7�Ø�3�Ç�Í �Â�0�É�/ �3�Ç�Í �1�3�/�É�Ð�Â�/.

2021

2

�«�Í�2�Õ�Ì�¿�3�Õ�2�Ç���µ�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Ú�Í���¥�Ð�Õ�Í��
�Ê�/�È�Ú�Ñ���Ê�/�É���Æ�Ç�3�Ï�Ù�Ì�1�Í�/���ª�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���2�3�É�Ñ��
�2�Ò�Ì�Ä�¿�2�1�É�Ñ�����2�Ò�Ì�4�Õ�Í�Â�1�Ñ���3�Ï�Ò���¸�©�®�µ�«�©
�«�Í�2�Õ�Ì�¿�3�Õ�2�Ç���Ø�Ð�Õ�Í���Å�É�/���3�Ç�Í���7�Ð�Ï�2�3�/�2�Â�/���3�Ï�Ò��
�7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í�3�Ï�Ñ���Ê�/�3�¿���3�Ç�Í���/�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���3�Ï�Ò��
�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ï�Ù���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Ï�Ò���Ì�À�2�Õ��
�É�0�É�Õ�3�É�Ê�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�Õ�Í�����Ê�/�È�Ú�Ñ���Ê�/�É���1�Í�2�Õ�Ì�¿�3�Õ�2�Ç��
�Æ�Ç�3�Ï�Ò�Ì�À�Í�Õ�Í���2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í���Ì�1���3�Ç���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/��
�Ê�/�3�¿���3�Ï���2�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø���Ê�/�É���3�Ç�Í���Õ�Ð�Â�Ì�/�Í�2�Ç���3�Õ�Í��
�À�Ð�Å�Õ�Í.

3

2022 �² �2�Ò�Í�1�Ó�Á�Ñ���Ò�Ë�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç

�µ�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç���ª�µ�Ð�¿�2�É�Í�Ç�Ñ���¯�/�É�Í�Ï�3�Ï�Ì�Â�/�Ñ�«���Ê�/�É��
�¸�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�É�Ú�Í���Å�É�/���3�Ï���¯�Ë�Â�Ì�/��
�«�Í�1�Ð�Å�Á���/�Í�/�Æ�Á�3�Ç�2�Ç���3�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�É�Ê�Ú�Í���Ë�Ù�2�1�Õ�Í��
�2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í�����Ì�1���3�Ç�Í���µ�Ð�¿�2�É�Í�Ç���±�1�3�¿�Ä�/�2�Ç���Ê�/�É���3�Ï����
�¯�Ë�Â�Ì�/���7�Ï�Ò���Ì�7�Ï�Ð�1�Â���Í�/���À�Ó�Ï�Ò�Í���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���2�3�/��
�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�¿���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/���3�Ï�Ò���¸�©�®�µ�«�©.

5

2021 �² �2�Ò�Í�1�Ó�Á�Ñ���Ò�Ë�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç

�µ�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç �3�Ç�Ñ �±�7�Ë�1 �©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ(Blue
Growth) �2�3�Ç �Ó�Ú�Ð�/
�«�Í�È�¿�Ð�Ð�Ò�Í�2�Ç �7�É�È�/�Í�Ú�Í �1�7�1�Í�0�Ò�3�Ú�Í�Í�/
�Ò�É�Ï�È�1�3�Á�2�Ï�Ò�Í �Ê�/�Ë�À�Ñ �7�Ð�/�Ê�3�É�Ê�À�Ñ �ª�µ�Ð�¿�2�É�Í�Ç�Ñ
�©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ �3�Õ�Í �°�É�Ì�/�Í�É�Ú�Í�« �Ê�/�È�Ú�Ñ �Ê�/�É
�2�Ó�1�3�É�Ê�À�Ñ �7�É�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ(�Ø�7�Õ�ÑISO 14001,
EMASIII, PERS Certificate).

4

2021 - �2�Ò�Í�1�Ó�Á�Ñ���Ò�Ë�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç

153

�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG�² � �̧©�®�µ�«�©������������
�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�µ�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í



�¢�Ð�1�Ò�Í�/���Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç�Ñ���ª�0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç�Ñ�«��
�1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í��
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���À�Ð�1�Ò�Í�/�Ñ���Ê�/�É���/�Í�¿�Ë�Ç�Ô�Ç���2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í��
�0�Ð�¿�2�1�Õ�Í��
- Focus Groups �1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í �2�1���È�À�Ì�/�3�/��

�1�Í�0�É�/�4�À�Ð�Ï�Í�3�Ï�Ñ��(2022)
- �±�À�3�Ð�Ç�2�Ç���0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç�Ñ���1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í��(2023-

2024)

5

�µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Ï�Ò���Ê�/�É��
�©�Í�Ú�3�/�3�Ç�Ñ���©�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á��
�7�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í��ESG
�µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç���/�Í�/�Å�Í�Õ�Ð�É�2�Ì�À�Í�Õ�Í��
�1�Ê�7�/�É�0�1�Ò�3�É�Ê�Ú�Í���7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í���Ø�7�Õ�Ñ���Ê�/�É��
�1�Ê�7�/�É�0�1�Ù�2�1�É�Ñ���7�Ï�Ò���0�É�Ï�Ð�Å�/�Í�Ú�Í�1�É���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��
�2�1���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���3�Ï���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Ø���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�É�Ï��
�«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ��
�3�Ï�Ò�����«�7�Â�2�Ç�Ñ�����1�3�Á�2�É�/���1�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç���3�Õ�Í��
�¹�7�1�Ò�È�Ù�Í�Õ�Í���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ��

1

2021 - 2022

�«�Ê�2�3�Ð�/�3�1�Â�/���1�Í�Ç�Ì�À�Ð�Õ�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�0�É�/�4�Ï�Ð�1�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/���Ê�/�É���Ê�/�3�¿���3�Ç�Ñ��
�7�/�Ð�1�Í�Ø�Ó�Ë�Ç�2�Ç�Ñ�2�1���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���3�/��
�3�Ì�Á�Ì�/�3�/���«�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ���Ê�/�É���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ��
�·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��

�µ�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á���Å�É�/���3�Ç�Í���0�É�/�4�Ï�Ð�1�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/���Ê�/�É���Ê�/�3�¿��
�3�Ç�Ñ���7�/�Ð�1�Í�Ø�Ó�Ë�Ç�2�Ç�Ñ����

2

2022

�¸�Ï�7�É�Ê�À�Ñ���¯�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�1�Ñ
�©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���3�Õ�Í���2�Ò�Ì�4�1�Ð�Ø�Í�3�Õ�Í���3�Ï�7�É�Ê�Ú�Í��
�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ú�Í �2�1���2�Ó�À�2�Ç���Ì�1���3�Ç�Í���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ï�Ò��
�7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�Ï�Ñ���3�Ï�Ò���¸�©�®�µ�«�©.

�©�É�/�Ä�Ï�Ù�Ë�1�Ò�2�Ç �Ì�1���3�/���1�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�/���Ì�À�Ð�Ç��
�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Í�3�/�Ñ���Ò�7�Ø�Ô�Ç���3�É�Ñ���È�À�2�1�É�Ñ���/�Ò�3�Ú�Í�����Ê�/�É��
�3�Õ�Í���3�Ï�7�É�Ê�Ú�Í���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ú�Í���1�Î�/�2�4�/�Ë�Â�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ��
�3�Ç�Í���2�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�Á �3�Ç�Ñ���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ���2�3�/���À�Ð�Å�/��

3

2022

PPF �±�Ï�Í�¿�0�/���¼�Ð�Â�Ì�/�Í�2�Ç�Ñ���·�Ò�Ì�Ä�¿�2�1�Õ�Í��
�·�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ���·�Ç�Ì�/�2�Â�/�Ñ
�®�1�Ð�¿�Ð�Ó�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���7�Ï�Ò��
�À�Ó�Ï�Ò�Í���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Ø���/�7�Ï�3�Ù�7�Õ�Ì�/�����Í�Ï�2�Ï�Ê�Ï�Ì�1�Â�/����
�4�Ò�Ë�/�Ê�À�Ñ���Ê�3�Ë����

4

2021 - 2022

�µ�Ð�Ï�2�Ä�/�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/
�µ�/�Ð�1�Ì�Ä�¿�2�1�É�Ñ���Ò�7�À�Ð���3�Õ�Í���/�3�Ø�Ì�Õ�Í���Ì�1��
�/�Í�/�7�Ç�Ð�Â�/�����©�±�1�©�����2�3�/���Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�¿���Å�Ð�/�4�1�Â�/��
�3�Ï�Ò���¸�©�®�µ�«�©���7�/�Ð�À�Ó�Ï�Í�3�/�Ñ���1�Ò�Ê�Ï�Ë�Â�/��
�7�Ð�Ø�2�Ä�/�2�Ç�Ñ�����7���Ó�����Ê�/�3�/�2�Ê�1�Ò�Á���Ð�/�Ì�7�Ú�Í����
�1�É�0�É�Ê�À�Ñ���È�À�2�1�É�Ñ���2�3�¿�È�Ì�1�Ò�2�Ç�Ñ�����Ó�Ú�Ð�Ï�Ò�Ñ���Ò�Å�É�1�É�Í�Á�Ñ��
�©�±�1�©�����Ê�3�Ë����

7

2022 - 2023

�©�2�4�¿�Ë�1�É�/��& �¹�Å�É�1�É�Í�Á���3�Õ�Í���«�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í��
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���Ê�/�É���7�1�Ð�/�É�3�À�Ð�Õ���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���3�Ï�Ò��
�Ò�4�É�2�3�¿�Ì�1�Í�Ï�Ò���7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�Ï�Ñ���1�Ò�1�Î�Â�/�Ñ���3�Õ�Í��
�1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í: 
- �¹�Ë�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç �3�Õ�Í���2�1�Ì�É�Í�/�Ð�Â�Õ�Í���©�	�¹���Ê�/�É��

�µ�Ð�Ú�3�Õ�Í���ª�Ï�Ç�È�1�É�Ú�Í. (�Ê�¿�È�1���À�3�Ï�Ñ)
- �«�3�Á�2�É�/���2�1�Ì�É�Í�¿�Ð�É�/���2�3�Ï�Ò�Ñ���1�Ð�Å�/�Æ�Ø�Ì�1�Í�Ï�Ò�Ñ���Ì�1��

�È�À�Ì�/���3�Ç�Í���1�Ò�1�Î�Â�/ �Ê�/�É���3�Ç�Í���/�Í�È�1�Ê�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/����
(�����������Ê�É �À�7�1�É�3�/)

6

�µ�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�1�Ñ �Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ
- �µ�1�Ð�/�É�3�À�Ð�Õ���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç �2�1���È�À�Ì�/�3�/���3�Ç�Ñ��

�«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á�Ñ���Ê�Ò�Ê�Ë�É�Ê�Á�Ñ���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/�Ñ���Ì�1���1�Í�1�Ð�Å�Ø��
�2�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�Á���2�1���Ï�Ì�¿�0�1�Ñ���1�Ð�Å�/�2�Â�/�Ñ����

- �©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Ú�Í���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�É�Ú�Í���Ê�/�É��
�2�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�Á���2�1���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ���7�Ï�Ò��
�1�7�É�3�/�Ó�Ù�Í�Ï�Ò�Í���3�Ï�Í���7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø
�Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í���Ó�Ú�Ð�/, �Ø�7�Ï�Ò���3�Ï��
�¸�©�®�µ�«�©���Ì�7�Ï�Ð�1�Â���Í�/���À�Ó�1�É���2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Ø���Ð�Ø�Ë�Ï��

8

154

�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG�² � �̧©�®�µ�«�©������������
�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�¯�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/



�©�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/���©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Ï�Ò
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ï�Ò���Í�Ø�Ì�Ï�Ò��4706/2020 
�/�Í�/�4�Ï�Ð�É�Ê�¿���Ì�1���3�Ç�Í���/�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/���²
�©�É�¿�Ê�Ð�É�2�Ç���Ð�Ø�Ë�Õ�Í���Ê�/�É���/�Ð�Ì�Ï�0�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í: 
�±�Ç���1�Ê�3�1�Ë�1�2�3�É�Ê�Á���È�À�2�Ç���7�Ð�Ï�À�0�Ð�Ï�Ò���©�·��
�¥�Ë�/���3�/���±�À�Ë�Ç���3�Ï�Ò���©�·���Ò�7�Ï�Å�Ð�¿�4�Ï�Ò�Í��
�0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç���/�7�Ï�Ò�2�Â�/�Ñ���2�Ù�Å�Ê�Ð�Ï�Ò�2�Ç�Ñ��
�2�Ò�Ì�4�1�Ð�Ø�Í�3�Õ�Í�����Á���Ê�/�É���0�Á�Ë�Õ�2�Ç���/�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/�Ñ��
�/�Í�/�Ë�Ø�Å�Õ�Ñ�����2�1���Ì�Ï�Ð�4�Á���7�Ï�Ò���À�Ó�1�É���7�/�Ð�/�2�Ó�1�È�1�Â��
�/�7�Ø���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��

1

2021 - 2024

�¢�Ë�1�Å�Ó�Ï�Ñ���3�Ð�Â�3�Õ�Í���Ì�1�Ð�Ú�Í
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ���Å�É�/���Ø�Ë�Ï�Ò�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ��
�2�Ò�Í�1�Ð�Å�¿�3�1�Ñ���Ê�/�É���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�Ò�3�À�Ñ�����Ä�¿�2�1�É��
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï����

2

2021 - 2024

�«�Í�2�3�1�Ð�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ���3�Ï�Ò���Í�À�Ï�Ò���¯�Ú�0�É�Ê�/���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ��
�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ���1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�1�Ñ��
�1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ�����2�3�Ï�Í���Ä�/�È�Ì�Ø���7�Ï�Ò���/�Ò�3�Ø���1�Â�Í�/�É��
�1�4�É�Ê�3�Ø��
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ç�Ñ���«�Å�Ê�Ò�Ê�Ë�Â�Ï�Ò���²�Ï���������3�Ç�Ñ��
�«�7�É�3�Ð�Ï�7�Á�Ñ���¯�1�4�/�Ë�/�É�/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í���Ê�/�3�·��
�1�Ë�¿�Ó�É�2�3�Ï�Í��25% �1�Ê�7�Ð�Ï�2�Ú�7�Ç�2�Ç���3�Õ�Í��
�Å�Ò�Í�/�É�Ê�Ú�Í���2�3�Ï���©�·�����2�3�Ï���7�Ë�/�Â�2�É�Ï���Ê�/�3�¿���3�Ï��
�0�Ò�Í�/�3�Ø�Í���1�Í�/�Ð�Ì�Ø�Í�É�2�Ç�Ñ���Ì�1���3�/���7�Ð�Ø�3�Ò�7�/���3�Õ�Í��
�1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�Õ�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í

3

2021 - 2024

�©�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/���¯�/�3�/�Å�Å�1�Ë�É�Ú�Í����
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ç�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ��Whistleblowing �3�Ï�Ò��
�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���Ê�/�É���3�Ç�Ñ���7�Ë�/�3�4�Ø�Ð�Ì�/�Ñ���ª�±�É�Ë�Á�2�3�1��
�Ì�/�Ñ�«��

4

2022 - 2023

�©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���¯�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í��2023 - 2024
�©�É�1�Í�À�Ð�Å�1�É�/���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���2�1���2�Ó�À�2�Ç��
�Ì�1���3�Ç�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���Ç�È�É�Ê�Á���Ê�/�É���3�Ç��
�0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ê�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���2�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ

�µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç����2022 �² 2024
�¸�Ð�É�Ì�Ç�Í�É�/�Â�1�Ñ���/�Í�/�4�Ï�Ð�À�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ï�Ò��
�¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ���3�Ï��
�©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ø���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�É�Ï���Ê�/�É���Ê�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç��
�7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���1�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ���Ì�1���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��

7

�©�É�/�4�¿�Í�1�É�/���	���,�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ

�µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���/�Í�/�4�Ï�Ð�Ú�Í���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ����
�Î�1�Ê�É�Í�Ú�Í�3�/�Ñ���/�7�Ø���3�Ï��2022. �«�Í�3�Ï�7�É�2�Ì�Ø�Ñ���Ê�/�É��
�7�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç �Ï�Ò�2�É�Õ�0�Ú�Í���È�1�Ì�¿�3�Õ�Í���/�Í�¿��
�1�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�Ï���Ì�À�Ð�Ï�Ñ��

8

2022

�©�Ò�3�Ø-�/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���0�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ú�Í��
�2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Õ�Í���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í��
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Õ�Í���Ê�/�3�1�Ò�È�Ò�Í�3�Á�Ð�É�Õ�Í���Ï�0�Ç�Å�É�Ú�Í��
�Ê�/�É���3�Ç�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��
���2�Ò�Í�0�Ð�Ï�Ì�Á���1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ï�Ù���2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�Ï�Ò���	��
�7�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���À�Ê�È�1�2�Ç�Ñ���Ì�1���1�Ò�Ð�Á�Ì�/�3�/���	��
�1�7�Ø�Ì�1�Í�/���Ä�Á�Ì�/�3�/������

5

2021 - 2024

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���­�È�É�Ê�Á
�«�7�É�Ê�/�É�Ð�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç �Ò�4�É�2�3�¿�Ì�1�Í�Õ�Í���Ê�/�É���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á��
�Í�À�Õ�Í���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ú�Í���Ê�/�É���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í(2022 �²
2024) �»�Ç�4�É�/�Ê�Á���Ì�1�3�¿�Ä�/�2�Ç���1�Ð�Å�/�Ë�1�Â�Õ�Í��
�Ê�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���2�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ��(2023 �² 2024)
�¢�Ð�1�Ò�Í�/���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ �­�È�É�Ê�Á�Ñ��(2021 �²
2023) 
�«�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç���Å�É�/���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á �·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç���	��
�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���­�È�É�Ê�Á�����0�É�¿���Æ�Ú�2�Ç�Ñ����online)

6

2021 - 2024
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�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG�² � �̧©�®�µ�«�©������������
�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç
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�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG�² � �̧©�®�µ�«�©������������

�µ�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ä�É�Ú�2�É�Ì�Ç�Ñ���Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�0�Ø�3�Ç�2�Ç�Ñ����sustainable 
finance) �2�3�Ç�Í���«�Ë�Ë�¿�0�/�����©�Í�¿�0�1�É�Î�Ç���3�Ï�Ò���¸�©�®�µ�«�©���2�1���Ê�Ø�Ì�Ä�Ï��
�1�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í�����Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Ê�/�É���7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���7�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç�Ñ��
�Ä�É�Ú�2�É�Ì�Õ�Í���1�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í
�‡ �µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç �3�Õ�Í �1�Î�1�Ë�Â�Î�1�Õ�Í�2�1�1�È�Í�É�Ê�Ø �Ê�/�É �1�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Ø

�1�7�Â�7�1�0�Ï �2�Ó�1�3�É�Ê�¿�Ì�1�3�Ç�Í �7�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç �Ä�É�Ú�2�É�Ì�Õ�Í �1�7�1�Í�0�Ù�2�1�Õ�Í
�Ê�/�É �/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç �3�1�Ó�Í�Ï�Å�Í�Õ�2�Â�/�Ñ �Ì�À�2�Õ �3�Õ�Í �0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í
�3�Ï�Ò �¸�©�®�µ�«�© �Å�É�/ �3�Ç�Í �0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/ �/�Î�Â�/�Ñ.

�‡ �«�Í�Ç�Ì�À�Ð�Õ�2�Ç �3�Õ�Í �1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í �2�3�Ï �Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�¿�Ê�É�Ï �Ò�7�Ø
�0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç �3�Ï�Ò �¸�©�®�µ�«�© �Å�É�/ �3�Ï�Ò�Ñ �Ê�É�Í�0�Ù�Í�Ï�Ò�Ñ �Ê�/�É �3�É�Ñ
�1�Ò�Ê�/�É�Ð�Â�1�Ñ �7�Ï�Ò �2�Ó�1�3�Â�Æ�Ï�Í�3�/�É�Ì�1 �3�Ç�Í �Ê�Ë�É�Ì�/�3�É�Ê�Á �/�Ë�Ë�/�Å�Á �Ê�/�É
�3�Ï�Í �3�Ð�Ø�7�Ï �7�Ï�Ò�Ï�É �7�/�Ð�¿�Å�Ï�Í�3�1�ÑESG �1�7�Ç�Ð�1�¿�Æ�Ï�Ò�Í�3�Ç
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/ �/�Î�Â�/�Ñ �Ì�/�Ê�Ð�Ï�7�Ð�Ø�È�1�2�Ì�/.

2021 �2�1���1�Î�À�Ë�É�Î�Ç

�©�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���Ê�Ð�É�3�Ç�Ð�Â�Õ�Í��ESG �7�Ð�Ï�Ñ���Ø�4�1�Ë�Ï�Ñ���3�Ç�Ñ��
�«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Á�Ñ���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/�Ñ

�«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���3�Ç�Ñ���0�É�/�4�¿�Í�1�É�/�Ñ���Ì�À�2�Õ �Ê�/�3�¿�Ð�3�É�2�Ç�Ñ���/�Í�/�4�Ï�Ð�Ú�Í����
�1�Í�3�Ï�7�É�2�Ì�Ï�Ù���Ï�Ò�2�É�Õ�0�Ú�Í���È�1�Ì�¿�3�Õ�Í���Ê�/�É���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ���1�Í�Ø�Ñ��
�/�Î�É�Ø�7�É�2�3�Ï�Ò���/�4�Ç�Å�Á�Ì�/�3�Ï�Ñ���Å�É�/���È�À�Ì�/�3�/��ESG. �µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç��
�2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í��KPIs.

�µ�1�Ð�/�É�3�À�Ð�Õ���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���3�Ï�Ò��ESG Rating Tool
�‡ �«�7�Ø�Ì�1�Í�/ �Ä�Á�Ì�/�3�/�Å�É�/�3�Ç�Í �Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç �3�Õ�Í �3�1�Ó�Í�É�Ê�Ú�Í

�0�Ò�Í�/�3�Ï�3�Á�3�Õ�Í �3�Ï�Ò �Ô�Ç�4�É�/�Ê�Ï�Ù �1�Ð�Å�/�Ë�1�Â�Ï�Ò �Å�É�/�Ó�Ð�Á�2�Ç�2�3�/
�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�¿ �2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/ �3�Ï�Ò �¸�©�®�µ�«�© �²2021 �2�1�1�Î�À�Ë�É�Î�Ç.

�‡ �©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç �3�Ð�Ø�7�Ï�Ò �Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�0�Ø�3�Ç�2�Ç�Ñ �3�Ç�Ñ�1�Í �Ë�Ø�Å�Õ
�7�1�Ð�/�É�3�À�Ð�Õ �/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ �0�Ò�Í�/�3�Ï�3�Á�3�Õ�Í �3�Ï�Ò �1�Ð�Å�/�Ë�1�Â�Ï�Ò�²2021
�2�1�1�Î�À�Ë�É�Î�Ç.

�‡ �©�É�1�Ð�1�Ù�Í�Ç�2�Ç �0�Ò�Í�/�3�Ï�3�Á�3�Õ�Í �/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ �2�Ò�2�3�Á�Ì�/�3�Ï�Ñ
�/�Í�/�4�Ï�Ð�Ú�Í �3�Ç�Í �7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç �3�Õ�Í �1�7�É�0�Ø�2�1�Õ�Í �3�Õ�Í
�Ë�É�Ì�/�Í�É�Ú�Í�2�1�È�À�Ì�/�3�/ESG- 2022.

�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç



�ª�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Ï�Ù��
�/�7�Ï�3�Ò�7�Ú�Ì�/�3�Ï�Ñ �2�1��

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�À�Ñ���±�Ï�Í�¿�0�1�Ñ��
�7�Ï�Ò���0�É�/�Ó�1�É�Ð�Â�Æ�1�3�/�É���Ç���«� �̧©�©

�©�É�/�4�¿�Í�1�É�/���	���,�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ

�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ��
�Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Å�É�/���3�Ï��

�Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�¿�Ê�É�Ï���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í��
�2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í��

1 2 3

�«�¸�©�©���² �·�3�Ø�Ó�Ï�É���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ
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�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG�² �«� �̧©�©������������

�·�Ò�Í�1�É�2�4�Ï�Ð�¿���2�3�Ç�Í �1�7�Â�3�1�Ò�Î�Ç���3�Õ�Í���2�3�Ø�Ó�Õ�Í��
�3�Ç�Ñ���«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Á�Ñ���µ�Ð�¿�2�É�Í�Ç�Ñ���·�Ò�Ì�4�Õ�Í�Â�/�Ñ���	��
SDGs
�µ�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç �Ò�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç�Ñ �3�Ç�Ñ �«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Á�Ñ
�µ�Ð�¿�2�É�Í�Ç�Ñ �·�Ò�Ì�4�Õ�Í�Â�/�Ñ �Ê�/�É �3�Õ�ÍSDGs�2�1�Ø�2�Ï�3�Ï
�0�Ò�Í�/�3�Ø�Í �7�1�Ð�É�2�2�Ø�3�1�Ð�/ �7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�¿ �2�3�Ï�É�Ó�1�Â�/��
�1�Â�3�1 �Ì�À�2�Õ �3�Ç�Ñ �2�Ò�Ì�7�1�Ð�Â�Ë�Ç�Ô�Ç�Ñ �2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í
�Ð�Ç�3�Ð�Ú�Í�2�1 �2�Ò�Ì�Ä�¿�2�1�É�Ñ �1�Â�3�1�Ì�1 �3�Ç�Í
�7�Ð�/�Å�Ì�/�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ �2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í �1�Í�1�Ð�Å�1�É�Ú�Í �/�7�Ø
�3�Ç�Í �1�3�/�É�Ð�1�Â�/.

1

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�À�Ñ �±�Ï�Í�¿�0�1�Ñ �2�3�É�Ñ �Ï�7�Ï�Â�1�Ñ �Ç
�«�¸�©�© �0�Ð�/�Õ�Ñ�0�É�/�Ó�1�É�Ð�É�2�3�Á�Ñ
�,�É�/�3�É�Ñ �1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�À�Ñ �0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ �7�Ï�Ò �Ç
�«�¸�©�© �0�Ð�/�Õ�Ñ�Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Ø�Ñ �3�Õ�Í �7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í
�2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���Í�/ �0�É�/�2�4�/�Ë�Â�Æ�1�3�/�É �Ç �Ò�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ç
�Ê�/�3�/�Í�¿�Ë�Õ�2�Ç �Í�1�Ð�Ï�Ù �Ê�/�É �1�Í�À�Ð�Å�1�É�/�Ñ���2�1
�1�Ò�È�Ò�Å�Ð�¿�Ì�Ì�É�2�Ç�Ì�1�3�Ç�Í �·�Ò�Ì�4�Õ�Í�Â�/ �3�Ï�Ò �µ�/�Ð�É�2�É�Ï�Ù
�Õ�Ñ�3�Ï2030.

2

�¹�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ç���Ê�/�3�/�Í�¿�Ë�Õ�2�Ç���Í�1�Ð�Ï�Ù���	���1�Í�À�Ð�Å�1�É�/�Ñ����
�µ�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�1�Ñ���/�É�Ï�Ë�É�Ê�Á�Ñ���1�Í�À�Ð�Å�1�É�/�Ñ
�·�1 �1�Ò�È�Ò�Å�Ð�¿�Ì�Ì�É�2�Ç�Ì�1 �3�Ç�Í �·�Ò�Ì�4�Õ�Í�Â�/ �3�Ï�Ò
�µ�/�Ð�É�2�É�Ï�Ù�� �À�Õ�Ñ�3�Ï 2030 �1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á
�·�Ò�2�3�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í �©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ �«�Í�À�Ð�Å�1�É�/�Ñ �2�3�/
�/�Ê�Â�Í�Ç�3�/�� �0�É�1�Î�/�Å�Õ�Å�Á �1�Ë�À�Å�Ó�Õ�Í�/�7�Ø�1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ø
�2�Ù�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Ï �Ê�/�É �0�É�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç �Ø�3�É �Ç �2�Ò�Ë�Ë�Ï�Å�Á �Ê�/�É
�7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç �0�1�0�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í �1�Â�Í�/�É �2�Ò�Í�1�7�1�Â�Ñ
�Ì�1�3�/�Î�Ù �3�Ï�Ò�Ñ.

3

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�À�Ñ �±�Ï�Í�¿�0�1�Ñ �7�/�Ð�/�Ó�Õ�Ð�Ç�Ì�À�Í�1�Ñ
�2�1�©�É�/�Ó�1�É�Ð�É�2�3�À�Ñ�� �«�7�1�Í�0�Ò�3�À�Ñ
�«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���Ð�Ç�3�Ð�Ú�Í �2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í���Ì�1���3�Ï���7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í��
�Ê�/�É���3�Ç�Í���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/���2�3�/���Ê�1�Â�Ì�1�Í�/���3�Õ�Í��
�2�Ò�Ì�Ä�¿�2�1�Õ�Í���3�Ç�Ñ���«�¸�©�©���Ì�1���3�Ï�Ò�Ñ���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Ï�Ù�Ñ��
�3�Õ�Í���Ì�Ï�Í�¿�0�Õ�Í�����«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���Ð�Ç�3�Ð�Ú�Í �2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í���Ì�1��
�3�Ç�Í���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Á���Ê�/�É���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Á���7�Ð�Ï�2�3�/�2�Â�/��
�2�3�Ç���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/���/�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í��
�2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���Ì�À�2�Õ �7�/�Ð�/�Ó�Ú�Ð�Ç�2�Ç�Ñ. �·�Ù�Å�Ê�Ë�É�2�Ç���Ì�1��
�3�Ï�Ò�Ñ���2�3�Ø�Ó�Ï�Ò�Ñ���3�Ç�Ñ���«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Á�Ñ���µ�Ð�¿�2�É�Í�Ç�Ñ��
�·�Ò�Ì�4�Õ�Í�Â�/�Ñ��

4

�«�Í�Ï�É�Ê�É�¿�2�1�É�Ñ
�«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���Ð�Ç�3�Ð�Ú�Í���2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í���Ì�1���3�Ï���7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í��
�Ê�/�É���3�Ç�Í���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/���2�3�/���Ê�1�Â�Ì�1�Í�/���3�Õ�Í��
�2�Ò�Ì�Ä�¿�2�1�Õ�Í���1�Í�Ï�É�Ê�Â�/�2�Ç�Ñ���/�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í���3�Ç�Ñ���«�¸�©�©����
�«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���Ð�Ç�3�Ð�Ú�Í���2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í���Ì�1���3�Ç�Í��
�7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Á���Ê�/�É���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Á���7�Ð�Ï�2�3�/�2�Â�/���2�3�Ç��
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/���/�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í��
�2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í���Ì�À�2�Õ���7�/�Ð�/�Ó�Ú�Ð�Ç�2�Ç�Ñ. �·�Ù�Å�Ê�Ë�É�2�Ç���Ì�1��
�3�Ï�Ò�Ñ���2�3�Ø�Ó�Ï�Ò�Ñ���3�Ç�Ñ���«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Á�Ñ���µ�Ð�¿�2�É�Í�Ç�Ñ��
�·�Ò�Ì�4�Õ�Í�Â�/�Ñ��

5

�µ�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç���7�É�2�3�Ï�7�Ï�É�Ç�Ì�À�Í�Õ�Í���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ú�Í��
�«�Í�È�¿�Ð�Ð�Ò�Í�2�Ç���3�Õ�Í���Ò�7�Ï�Ô�Á�4�É�Õ�Í���0�É�/�Ó�1�É�Ð�É�2�3�Ú�Í���Á����
�Ê�/�É���1�7�1�Í�0�Ò�3�Ú�Í���Å�É�/���3�É�Ñ���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�À�Ñ��
�Ì�Ï�Í�¿�0�1�Ñ�����3�Ï�Ò�Ð�É�2�3�É�Ê�À�Ñ���	���7�Ï�Ë�É�3�É�2�3�É�Ê�À�Ñ�����Í�/��
�1�Í�2�3�1�Ð�Í�Â�Æ�Ï�Í�3�/�É���Ê�/�Ë�À�Ñ���7�Ð�/�Ê�3�É�Ê�À�Ñ���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ��
�Ê�/�É���Í�/���7�É�2�3�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Í�3�/�É���Å�É�/���/�Ò�3�Ø��

6

�«�Ò�È�Ò�Å�Ð�¿�Ì�Ì�É�2�Ç���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Ú�Í��
�Ì�1�3�Ð�Á�2�1�Õ�Í��
�«�Ò�È�Ò�Å�Ð�¿�Ì�Ì�É�2�Ç���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Ú�Í���Ì�1�3�Ð�Á�2�1�Õ�Í��
�Ê�/�É���1�7�É�0�Ø�2�1�Õ�Í���Ì�1���3�/���3�1�Ó�Í�É�Ê�¿���Ê�Ð�É�3�Á�Ð�É�/��
�3�/�Î�É�Í�Ø�Ì�Ç�2�Ç�Ñ���3�Ç�Ñ���«�«����EU taxonomy).

7

�©�É�1�Ð�1�Ù�Í�Ç�2�Ç �0�É�/�È�À�2�É�Ì�Õ�Í �1�7�É�Ë�Ï�Å�Ú�Í �Å�É�/
�1�7�É�2�3�Ð�Ï�4�Á �7�1�Ð�É�Ï�Ó�Ú�Í �7�Ð�/�2�Â�Í�Ï�Ò
�·�1 �2�Ò�Í�À�Ó�1�É�/ �3�Ç�Ñ �/�7�Ï�3�Â�Ì�Ç�2�Ç�Ñ �3�Õ�Í
�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í �2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í �7�Ï�Ò �/�7�/�Ð�3�Â�Æ�Ï�Ò�Í�3�Ï
�Ó�/�Ð�3�Ï�4�Ò�Ë�¿�Ê�É�Ï �3�Ç�Ñ �«�¸�©�©�� �0�É�1�Ð�1�Ù�Í�Ç�2�Ç
�0�É�/�È�À�2�É�Ì�Õ�Í �1�7�É�Ë�Ï�Å�Ú�Í �Å�É�/ �2�Ò�Í�1�É�2�4�Ï�Ð�¿ �2�3�Ç�Í
�7�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�/ �3�Ç�Ñ �«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Á�Ñ �¢�Í�Õ�2�Ç�Ñ
LULUCF*,�Ø�7�Ï�Ò �Ê�¿�7�Ï�É�/ �Ó�Õ�Ð�Â�Ñ �2�Ç�Ì�/�Í�3�É�Ê�Á �/�Î�Â�/
�Ê�/�É �Ó�Õ�Ð�Â�Ñ �7�Ð�Ï�Ï�7�3�É�Ê�À�Ñ �1�Ì�7�Ï�Ð�É�Ê�Á�Ñ�Ó�Ð�Á�2�Ç�Ñ�È�/
�Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�2�1�Í�/ �/�7�Ï�0�Ï�È�1�Â �Å�É�/�Í�/ �Ò�7�Ï�2�3�Ç�Ð�Â�Î�1�É
�3�Ç�Í �Ì�1�Â�Õ�2�Ç �1�Ê�7�Ï�Ì�7�Ú�Í�ŸCO2 �3�Ç�Ñ �«�¸�©�©.

8

*European Commission's Land use and forestry regulation for 2021-2030
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�µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Ï�Ò���Ê�/�É��
�©�Í�Ú�3�/�3�Ç�Ñ���©�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á��
�7�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í��ESG
�µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç���/�Í�/�Å�Í�Õ�Ð�É�2�Ì�À�Í�Õ�Í���1�Ê�7�/�É�0�1�Ò�3�É�Ê�Ú�Í��
�7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í���Ø�7�Õ�Ñ���Ê�/�É���1�Ê�7�/�É�0�1�Ù�2�1�É�Ñ���7�Ï�Ò��
�0�É�Ï�Ð�Å�/�Í�Ú�Í�1�É���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���2�1���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���3�Ï��
�«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Ø���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�É�Ï���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/��
�3�É�Ñ���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���3�Ï�Ò����

�«�7�Â�2�Ç�Ñ�����1�3�Á�2�É�/���1�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç���3�Õ�Í���¹�7�1�Ò�È�Ù�Í�Õ�Í��
�¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ��
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�0�É�/�4�Ï�Ð�1�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/���Ê�/�É���Ê�/�3�¿���3�Ç�Ñ��
�7�/�Ð�1�Í�Ø�Ó�Ë�Ç�2�Ç�Ñ�2�1���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���3�/��
�3�Ì�Á�Ì�/�3�/���«�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ���Ê�/�É���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ��
�·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��

2022
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�«�7�Ï�É�Ê�Ï�0�Ï�Ì�Ç�3�É�Ê�Ø�Ñ���©�É�¿�Ë�Ï�Å�Ï�Ñ���Ì�1���3�/��
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�0�É�1�Ù�Ð�Ò�Í�2�Ç���0�É�/�Ë�Ø�Å�Ï�Ò���Ì�1���3�/���1�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�/��
�Ì�À�Ð�Ç�����«�Í�3�Ï�7�É�2�Ì�Ø�Ñ���Ê�/�É���7�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç
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�©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���¯�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í��2023 - 2024
�©�É�1�Í�À�Ð�Å�1�É�/���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���2�1���2�Ó�À�2�Ç��
�Ì�1���3�Ç�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���Ç�È�É�Ê�Á���Ê�/�É���3�Ç��
�0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ê�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���2�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ

�µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç����2022 �² 2024
�¸�Ð�É�Ì�Ç�Í�É�/�Â�1�Ñ���/�Í�/�4�Ï�Ð�À�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ï�Ò��
�¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ���3�Ï��
�©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ø���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�É�Ï���Ê�/�É���Ê�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç��
�7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���1�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ���Ì�1���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��
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�©�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/���©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Ï�Ò
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ï�Ò���Í�Ø�Ì�Ï�Ò��4706/2020 
�/�Í�/�4�Ï�Ð�É�Ê�¿���Ì�1���3�Ç�Í���/�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/���²
�©�É�¿�Ê�Ð�É�2�Ç���Ð�Ø�Ë�Õ�Í���Ê�/�É���/�Ð�Ì�Ï�0�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í: 
�±�Ç���1�Ê�3�1�Ë�1�2�3�É�Ê�Á���È�À�2�Ç���7�Ð�Ï�À�0�Ð�Ï�Ò���©�·��
�¥�Ë�/���3�/���±�À�Ë�Ç���3�Ï�Ò���©�·���Ò�7�Ï�Å�Ð�¿�4�Ï�Ò�Í��
�0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç���/�7�Ï�Ò�2�Â�/�Ñ���2�Ù�Å�Ê�Ð�Ï�Ò�2�Ç�Ñ��
�2�Ò�Ì�4�1�Ð�Ø�Í�3�Õ�Í�����Á���Ê�/�É���0�Á�Ë�Õ�2�Ç���/�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/�Ñ��
�/�Í�/�Ë�Ø�Å�Õ�Ñ�����2�1���Ì�Ï�Ð�4�Á���7�Ï�Ò���À�Ó�1�É���7�/�Ð�/�2�Ó�1�È�1�Â��
�/�7�Ø���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��

2021 - 2024
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�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���­�È�É�Ê�Á
�¯�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ï�Ù���7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�Ï�Ñ��
�Ç�È�É�Ê�Á�Ñ���Ê�/�É���2�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ�����Í�À�Õ�Í���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ú�Í��
�Ê�/�É���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í�����2�Ò�Ì�7�����7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ú�Í���7�Ï�Ò��
�7�/�Ð�À�Ó�1�É���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��
�¢�Ð�1�Ò�Í�/���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ���­�È�É�Ê�Á�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�Í�3�Â�Ë�Ç�Ô�Ç�Ñ���3�Õ�Í���1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í��
�7�1�Ð�Â���Ç�È�É�Ê�Á�Ñ����2021 & 2023).
�«�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç�Å�É�/���È�À�Ì�/�3�/���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ��
�­�È�É�Ê�Á�Ñ���	���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ��

2021 - 2024
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2022 -2024

3

�ª�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���/�7�Ï�3�É�Ì�Á�2�1�Õ�Í
�´�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���3�Õ�Í���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í �7�Ï�Ò��
�È�/���Ì�7�Ï�Ð�Ï�Ù�2�/�Í���Í�/���7�É�2�3�Ï�7�Ï�É�Ç�È�Ï�Ù�Í��
�7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�¿���7�Ð�Ï�Ê�1�É�Ì�À�Í�Ï�Ò���Í�/���7�Ð�Ï�2�3�1�È�1�Â��
�/�Î�Â�/���2�3�Ç�Í���3�Ð�À�Ó�Ï�Ò�2�/���3�É�Ì�Á���3�Ï�Ò�Ñ��

�©�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/���¯�/�3�/�Å�Å�1�Ë�É�Ú�Í�����«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ç�Ñ��
�7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ��Whistleblowing �3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��
�Ê�/�É���3�Ç�Ñ���7�Ë�/�3�4�Ø�Ð�Ì�/�Ñ���ª�±�É�Ë�Á�2�3�1���Ì�/�Ñ�«��
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�©�Ò�3�Ø-�/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���0�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ú�Í��
�2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Õ�Í���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Õ�Í���Ê�/�3�1�Ò�È�Ò�Í�3�Á�Ð�É�Õ�Í���Ï�0�Ç�Å�É�Ú�Í��
�Ê�/�É���3�Ç�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��
���2�Ò�Í�0�Ð�Ï�Ì�Á���1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ï�Ù���2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�Ï�Ò���	��
�7�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���À�Ê�È�1�2�Ç�Ñ���Ì�1���1�Ò�Ð�Á�Ì�/�3�/���	��
�1�7�Ø�Ì�1�Í�/���Ä�Á�Ì�/�3�/������
�¢�Ë�1�Å�Ó�Ï�Ñ���3�Ð�Â�3�Õ�Í���Ì�1�Ð�Ú�Í
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ���Å�É�/���Ø�Ë�Ï�Ò�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ��
�2�Ò�Í�1�Ð�Å�¿�3�1�Ñ���Ê�/�É���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�Ò�3�À�Ñ�����Ä�¿�2�1�É��
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò����

2021 - 2024
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�«�Ò�È�Ò�Å�Ð�¿�Ì�Ì�É�2�Ç���3�Ï�Ò���µ�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò��
�ª�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Ì�1���Ì�1�Å�¿�Ë�Ï�Ò�Ñ��
�Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�7�É�2�3�Õ�3�É�Ê�Ï�Ù�Ñ �Ï�Ð�Å�/�Í�É�2�Ì�Ï�Ù�Ñ

�«�Ò�È�Ò�Å�Ð�¿�Ì�Ì�É�2�Ç���Ì�1���3�/���7�Ð�Ø�3�Ò�7�/���Ï�Ð�Å�/�Í�É�2�Ì�Ú�Í��
�Ø�7�Õ�Ñ��IFC, EBRD �Ê�/�ÉEIB. 

2022-2024
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�©�É�/�4�¿�Í�1�É�/���	���,�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ��
�©�Á�Ë�Õ�2�Ç���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���2�3�Ç�Í��
�«�3�Á�2�É�/���¢�Ê�È�1�2�Ç���©�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�¿�3�Õ�Í����
�µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���Å�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�Õ�Í��
�Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���2�3�Ç���Ä�¿�2�Ç���Ê�/�3�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�Õ�Í��
�7�Ð�Ï�3�Ù�7�Õ�Í���7���Ó������UN, GRI. 2022 �Ê�/�É���Ò�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç��
�3�Ï�Ò���7�Ð�Ï�3�Ù�7�Ï�Ò��EPRA (Real Estate standards 
2023).
�«�Ò�È�Ò�Å�Ð�¿�Ì�Ì�É�2�Ç���Ì�1��SDGs.
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�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç

�«�Í�2�3�1�Ð�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ���3�Ï�Ò���Í�À�Ï�Ò���¯�Ú�0�É�Ê�/���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ��
�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ���1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�1�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ����
�2�3�Ï�Í���Ä�/�È�Ì�Ø���7�Ï�Ò���1�Â�Í�/�É���1�4�É�Ê�3�Ø��

�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ç�Ñ���«�Å�Ê�Ò�Ê�Ë�Â�Ï�Ò���²�Ï���������3�Ç�Ñ���«�7�É�3�Ð�Ï�7�Á�Ñ��
�¯�1�4�/�Ë�/�É�/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í���Ê�/�3�·���1�Ë�¿�Ó�É�2�3�Ï�Í��25% 
�1�Ê�7�Ð�Ï�2�Ú�7�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���Å�Ò�Í�/�É�Ê�Ú�Í���2�3�Ï���©�·�����2�3�Ï��
�7�Ë�/�Â�2�É�Ï���Ê�/�3�¿���3�Ï���0�Ò�Í�/�3�Ø�Í���1�Í�/�Ð�Ì�Ø�Í�É�2�Ç�Ñ���Ì�1���3�/��
�7�Ð�Ø�3�Ò�7�/���3�Õ�Í���1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�Õ�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í



�«�Ê�3�Â�Ì�Ç�2�Ç���1�Ê�7�Ï�Ì�7�Ú�Í��
CO2 & �Ï�0�É�Ê�Ø�Ñ���Ó�¿�Ð�3�Ç�Ñ��

�1�Ò�È�Ò�Å�Ð�¿�Ì�Ì�É�2�Ç�Ñ �Ì�1���3�Ç�Í��
�«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Á���µ�Ð�¿�2�É�Í�Ç��

�·�Ò�Ì�4�Õ�Í�Â�/��
�«�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç �3�Ç�Ñ���0�É�/�4�¿�Í�1�É�/�Ñ���2�1��

�È�À�Ì�/�3�/��ESG

�ª�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç��
�7�Ð�Ï�2�Ä�/�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���2�3�É�Ñ

�2�Ò�Å�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�1�Ñ���3�Õ�Í���©�È�Ç�Í�Ú�Í

1 2 3

�·�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���Ê�/�É���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���Ï�Ë�Ï�Ê�Ë�Ç�Ð�Õ�Ì�À�Í�Ï�Ò
�7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�Ï�Ñ���7�Ð�Ï�2�Ä�/�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���7�Ï�Ò���7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�1�É��
�1�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç���Ï�0�Ç�Å�Ú�Í�����3�Ç�Ë�1�Ì�/�3�É�Ê�Á���	���Í�À�1�Ñ���7�Ð�Ï�1�Î�Ï�Ó�À�Ñ��
�2�3�¿�2�1�Õ�Í�����µ�É�Ë�Ï�3�É�Ê�Á���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���2�1���2�3�/�È�Ì�Ï�Ù�Ñ��

O �´�©�·�©���À�Ó�1�É���Ì�Ø�Ë�É�Ñ���Ï�Ë�Ï�Ê�Ë�Ç�Ð�Ú�2�1�É���3�Ç���Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç���1�Ê�7�Ï�Ì�7�Ú�Í��
CO2 �2�1���1�7�Â�7�1�0�Ï���Ï�Ì�Â�Ë�Ï�Ò���Ê�/�É���7�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�¿�Æ�1�É���3�Ï�Í���Ï�0�É�Ê�Ø���Ó�¿�Ð�3�Ç��
�Å�É�/���1�Ò�È�Ò�Å�Ð�¿�Ì�Ì�É�2�Ç���Ì�1���3�Ç�Í���«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Á���µ�Ð�¿�2�É�Í�Ç���·�Ò�Ì�4�Õ�Í�Â�/����
�Å�É�/���3�Ç�Í���/�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç���3�Ï�Ò���2�3�Ø�Ë�Ï�Ò���3�Ï�Ò��

�©�Á�Ë�Õ�2�Ç���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���2�3�Ç�Í���«�3�Á�2�É�/���¢�Ê�È�1�2�Ç��
�©�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�¿�3�Õ�Í�����µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���Å�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�Õ�Í��
�Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���2�3�Ç���Ä�¿�2�Ç���Ê�/�3�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�Õ�Í���7�Ð�Ï�3�Ù�7�Õ�Í���7���Ó������UN
SDGs

�´�©�·�©���² �·�3�Ø�Ó�Ï�É���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ
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�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG�² �´�©�·�©������������

�§�Ë�Õ�À�Í�È�Ô�È���Æ�Ë�Ñ�Ð�Í�Ñ�ß�Î���&�22 �	���Ð�Å�Ê�Ë�Ý�Ó���Ø�½�Ò�Õ�È�Ó��
�Æ�Ö�É�Ö�Ä�Ò�½�Í�Í�Ê�Ô�È�Ó���Í�Æ���Õ�È�Î���§�Ö�Ò�Ú�Ñ�Â�Û�Ë�¿���²�Ò�½�Ô�Ê�Î�È��
�´�Ö�Í�×�Ú�Î�À�Â��
O �±�£�´�£���¾�Ø�Æ�Ê���Í�Ý�Ì�Ê�Ó���Ð�Ì�Ð�Ë�Ì�È�Ò�ß�Ô�Æ�Ê���Õ�È��
�Í�¾�Õ�Ò�È�Ô�È���Æ�Ë�Ñ�Ð�Í�Ñ�ß�Î���&�22 �Ô�Æ���Æ�Ñ�À�Ñ�Æ�Å�Ð���Ð�Í�À�Ì�Ð�Ö��
�Ë�Â�Ê���Ñ�Ò�Ð�Æ�Õ�Ð�Ê�Í�½�Ç�Æ�Ê���Ð�Å�Ê�Ë�Ý���Ø�½�Ò�Õ�È���Ä�Ê�Â��
�Æ�Ö�É�Ö�Ä�Ò�½�Í�Í�Ê�Ô�È���Í�Æ���Õ�È�Î���§�Ö�Ò�Ú�Ñ�Â�Û�Ë�¿���²�Ò�½�Ô�Ê�Î�È��
�´�Ö�Í�×�Ú�Î�À�Â�����Ô�Æ���Ô�Ø�¾�Ô�È���Í�Æ���Õ�È�Î���Â�Î�Â�Ã�½�É�Í�Ê�Ô�È��
�Õ�Ð�Ö���Ô�Õ�Ý�Ì�Ð�Ö���Õ�Ð�Ö��

1

�¸�Ò�¿�Ô�È��AI*&ML* �Ô�Õ�Ð�Ô�Þ�Ô�Õ�È�Í�Â �Ñ�Ò�Ð�Ì�È�Ñ�Õ�Ê�Ë�¿�Ó��
�Ô�Ö�Î�Õ�¿�Ò�È�Ô�È�Ó���Ä�Ê�Â���Ì�Æ�Ú�×�Ð�Ò�Æ�À�Â���Ë�Â�Ê���Õ�Ò�Ý�Ì�Æ�Û
-�´�Ø�Æ�Å�Ê�Â�Ô�Í�Ý�Ó�����Â�Î�½�Ñ�Õ�Ö�Ï�È���Ë�Â�Ê���Ì�Æ�Ê�Õ�Ð�Ö�Ò�Ä�À�Â��
�Ð�Ì�Ð�Ë�Ì�È�Ò�Ú�Í�¾�Î�Ð�Ö���Ô�Ö�Ô�Õ�¿�Í�Â�Õ�Ð�Ó���Ñ�Ò�Ð�Ì�È�Ñ�Õ�Ê�Ë�¿�Ó��
�Ô�Ö�Î�Õ�¿�Ò�È�Ô�È�Ó���Í�Æ���Õ�Æ�Ø�Î�Ð�Ì�Ð�Ä�À�Â���£�«���	��ML �Ô�Æ��
�Ì�Æ�Ú�×�Ð�Ò�Æ�À�Â���Ë�Â�Ê���Õ�Ò�Ý�Ì�Æ�Û��
-�®�Æ���Í�¾�Ô�Ð���Ý�Ò�Ð���Ñ�Æ�Ò�Ê�Ô�Ô�Ý�Õ�Æ�Ò�Â���Â�Ñ�Ý����������
�Ø�Ê�Ì�Ê�Ý�Í�Æ�Õ�Ò�Â���Â�Î�½���Ý�Ø�È�Í�Â���Õ�È�Î���È�Í�¾�Ò�Â�����Õ�Ð��
�Ô�Þ�Ô�Õ�È�Í�Â���É�Â���Í�Æ�Ê�ß�Ô�Æ�Ê���Ô�È�Í�Â�Î�Õ�Ê�Ë�½���Õ�Ê�Ó��
�Æ�Ë�Ñ�Ð�Í�Ñ�¾�Ó���&�22.

* Artificial Intelligence, Machine Learning

2

�±�Ì�Ð�Ë�Ì�È�Ò�Ú�Í�¾�Î�Ð���Ô�Þ�Ô�Õ�È�Í�Â���Å�Ê�Â�Ø�Æ�À�Ò�Ê�Ô�È�Ó��
�Ë�Â�Ö�Ô�À�Í�Ú�Î���Ì�Æ�Ú�×�Ð�Ò�Æ�À�Ú�Î
-�£�Î�Õ�Ê�Ë�Â�Õ�½�Ô�Õ�Â�Ô�È �Å�Æ�Ï�Â�Í�Æ�Î�ß�Î���Ö�Ä�Ò�Ð�Þ��
�Ë�Â�Ö�Ô�À�Í�Ð�Ö
-�±�Ä�Ë�Ð�Í�¾�Õ�Ò�È�Ô�È���Ã�Â�É�Í�Ð�Î�Ý�Í�È�Ô�È �Å�Æ�Ï�Â�Í�Æ�Î�ß�Î.
-�´�Þ�Ô�Õ�È�Í�Â���È�Ì�Æ�Ë�Õ�Ò�Ð�Î�Ê�Ë�Ð�Þ �Æ�Ì�¾�Ä�Ø�Ð�Ö.
-�µ�Ð���Ô�Þ�Ô�Õ�È�Í�Â���É�Â���Ô�Ö�Î�Æ�Ê�Ô�×�¾�Ò�Æ�Ê���Ô�Õ�È�Î��
�Ã�Æ�Ì�Õ�À�Ú�Ô�È �Õ�Ð�Ö���Ñ�Æ�Ò�Ê�Ã�Â�Ì�Ì�Ð�Î�Õ�Ê�Ë�Ð�Þ��
�Â�Ñ�Ð�Õ�Ö�Ñ�ß�Í�Â�Õ�Ð�Ó���Õ�È�Ó���±�´�¶��

3

�¦�Ê�Â�Ø�Æ�À�Ò�Ê�Ô�È���Æ�Î�¾�Ò�Ä�Æ�Ê�Â�Ó�� �Î�Æ�Ò�Ð�Þ���Ë�Â�Ê��
�Â�Ñ�Ð�Ã�Ì�¿�Õ�Ú�Î
-�§�Î�Æ�Ò�Ä�Æ�Ê�Â�Ë�¿���Â�Î�Â�Ã�½�É�Í�Ê�Ô�È���Æ�Ä�Ë�Â�Õ�Â�Ô�Õ�½�Ô�Æ�Ú�Î
-�§�Ä�Ë�Â�Õ�½�Ô�Õ�Â�Ô�È �×�Ú�Õ�Ð�Ã�Ð�Ì�Õ�Â�Û�Ë�ß�Î
�Ô�Ö�Ô�Õ�È�Í�½�Õ�Ú�Î���Ô�Õ�Â���Â�Í�Â�Ï�Ð�Ô�Õ�½�Ô�Ê�Â���Õ�È�Ó���±�´�¶.
-�²�Æ�Ò�Â�Ê�Õ�¾�Ò�Ú���Æ�Å�Ò�Â�À�Ú�Ô�È���Ë�Â�Ì�ß�Î���Ñ�Ò�Â�Ë�Õ�Ê�Ë�ß�Î���Ô�Æ��
�Å�Ê�Â�Ø�Æ�À�Ò�Ê�Ô�È���Â�Ñ�Ð�Ã�Ì�¿�Õ�Ú�Î ���Ñ���Ø�����Â�Î�Â�Ë�Þ�Ë�Ì�Ú�Ô�È
�Ô�Õ�Ý�Ì�Ð�Ö��
-�§�Ä�Ë�Â�Õ�Â�Ô�Õ�½�Ô�Æ�Ê�Ó���Å�Ê�Â�Ø�Æ�À�Ò�Ê�Ô�È�Ó���Ì�Ö�Í�½�Õ�Ú�Î���Ô�Õ�Â��
�Â�Í�Â�Ï�Ð�Ô�Õ�½�Ô�Ê�Â���Õ�È�Ó���±�´�¶
-�¶�Ñ�Æ�Þ�É�Ö�Î�È���Ë�Â�Õ�Â�Î�½�Ì�Ú�Ô�È �Î�Æ�Ò�Ð�Þ

4

�®�Æ�Õ�½�Ã�Â�Ô�È���Ô�Æ���È�Ì�Æ�Ë�Õ�Ò�Ð�Ë�À�Î�È�Ô�È

�¯�¾�Â���È�Ì�Æ�Ë�Õ�Ò�Ê�Ë�½���Ì�Æ�Ú�×�Ð�Ò�Æ�À�Â�����±�´�¶��
- �²�Ê�Ì�Ð�Õ�Ê�Ë�¿���Â�Ï�Ê�Ð�Ì�Ý�Ä�È�Ô�È���È�Ì�Æ�Ë�Õ�Ò�Ê�Ë�ß�Î��

�Ì�Æ�Ú�×�Ð�Ò�Æ�À�Ú�Î��
- �®�Æ�Õ�Â�Ã�Â�Õ�Ê�Ë�Ý���Ô�Ø�¾�Å�Ê�Ð���Ì�Æ�Ê�Õ�Ð�Ö�Ò�Ä�À�Â�Ó����

�Æ�Ä�Ë�Â�Õ�Â�Ô�Õ�½�Ô�Æ�Ú�Î���	���Â�Î�É�Ò�ß�Ñ�Ê�Î�Ð�Ö��
�Å�Ö�Î�Â�Í�Ê�Ë�Ð�Þ��

- �´�Ø�¾�Å�Ê�Ð���Å�Ê�Â�Ø�Æ�À�Ò�Ê�Ô�È�Ó���Â�Ì�Ì�Â�Ä�ß�Î��
�§�Ä�Ë�Â�Õ�½�Ô�Õ�Â�Ô�È���Ô�Õ�Â�É�Í�ß�Î���×�Ý�Ò�Õ�Ê�Ô�È�Ó���«�¸��
�Â�Ö�Õ�Ð�Ë�À�Î�È�Õ�Ú�Î���Ô�Æ �Ø�ß�Ò�Ð�Ö�Ó���Ô�Õ�½�É�Í�Æ�Ö�Ô�È�Ó���Ë�Â�Ê��
�Ô�Æ���Â�Í�Â�Ï�Ð�Ô�Õ�½�Ô�Ê�Â���Õ�È�Ó���´�µ�£�´�¶

5

�²�Ê�Ô�Õ�Ð�Ñ�Ð�À�È�Ô�È���´�Þ�Ô�Õ�È�Í�Â�Õ�Ð�Ó���²�Æ�Ò�Ê�Ã�Â�Ì�Ì�Ð�Î�Õ�Ê�Ë�¿�Ó��
�¦�Ê�Â�Ø�Æ�À�Ò�Ê�Ô�È�Ó��
�£�Î�½�Ñ�Õ�Ö�Ï�È�� �Æ�×�Â�Ò�Í�Ð�Ä�¿���Ë�Â�Ê���Â�Ñ�Ý�Ë�Õ�È�Ô�È��
�Ñ�Æ�Ò�Ê�Ã�Â�Ì�Ì�Ð�Î�Õ�Ê�Ë�Ð�Þ���Ñ�Ê�Ô�Õ�Ð�Ñ�Ð�Ê�È�Õ�Ê�Ë�Ð�Þ(�Ñ���Ø����ISO 
14001, EMAS). �µ�Ð�������������Ð���±�£�´�£���Æ�Ë�Ñ�Ý�Î�È�Ô�Æ��
�Õ�È�Î���¾�Ë�É�Æ�Ô�È �Æ�Ë�Ñ�Ð�Í�Ñ�ß�Î��C�±2.
�¬�Â�É�Ê�¾�Ò�Ú�Ô�È���Õ�È�Ó���Ú�Ó���½�Î�Ú���¾�Ë�É�Æ�Ô�È�Ó���Ú�Ó��
�Æ�Ò�Ä�Â�Ì�Æ�À�Ð���Í�Æ�Õ�Ò�¿�Ô�Æ�Ú�Î���Ë�Â�Ê���Ì�¿�Ù�È�Ó���Ô�Ø�Æ�Õ�Ê�Ë�ß�Î��
�Æ�Ñ�Ê�Ø�Æ�Ê�Ò�È�Í�Â�Õ�Ê�Ë�ß�Î���Â�Ñ�Ð�×�½�Ô�Æ�Ú�Î��

6

�²�Ò�Ð�ß�É�È�Ô�È���Æ�Ñ�Â�Î�Â�Ø�Ò�È�Ô�Ê�Í�Ð�Ñ�Ð�À�È�Ô�È�Ó
�Ø�½�Ò�Õ�Ê�Î�Ú�Î���Æ�Ê�Ô�Ê�Õ�È�Ò�À�Ú�Î
�§�Ë�Ô�Õ�Ò�Â�Õ�Æ�À�Â���Æ�Ö�Â�Ê�Ô�É�È�Õ�Ð�Ñ�Ð�À�È�Ô�È�Ó���Ä�Ê�Â���Õ�È�Î��
�Æ�Ñ�Â�Î�Â�Ø�Ò�È�Ô�Ê�Í�Ð�Ñ�Ð�À�È�Ô�È���Ø�½�Ò�Õ�Ê�Î�Ú�Î���Æ�Ê�Ô�Ê�Õ�È�Ò�À�Ú�Î��
�Ä�Ê�Â���Ñ�Æ�Ò�Ê�Ã�Â�Ì�Ì�Ð�Î�Õ�Ê�Ë�Ð�Þ�Ó���Ô�Ë�Ð�Ñ�Ð�Þ�Ó�����Ë�Â�É�ß�Ó���Ë�Â�Ê��
�Ä�Ê�Â���Õ�È���Ø�Ò�¿�Ô�È���Õ�È�Ó��Athena Card.

8

�£�Î�½�Õ�Â�Ï�È �Õ�Ò�Ð�Ø�Â�À�Ð�Ö���Ö�Ì�Ê�Ë�Ð�Þ �Ë�Â�Ê���Â�Î�½�Ë�Õ�È�Ô�È
�Ê�Ô�Ø�Þ�Ð�Ó �Ë�Â�Õ�½���Õ�È�Î���Ñ�¾�Å�È�Ô�È���Ô�Õ�È���Ä�Ò�Â�Í�Í�¿������
- ���������Ì�Ê�Ä�Ý�Õ�Æ�Ò�È���Ë�Â�Õ�Â�Î�½�Ì�Ú�Ô�È���Æ�Î�¾�Ò�Ä�Æ�Ê�Â�Ó���Â�Ñ�Ý��
�Õ�Ð���Â�Î�Â�Ë�Â�Ê�Î�Ê�Ô�Í�¾�Î�Ð���Õ�Ò�Ð�Ø�Â�À�Ð���Ö�Ì�Ê�Ë�Ý��
- �§�Ï�Ð�Ê�Ë�Ð�Î�Ý�Í�È�Ô�È���Æ�Î�¾�Ò�Ä�Æ�Ê�Â�Ó�����������Í�¾�Ô�Ú���Õ�È�Ó��
�Â�Î�½�Ë�Õ�È�Ô�È�Ó���Ê�Ô�Ø�Þ�Ð�Ó���Ë�Â�Õ�½���Õ�È�Î���Ñ�¾�Å�È�Ô�È��

7

�±�Ì�Ð�Ë�Ì�¿�Ò�Ú�Ô�È

�²�Æ�Ò�Ê�Ã�½�Ì�Ì�Ð�Î
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�«�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç���Ê�/�É���«�Ê�Ì�¿�È�Ç�2�Ç���Ô�Ç�4�É�/�Ê�Á�Ñ��
�7�Ë�/�3�4�Ø�Ð�Ì�/�Ñ
�»�Ç�4�É�/�Ê�Á���7�Ë�/�3�4�Ø�Ð�Ì�/���Å�É�/���3�Ç�Í���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç��
�3�Õ�Í���1�2�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ú�Í���Ê�/�É���1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ú�Í��
�7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í���1�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���1�Ê�Ì�¿�È�Ç�2�Ç�Ñ��
�3�Ç�Ñ���·�¸�©�·�¹��
�«�Ê�7�/�É�0�1�Ù�2�1�É�Ñ �2�1���������������1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Ï�Ò�Ñ��
���Ï�0�Ç�Å�Ï�Ù�Ñ���Á���Ê�/�É���¿�Ë�Ë�Ï���7�Ð�Ï�2�Õ�7�É�Ê�Ø��
�1�Î�Ò�7�Ç�Ð�À�3�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�Ï�É�Í�Ï�Ù�����Ì�1���È�À�Ì�/���3�Ç�Í��
�7�Ð�Ï�2�Ä�/�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/��

3

�¢�Ð�1�Ò�Í�/���Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç�Ñ���ª�0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç�Ñ�«��
�1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í��
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���À�Ð�1�Ò�Í�/�Ñ���Ê�/�É���/�Í�¿�Ë�Ç�Ô�Ç���2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í��
�0�Ð�¿�2�1�Õ�Í��
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2022

�µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Ï�Ò��
�Ê�/�É���©�Í�Ú�3�/�3�Ç�Ñ���©�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���7�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í��ESG
�µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç���/�Í�/�Å�Í�Õ�Ð�É�2�Ì�À�Í�Õ�Í��
�1�Ê�7�/�É�0�1�Ò�3�É�Ê�Ú�Í���7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í���Ø�7�Õ�Ñ���Ê�/�É��
�1�Ê�7�/�É�0�1�Ù�2�1�É�Ñ���7�Ï�Ò���0�É�Ï�Ð�Å�/�Í�Ú�Í�1�É���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï
�2�1���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���3�Ï���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Ø���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�É�Ï��
�«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ��
�3�Ç�Ñ�������«�3�Á�2�É�/���1�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç���3�Õ�Í���¹�7�1�Ò�È�Ù�Í�Õ�Í��
�¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ��
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2021 - 2022

�ª�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ���7�Ð�Ï�2�Ä�/�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Ì�À�2�Õ��
�/�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���1�7�À�Ê�3�/�2�Ç�Ñ �3�Ç�Ñ��
�3�Ç�Ë�1�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ
�©�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç��mobile �1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á�Ñ���3�Ç�Ë�1�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ
�Å�É�/���Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���7�Ð�Ï�2�Ä�/�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���/�7�Ø���©�±�1�©.
�«�7�À�Ê�3�/�2�Ç �3�Ç�Ñ���3�Ç�Ë�1�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ���Ì�1���������������Í�À�Ï�Ò�Ñ��
�1�Î�Ï�7�Ë�É�2�Ì�À�Í�Ï�Ò�Ñ���2�3�/�È�Ì�Ï�Ù�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í���7�1�Ð�/�É�3�À�Ð�Õ
�7�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���7�Ð�Ï�2�Ä�/�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ��
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�µ�Ð�Ø�Å�Ð�/�Ì�Ì�/ �Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç�Ñ���7�Ð�Ï�2�Ä�/�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ��
�2�1���1�7�É�Ë�1�Å�Ì�À�Í�Ï�Ò�Ñ���2�3�/�È�Ì�Ï�Ù�Ñ���3�Ï�Ò���Ì�1�3�Ð�Ø
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���2�Ó�1�0�Â�Ï�Ò���0�Ð�¿�2�Ç�Ñ���2�1���7�É�Ë�Ï�3�É�Ê�Ï�Ù�Ñ��
�2�3�/�È�Ì�Ï�Ù�Ñ���/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ò�È�Ï�Ù�Ì�1�Í�Ç���/�7�Ø���1�Ò�Ð�1�Â�/��
�1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���2�1���Ø�Ë�Ï�Ò�Ñ��
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2022 - 2023

�²�À�1�Ñ���7�Ð�Ï�1�Î�Ï�Ó�À�Ñ���2�3�¿�2�1�Õ�Í �Å�É�/���3�Ç���Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç��
�3�Ç�Ñ���7�Ð�Ø�2�Ä�/�2�Ç�Ñ���©�±�1�©�2�1���Ë�1�Õ�4�Ï�Ð�1�Â�/���Ê�/�É��
�3�Ð�Ø�Ë�1�Ö
�µ�Ð�Ï�Ì�Á�È�1�É�/���Ê�/�É �3�Ï�7�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç���7�Ð�Ï�1�Î�Ï�Ó�Ú�Í��
�Ê�Ï�Í�3�¿���2�1���2�3�¿�2�1�É�Ñ���Ï�0�É�Ê�Ú�Í���Ì�À�2�Õ�Í���3�Ï�Ò���´�©�·�©��
���������1�É�0�É�Ê�¿ �3�Ì�Á�Ì�/�3�/ �7�Ð�Ï�1�Î�Ï�Ó�Ú�Í���2�3�¿�2�1�Õ�Í���È�/��
�3�Ï�7�Ï�È�1�3�Ç�È�Ï�Ù�Í���2�1�����������2�3�¿�2�1�É�Ñ���Ï�0�É�Ê�Ú�Í���Ì�À�2�Õ�Í��
�3�Ï�Ò���´�©�·�©���Å�É�/���3�Ç���0�É�1�Ò�Ê�Ø�Ë�Ò�Í�2�Ç���7�Ð�Ø�2�Ä�/�2�Ç�Ñ��
�3�Õ�Í���©�±�1�©.
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�«�Ò�Ç�Ì�1�Ð�Â�/���µ�1�Ë�/�3�Ú�Í
�·�Ò�Í�À�Ó�É�2�Ç���3�Ç�Ñ���1�Ê�7�Ø�Í�Ç�2�Ç�Ñ���1�Ð�1�Ò�Í�Ú�Í��
�É�Ê�/�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���7�1�Ë�/�3�Ú�Í�����Ê�¿�È�1�������À�3�Ç�����Ê�/�É��
�À�Í�/�Ð�Î�Ç���1�Ð�1�Ò�Í�Ú�Í���3�Ù�7�Ï�Ò��mystery shopping

8

2021 - 2023

�©�É�/�Ð�Ê�1�Â�Ñ���Ô�Ç�4�É�/�Ê�À�Ñ���/�Í�/�Ä�/�È�Ì�Â�2�1�É�Ñ���2�3�Ç�Í
online �1�7�/�Í�/�4�Ø�Ð�3�É�2�Ç���3�Õ�Í���7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�Õ�Í��
�Ê�Ï�Ì�Â�2�3�Ð�Ï�Ò���Å�É�/���/�7�Ï�Ì�/�Ê�Ð�Ò�2�Ì�À�Í�1�Ñ��
�2�Ò�Í�/�Ë�Ë�/�Å�À�Ñ��
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2022 - 2023

�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�¯�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/



�©�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/���©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Ï�Ò
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ï�Ò���Í�Ø�Ì�Ï�Ò��4706/2020 
�/�Í�/�4�Ï�Ð�É�Ê�¿���Ì�1���3�Ç�Í���/�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/���²
�©�É�¿�Ê�Ð�É�2�Ç���Ð�Ø�Ë�Õ�Í���Ê�/�É���/�Ð�Ì�Ï�0�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í: 
�±�Ç���1�Ê�3�1�Ë�1�2�3�É�Ê�Á���È�À�2�Ç���7�Ð�Ï�À�0�Ð�Ï�Ò���©�·��
�¥�Ë�/���3�/���±�À�Ë�Ç���3�Ï�Ò���©�·���Ò�7�Ï�Å�Ð�¿�4�Ï�Ò�Í��
�0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç���/�7�Ï�Ò�2�Â�/�Ñ���2�Ù�Å�Ê�Ð�Ï�Ò�2�Ç�Ñ��
�2�Ò�Ì�4�1�Ð�Ø�Í�3�Õ�Í�����Á���Ê�/�É���0�Á�Ë�Õ�2�Ç��
�/�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/�Ñ���/�Í�/�Ë�Ø�Å�Õ�Ñ�����2�1���Ì�Ï�Ð�4�Á���7�Ï�Ò��
�À�Ó�1�É���7�/�Ð�/�2�Ó�1�È�1�Â���/�7�Ø���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��

1

2021 - 2024
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�«�Í�2�3�1�Ð�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ���3�Ï�Ò���Í�À�Ï�Ò���¯�Ú�0�É�Ê�/��
�«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ��
�1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�1�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ�����2�3�Ï���Ä�/�È�Ì�Ø���7�Ï�Ò��
�1�Â�Í�/�É���1�4�É�Ê�3�Ø��
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ç�Ñ���«�Å�Ê�Ò�Ê�Ë�Â�Ï�Ò���²�Ï���������3�Ç�Ñ��
�«�7�É�3�Ð�Ï�7�Á�Ñ���¯�1�4�/�Ë�/�É�/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í���Ê�/�3�·��
�1�Ë�¿�Ó�É�2�3�Ï�Í��25% �1�Ê�7�Ð�Ï�2�Ú�7�Ç�2�Ç���3�Õ�Í��
�Å�Ò�Í�/�É�Ê�Ú�Í���2�3�Ï���©�·�����2�3�Ï���7�Ë�/�Â�2�É�Ï���Ê�/�3�¿���3�Ï��
�0�Ò�Í�/�3�Ø�Í���1�Í�/�Ð�Ì�Ø�Í�É�2�Ç�Ñ���Ì�1���3�/���7�Ð�Ø�3�Ò�7�/���3�Õ�Í��
�1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�Õ�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í

2022 -2024
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�©�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/���¯�/�3�/�Å�Å�1�Ë�É�Ú�Í������
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ç�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ��
Whistleblowing �3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���Ê�/�É��
�3�Ç�Ñ���7�Ë�/�3�4�Ø�Ð�Ì�/�Ñ���ª�±�É�Ë�Á�2�3�1���Ì�/�Ñ�«��

2022 - 2023

2

2021 - 2024

�¢�Ë�1�Å�Ó�Ï�Ñ���3�Ð�Â�3�Õ�Í���Ì�1�Ð�Ú�Í
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ���Å�É�/���Ø�Ë�Ï�Ò�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ��
�2�Ò�Í�1�Ð�Å�¿�3�1�Ñ���Ê�/�É���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�Ò�3�À�Ñ�����Ä�¿�2�1�É��
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò����

�¢�Ð�1�Ò�Í�/���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ���­�È�É�Ê�Á�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�Í�3�Â�Ë�Ç�Ô�Ç�Ñ���3�Õ�Í���1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í��
�7�1�Ð�Â���Ç�È�É�Ê�Á�Ñ����2021 & 2023).
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�©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���¯�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í��2023 - 2024
�©�É�1�Í�À�Ð�Å�1�É�/���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���2�Ó�1�3�É�Ê�¿���Ì�1��
�3�Ç�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���Ç�È�É�Ê�Á���Ê�/�É���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�Ê�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���2�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ

�µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç����2022 �² 2024
�¸�Ð�É�Ì�Ç�Í�É�/�Â�1�Ñ���/�Í�/�4�Ï�Ð�À�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ï�Ò��
�¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ���3�Ï��
�©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ø���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�É�Ï���Ê�/�É���Ê�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç��
�7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���1�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ���Ì�1���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��
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2021 - 2022

�©�É�/�4�¿�Í�1�É�/���	���,�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ
�©�Á�Ë�Õ�2�Ç���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���2�3�Ç�Í��
�«�3�Á�2�É�/���¢�Ê�È�1�2�Ç���©�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�¿�3�Õ�Í����

�µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���Å�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�Õ�Í��
�Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���2�3�Ç���Ä�¿�2�Ç���Ê�/�3�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�Õ�Í��
�7�Ð�Ï�3�Ù�7�Õ�Í���7���Ó����UN SDGs
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2021 - 2024
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2021 - 2024

�©�Ò�3�Ø-�/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���0�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ú�Í��
�2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Õ�Í���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Õ�Í���Ê�/�3�1�Ò�È�Ò�Í�3�Á�Ð�É�Õ�Í���Ï�0�Ç�Å�É�Ú�Í��
�Ê�/�É���3�Ç�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��
���2�Ò�Í�0�Ð�Ï�Ì�Á���1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ï�Ù���2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�Ï�Ò���	��
�7�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���À�Ê�È�1�2�Ç�Ñ���Ì�1���1�Ò�Ð�Á�Ì�/�3�/���	��
�1�7�Ø�Ì�1�Í�/���Ä�Á�Ì�/�3�/������

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���­�È�É�Ê�Á
�¯�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ï�Ù��
�7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�Ï�Ñ���Ç�È�É�Ê�Á�Ñ���	���2�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ����
�Í�À�Õ�Í���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ú�Í���Ê�/�É���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í����
�2�Ò�Ì�7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�/�Í�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í���3�Õ�Í���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ú�Í���7�Ï�Ò��
�7�/�Ð�À�Ó�1�É���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��
�«�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç�Å�É�/���È�À�Ì�/�3�/���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ��
�­�È�É�Ê�Á�Ñ���	���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ��
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2021 - 2024

164

�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG�² �´�©�·�©������������
�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç



�ª�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Ï�Ù��
�/�7�Ï�3�Ò�7�Ú�Ì�/�3�Ï�Ñ

�©�É�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç��
�7�Ð�Ï�2�Ä�/�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Å�É�/��

�©�±�1�©

�«�Ò�Ç�Ì�1�Ð�Â�/���µ�1�Ë�/�3�Ú�Í���Ê�/�É��
�7�É�Ë�Ï�3�É�Ê�À�Ñ���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�À�Ñ��

�1�Î�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ø�Ì�Ç�2�Ç�Ñ���1�Í�À�Ð�Å�1�É�/�Ñ

1 2 3

�«�É�2�/�Å�Õ�Å�Á �7�É�Ë�Ï�3�É�Ê�Ú�Í���7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í���Å�É�/���3�Ç���2�3�/�0�É�/�Ê�Á��
�Ì�1�3�¿�Ä�/�2�Ç���2�3�Ç�Í���Ç�Ë�1�Ê�3�Ð�Ï�Ê�Â�Í�Ç�2�Ç���	���Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���7�Ð�Ï�3�Ù�7�Õ�Í���Å�É�/��
�3�Ç�Í���1�Í�1�Ð�Å�1�É�/�Ê�Á���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç���3�Õ�Í���1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�Õ�Í����
�7�Ð�Ï�Ê�1�É�Ì�À�Í�Ï�Ò���Í�/���Ä�1�Ë�3�É�Õ�È�1�Â���3�Ï���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Ø��
�/�7�Ï�3�Ù�7�Õ�Ì�/���Ì�À�2�Õ���3�Ç�Ñ���Ì�1�Â�Õ�2�Ç�Ñ���1�Ê�7�Ï�Ì�7�Ú�Í

�©�Í�¿�Ë�Ç�Ô�Ç���/�7�/�É�3�Ï�Ù�Ì�1�Í�Õ�Í���0�Ð�¿�2�1�Õ�Í���Å�É�/���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�À�Ñ��
�Ê�Ò�Ä�1�Ð�Í�Ï�/�2�4�¿�Ë�1�É�/�Ñ �Ê�/�È�Ú�Ñ���Ê�/�É���3�Ï�Ò���7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò��GDPR. 
�«�7�Â�2�Ç�Ñ�����0�É�1�Î�/�Å�Õ�Å�Á���1�Ð�1�Ò�Í�Ú�Í���É�Ê�/�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���7�1�Ë�/�3�Ú�Í���Ê�/�É��
�À�Ð�1�Ò�Í�1�Ñ���3�Ù�7�Ï�Ò��mystery shopping�����µ�É�Ë�Ï�3�É�Ê�À�Ñ���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�À�Ñ��
�2�1���1�7�É�Ë�1�Å�Ì�À�Í�/���2�Ç�Ì�1�Â�/��

�µ�Ð�Ï�2�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���Ó�Ú�Ð�Õ�Í ���7���Ó�����È�À�2�1�É�Ñ���2�3�¿�È�Ì�1�Ò�2�Ç�Ñ�����¿�Ð�2�Ç��
�1�Ì�7�Ï�0�Â�Õ�Í) �Ê�/�È�Ú�Ñ���Ê�/�É���/�Ð�Ó�É�3�1�Ê�3�Ï�Í�É�Ê�Ï�Ù���3�Ù�7�Ï�Ò��
�7�/�Ð�1�Ì�Ä�¿�2�1�É�Ñ�����7���Ó�����Ð�¿�Ì�7�1�Ñ�����/�Í�1�Ë�Ê�Ò�2�3�Á�Ð�1�Ñ�����3�Ï�Ò�/�Ë�À�3�1�Ñ��
�©�±�1�© �Ê�Ë�7����

�«�°�¸�©���² �·�3�Ø�Ó�Ï�É���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ
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�±�À�3�Ð�Ç�2�Ç���1�Ê�7�Ï�Ì�7�Ú�Í

�±�À�3�Ð�Ç�2�Ç���1�Ê�7�Ï�Ì�7�Ú�Íscope 1 (�7���Ó�� �/�7�Ø��
�1�3�/�É�Ð�É�Ê�¿���Ï�Ó�Á�Ì�/�3�/), scope 2 (�7���Ó�� �/�7�Ø���/�Å�Ï�Ð�À�Ñ��
�1�Í�À�Ð�Å�1�É�/�Ñ��, scope 3 (�7���Ó�����/�7�Ø���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�Ò�3�À�Ñ����
�1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á �/�Ë�Ò�2�Â�0�/���/�Î�Â�/�Ñ) 
�Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�Ú�Í�3�/�Ñ �Ê�/�3�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�Ï���7�Ð�Ø�3�Ò�7�Ï���7���Ó��
UN, GHG (2021 �² 2024).

�¯�/�3�/�Å�Ð�/�4�Á���1�Ê�7�Ï�Ì�7�Ú�Í��(2021).

1

�«�Í�1�Ð�Å�1�É�/�Ê�Ø�Ñ���À�Ë�1�Å�Ó�Ï�Ñ���2�1���Ê�3�Â�Ð�É�/
�µ�Ð�Ø�Å�Ð�/�Ì�Ì�/���Å�É�/���3�Ç���Ì�1�Â�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ���1�Í�1�Ð�Å�1�É�/�Ê�Á�Ñ��
�Ê�/�3�/�Í�¿�Ë�Õ�2�Ç�Ñ���2�1���1�Î�À�Ë�É�Î�Ç���Å�É�/���Ê�/�3�/�2�3�Á�Ì�/�3�/��
�Ê�/�É���¯�À�Í�3�Ð�/���©�É�/�Ë�Ï�Å�Á�Ñ���2�3�Ç�Í���©�3�3�É�Ê�Á��
(2021 �² 2022) .

�±�1�Ë�À�3�Ç���2�Ê�Ï�7�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Å�É�/���1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�É�Ñ��
�/�Í�/�Í�1�Ú�2�É�Ì�Õ�Í���7�Ç�Å�Ú�Í���1�Í�À�Ð�Å�1�É�/�Ñ��
(�4�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ë�3�/�Ö�Ê�¿�����2�1���É�0�É�Ø�Ê�3�Ç�3�1�Ñ���1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�É�Ñ��
(2022) .

2

�µ�É�Ë�Ï�3�É�Ê�Ø���µ�Ð�Ø�Å�Ð�/�Ì�Ì�/���µ�Ø�Ë�Ç�Ñ

�µ�É�Ë�Ï�3�É�Ê�Ø �7�Ð�Ø�Å�Ð�/�Ì�Ì�/���Å�É�/���1�Î�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ø�Ì�Ç�2�Ç��
�1�Í�À�Ð�Å�1�É�/�Ñ���2�3�Ï���Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Ø���3�/�Ó�Ò�0�Ð�Ï�Ì�1�Â�Ï���3�Ç�Ñ��
�7�Ø�Ë�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���²�/�Ò�7�Ë�Â�Ï�Ò��

�µ�É�Ë�Ï�3�É�Ê�Ø �7�Ð�Ø�Å�Ð�/�Ì�Ì�/���Å�É�/���Ç�Ë�1�Ê�3�Ð�Ï�Ê�Â�Í�Ç�2�Ç���Ê�/�É��
�3�Ï�7�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç���2�3�/�È�Ì�Ú�Í���4�Ø�Ð�3�É�2�Ç�Ñ���2�3�Ç�Í���7�Ø�Ë�Ç��
�3�Ï�Ò���²�/�Ò�7�Ë�Â�Ï�Ò���2�1���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���3�Ç�Í���¸�Ï�7�É�Ê�Á��
�©�Ò�3�Ï�0�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç���Ê�/�É���3�Ç���©�«�­��

4

2022 - 2023

�ª�É�Ú�2�É�Ì�Ï�Ñ���3�Ð�Ø�7�Ï�Ñ���1�4�Ï�0�É�/�2�Ì�Ï�Ù/ �0�Ò�Í�/�Ì�É�Ê�Á
�0�Ð�Ï�Ì�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�����7�Ð�¿�2�É�Í�1�Ñ���0�É�/�0�Ð�Ï�Ì�À�Ñ��
�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���2�Ó�1�0�Â�Ï�Ò���Ì�1���2�3�Ø�Ó�Ï���3�Ç�Í��
�Ä�1�Ë�3�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���1�4�Ï�0�É�/�2�3�É�Ê�Á�Ñ���/�Ë�Ò�2�Â�0�/�Ñ��
�7���Ó�����Ä�1�Ë�3�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���0�É�/�0�Ð�Ï�Ì�Ú�Í��
�7�/�Ð�/�0�Ø�2�1�Õ�Í ���7���Ó�����1�Í�3�Ï�7�É�2�Ì�Ø�Ñ���2�Ò�Í�1�Ð�Å�1�É�Ú�Í
�Ì�1�3�/�Î�Ù���Æ�Ç�3�Ï�Ù�Ì�1�Í�Ç�Ñ���2�Ò�Í�À�7�1�É�/�Ñ���Ê�/�É��
�3�Ï�7�Ï�È�1�2�É�Ú�Í���7�/�Ð�¿�0�Ï�2�Ç�Ñ�����Ì�1�3�¿���3�Ï�Í���Ô�Ç�4�É�/�Ê�Ø��
�Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø���3�Õ�Í���«�°�¸�©��

3

2024

�¹�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ç���Ê�/�3�/�Í�¿�Ë�Õ�2�Ç���Í�1�Ð�Ï�Ù��

�·�1���1�Ò�È�Ò�Å�Ð�¿�Ì�Ì�É�2�Ç���Ì�1���3�Ç�Í���·�Ò�Ì�4�Õ�Í�Â�/���3�Ï�Ò��
�µ�/�Ð�É�2�É�Ï�Ù���Ì�À�Ó�Ð�É���3�Ï����������.

5

2022 - 2024

�­�Ë�1�Ê�3�Ð�Ï�Í�É�Ê�Ø���,�Ð�/�Ì�Ì�/�3�Ø�2�Ç�Ì�Ï(e-stamp)
�ª�É�Ú�2�É�Ì�Ï���/�7�Ï�3�À�Ë�1�2�Ì�/ �Ê�/�É���7�/�Ð�Ï�Ó�Á��
�/�Í�/�Ä�/�È�Ì�É�2�Ì�À�Í�Ç�Ñ���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�/�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ���3�Ï�Í���7�1�Ë�¿�3�Ç��
���1�Ò�Ê�Ï�Ë�Â�/�����0�É�/�È�1�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/���������������/�2�4�¿�Ë�1�É�/����
covid free�����0�1�Í���/�7�/�É�3�1�Â���Í�/���0�Ç�Ë�Õ�È�1�Â��
�3�Ï�7�Ï�È�1�2�Â�/�����Ì�Ç���Ó�Ð�Á�2�Ç���Å�Ð�/�Ì�Ì�/�3�Ø�2�Ç�Ì�Ï�Ò���Ï�0�Ç�Å�1�Â��
�2�3�Ç���Ì�1�Â�Õ�2�Ç���Ê�/�3�/�Í�¿�Ë�Õ�2�Ç�Ñ���Ó�/�Ð�3�É�Ï�Ù��

�·�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���1�7�À�Ê�3�/�2�Ç�Ñ �2�3�É�Ñ���Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ��X+3 
Q2 2022

7

�µ�É�Ë�Ï�3�É�Ê�Ø���7�Ð�Ø�Å�Ð�/�Ì�Ì�/���Ê�¿�0�Õ�Í��
�/�Í�/�Ê�Ù�Ê�Ë�Õ�2�Ç�Ñ
�¹�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç���7�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�É�Ú�Í���/�Í�/�Ê�Ù�Ê�Ë�Õ�2�Ç�Ñ���Ê�/�É��
�Ï�Ð�È�Á�Ñ���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���3�Õ�Í���/�7�Ï�Ð�Ð�É�Ì�¿�3�Õ�Í �2�3�/��
�Ê�3�Â�Ð�É�/���3�Õ�Í���«�°�¸�©�����Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�¿���Ê�/�É���Ê�/�3�/�2�3�Á�Ì�/�3�/����
�Ì�1���2�3�Ø�Ó�Ï���3�Ç���Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���3�Ï�Ò���2�Ò�Í�Ï�Ë�É�Ê�Ï�Ù��
�7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Ï�Ù���/�7�Ï�3�Ò�7�Ú�Ì�/�3�Ï�Ñ���Ê�/�È�Ú�Ñ���Ê�/�É��
�3�Ç�Í���Ê�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç���Í�À�/�Ñ���Í�Ï�Ï�3�Ð�Ï�7�Â�/�Ñ���3�Õ�Í��
�1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í���Ì�À�2�Õ���1�Í�Ç�Ì�À�Ð�Õ�2�Ç�Ñ����
�1�Ò�/�É�2�È�Ç�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�/���2�Ó�1�3�É�Ê�¿���Ï�4�À�Ë�Ç��

6

2022 - 2023

�»�Ç�4�É�/�Ê�Ø�Ñ���¸�/�Ó�Ò�0�Ð�Ø�Ì�Ï�Ñ
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ï�Ò���µ�Ë�¿�Í�Ï�Ò���±�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ï�Ù��
�3�Õ�Í���«�°�¸�©.

8

2022 - 2024

�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�µ�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í
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�«�Ê�2�3�Ð�/�3�1�Â�/���1�Í�Ç�Ì�À�Ð�Õ�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�0�É�/�4�Ï�Ð�1�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/���Ê�/�É���Ê�/�3�¿���3�Ç�Ñ��
�7�/�Ð�1�Í�Ø�Ó�Ë�Ç�2�Ç�Ñ�2�1���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���3�/��
�3�Ì�Á�Ì�/�3�/���«�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ���Ê�/�É���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ��
�·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��

2

2022

�µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Ï�Ò��
�Ê�/�É���©�Í�Ú�3�/�3�Ç�Ñ���©�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���7�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í��ESG
�µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç���/�Í�/�Å�Í�Õ�Ð�É�2�Ì�À�Í�Õ�Í��
�1�Ê�7�/�É�0�1�Ò�3�É�Ê�Ú�Í���7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í���Ø�7�Õ�Ñ���Ê�/�É��
�1�Ê�7�/�É�0�1�Ù�2�1�É�Ñ���7�Ï�Ò���0�É�Ï�Ð�Å�/�Í�Ú�Í�1�É���3�Ï��
�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���2�1���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���3�Ï���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Ø��
�·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�É�Ï���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ��
�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���3�Ï�Ò�������«�3�Á�2�É�/���1�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç���3�Õ�Í��
�¹�7�1�Ò�È�Ù�Í�Õ�Í���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ��

1

2021 - 2022

�©�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç���1�Î�Ò�7�Ç�Ð�À�3�Ç�2�Ç�Ñ���7�1�Ë�/�3�Ú�Í
�©�Í�¿�Ë�Ç�Ô�Ç���/�7�/�É�3�Ï�Ù�Ì�1�Í�Õ�Í���0�Ð�¿�2�1�Õ�Í���Å�É�/���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�À�Ñ��
�3�Ï�Ò���7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò��GDPR �Ø�7�Õ�Ñ���Ê�/�É���Å�É�/���3�Ç�Í��
�Ê�Ò�Ä�1�Ð�Í�Ï�/�2�4�¿�Ë�1�É�/�����1�É�0�É�Ê�Ø�3�1�Ð�/���Ë�Ø�Å�Õ���3�Ï�Ò��
�Ô�Ç�4�É�/�Ê�Ï�Ù���Ì�1�3�/�2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�Ì�Ï�Ù���7�Ï�Ò��
�7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�/�3�Â�Æ�1�3�/�É���2�Ù�Í�3�Ï�Ì�/���2�3�É�Ñ���7�Ð�Ï�2�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�1�Ñ��
�Ò�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ��

3

2021 - 2024

�¢�Ð�1�Ò�Í�/���Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç�Ñ���ª�0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç�Ñ�«��
�1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í��
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���À�Ð�1�Ò�Í�/�Ñ���Ê�/�É���/�Í�¿�Ë�Ç�Ô�Ç��
�2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í���0�Ð�¿�2�1�Õ�Í��

4

2022

�«�Ë�Ê�Ò�2�3�É�Ê�Ø�Ñ���1�Ð�Å�Ï�0�Ø�3�Ç�Ñ

�‡ �«�É�2�/�Å�Õ�Å�Á �7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�Ï�Ñ��ELTA DEALS 
(�7�Ð�Ï�Í�Ø�Ì�É�/ �7�Ð�Ï�2�Õ�7�É�Ê�Ï�Ù��

�‡ Upskilling/ Reskilling (�»�Ç�4�É�/�Ê�Á���1�Ê�Ì�¿�È�Ç�2�Ç��
- �·�Ò�Ì�Ì�1�3�Ï�Ó�Á���2�1���À�Ð�1�Ò�Í�1�Ñ��SDC �Ê�/�É��
�1�Ê�7�/�É�0�1�Ù�2�1�É�Ñ �Å�É�/���3�Ç�Í���/�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç���3�Õ�Í��
�0�1�Î�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í���3�Õ�Í���1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í.

- �·�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í �Ê�/�3�¿�Ð�3�É�2�Ç�Ñ��
�Å�É�/���Ô�Ç�4�É�/�Ê�À�Ñ���Ê�/�É���Á�7�É�1�Ñ���0�1�Î�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ��
���������1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Ï�Ò�Ñ������������- 2023)

6

�«�Ò�Ç�Ì�1�Ð�Â�/���µ�1�Ë�/�3�Ú�Í
�¢�Ð�1�Ò�Í�1�Ñ���É�Ê�/�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���7�1�Ë�/�3�Ú�Í �Ê�/�É��
�À�Ð�1�Ò�Í�1�Ñ���3�Ù�7�Ï�Ò��mystery shopping.

8

�¸�Ð�¿�7�1�Æ�/���©�Â�Ì�/�3�Ï�Ñ
�·�Ò�Í�À�Ó�É�2�Ç���3�Ç�Ñ���7�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�/�Ñ���3�Ð�¿�7�1�Æ�/�Ñ��
�/�Â�Ì�/�3�Ï�Ñ���Ê�/�É���7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø�Ñ���/�É�Ì�Ï�0�Ï�2�É�Ú�Í����
�«�Í�Ç�Ì�À�Ð�Õ�2�Ç���1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í��

5

2022

�µ�Ð�Ï�2�Ä�/�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/���2�1 �Ê�3�Â�Ð�É�/�����Ê�/�3�/�2�3�Á�Ì�/�3�/
�µ�/�Ð�1�Ì�Ä�¿�2�1�É�Ñ���Ò�7�À�Ð���3�Õ�Í���©�±�1�© ���7���Ó�����Ê�/�3�/�2�Ê�1�Ò�Á��
�Ð�/�Ì�7�Ú�Í�����0�É�/�Ä�¿�2�1�É�Ñ�����1�É�0�É�Ê�À�Ñ���È�À�2�1�É�Ñ���2�3�¿�È�Ì�1�Ò�2�Ç�Ñ����
�Ó�Ú�Ð�Ï�Ò�Ñ���Ò�Å�É�1�É�Í�Á�Ñ���©�±�1�©�����Ê�Ë�7���� �2�1���3�Ð�Â�/���É�0�É�Ø�Ê�3�Ç�3�/��
�Ê�3�Â�Ð�É�/���Ì�1���Ê�/�3�/�2�3�Á�Ì�/�3�/���Ò�Ô�Ç�Ë�Á�Ñ���1�7�É�2�Ê�1�Ô�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ, 
�Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�Ú�Í�3�/�Ñ���Ê�/�É���1�Ð�1�Ò�Í�Ç�3�É�Ê�¿���1�Ð�Å�/�Ë�1�Â�/.
�­���É�2�3�Ï�2�1�Ë�Â�0�/���Ê�/�È�Ú�Ñ���Ê�/�É���Ï�É���0�É�¿�4�Ï�Ð�1�Ñmobile
�1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�À�Ñ���3�Õ�Í���«�°�¸�©���7�Ð�À�7�1�É���À�Ó�Ï�Ò�Í���3�À�3�Ï�É�/��
�0�É�/�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç���Ú�2�3�1���Í�/���1�Â�Í�/�É���7�Ð�Ï�2�Ä�¿�2�É�Ì�1�Ñ �/�7�Ø��
�Ø�Ë�Ï�Ò�Ñ.

7

2022 - 2024

�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�¯�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/
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�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG�² �«�°� �̧©������������
�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç

�©�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/���©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Ï�Ò
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ï�Ò���Í�Ø�Ì�Ï�Ò��4706/2020 
�/�Í�/�4�Ï�Ð�É�Ê�¿���Ì�1���3�Ç�Í���/�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/���²
�©�É�¿�Ê�Ð�É�2�Ç���Ð�Ø�Ë�Õ�Í���Ê�/�É���/�Ð�Ì�Ï�0�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í: 
�±�Ç���1�Ê�3�1�Ë�1�2�3�É�Ê�Á���È�À�2�Ç���7�Ð�Ï�À�0�Ð�Ï�Ò���©�·��
�¥�Ë�/���3�/���±�À�Ë�Ç���3�Ï�Ò���©�·���Ò�7�Ï�Å�Ð�¿�4�Ï�Ò�Í��
�0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç���/�7�Ï�Ò�2�Â�/�Ñ���2�Ù�Å�Ê�Ð�Ï�Ò�2�Ç�Ñ��
�2�Ò�Ì�4�1�Ð�Ø�Í�3�Õ�Í�����Á���Ê�/�É���0�Á�Ë�Õ�2�Ç��
�/�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/�Ñ���/�Í�/�Ë�Ø�Å�Õ�Ñ�����2�1���Ì�Ï�Ð�4�Á���7�Ï�Ò��
�À�Ó�1�É���7�/�Ð�/�2�Ó�1�È�1�Â���/�7�Ø���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��

1

2021 - 2024

3

�«�Í�2�3�1�Ð�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ���3�Ï�Ò���Í�À�Ï�Ò���¯�Ú�0�É�Ê�/��
�«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ��
�1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�1�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ�����2�3�Ï�Í���Ä�/�È�Ì�Ø���7�Ï�Ò��
�1�Â�Í�/�É���1�4�É�Ê�3�Ø��

�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ç�Ñ���«�Å�Ê�Ò�Ê�Ë�Â�Ï�Ò���²�Ï���������3�Ç�Ñ��
�«�7�É�3�Ð�Ï�7�Á�Ñ���¯�1�4�/�Ë�/�É�/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í���Ê�/�3�·��
�1�Ë�¿�Ó�É�2�3�Ï�Í��25% �1�Ê�7�Ð�Ï�2�Ú�7�Ç�2�Ç���3�Õ�Í��
�Å�Ò�Í�/�É�Ê�Ú�Í���2�3�Ï���©�·�����2�3�Ï���7�Ë�/�Â�2�É�Ï���Ê�/�3�¿���3�Ï��
�0�Ò�Í�/�3�Ø�Í���1�Í�/�Ð�Ì�Ø�Í�É�2�Ç�Ñ���Ì�1���3�/���7�Ð�Ø�3�Ò�7�/���3�Õ�Í��
�1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�Õ�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í

2022 -2024

4

�©�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/���¯�/�3�/�Å�Å�1�Ë�É�Ú�Í����

�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ç�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ��
Whistleblowing �3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���Ê�/�É��
�3�Ç�Ñ���7�Ë�/�3�4�Ø�Ð�Ì�/�Ñ���ª�±�É�Ë�Á�2�3�1���Ì�/�Ñ�«��

2022 - 2023

2

2021 - 2024

�¢�Ë�1�Å�Ó�Ï�Ñ���3�Ð�Â�3�Õ�Í���Ì�1�Ð�Ú�Í
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ���Å�É�/���Ø�Ë�Ï�Ò�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ��
�2�Ò�Í�1�Ð�Å�¿�3�1�Ñ���Ê�/�É���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�Ò�3�À�Ñ�����Ä�¿�2�1�É��
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò����

�¢�Ð�1�Ò�Í�/���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ���­�È�É�Ê�Á�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�Í�3�Â�Ë�Ç�Ô�Ç�Ñ���3�Õ�Í���1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í��
�7�1�Ð�Â���Ç�È�É�Ê�Á�Ñ����2021 & 2023).

7

�©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���¯�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í��2023 - 2024
�©�É�1�Í�À�Ð�Å�1�É�/���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���2�Ó�1�3�É�Ê�¿���Ì�1��
�3�Ç�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���Ç�È�É�Ê�Á���Ê�/�É���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�Ê�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���2�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ

�µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç����2022 �² 2024
�¸�Ð�É�Ì�Ç�Í�É�/�Â�1�Ñ���/�Í�/�4�Ï�Ð�À�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ï�Ò��
�¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ���3�Ï��
�©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ø���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�É�Ï���Ê�/�É���Ê�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç��
�7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���1�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ���Ì�1���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��

8

2021 - 2022

�©�É�/�4�¿�Í�1�É�/���	���,�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ
�©�Á�Ë�Õ�2�Ç���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���2�3�Ç�Í��
�«�3�Á�2�É�/���¢�Ê�È�1�2�Ç���©�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�¿�3�Õ�Í����

�µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���Å�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�Õ�Í��
�Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���2�3�Ç���Ä�¿�2�Ç���Ê�/�3�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�Õ�Í��
�7�Ð�Ï�3�Ù�7�Õ�Í���7�Ó����UN SDGs

5

2021 - 2024

5

2021 - 2024

�©�Ò�3�Ø-�/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���0�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ú�Í��
�2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Õ�Í���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Õ�Í���Ê�/�3�1�Ò�È�Ò�Í�3�Á�Ð�É�Õ�Í���Ï�0�Ç�Å�É�Ú�Í��
�Ê�/�É���3�Ç�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��
���2�Ò�Í�0�Ð�Ï�Ì�Á���1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ï�Ù���2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�Ï�Ò���	��
�7�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���À�Ê�È�1�2�Ç�Ñ���Ì�1���1�Ò�Ð�Á�Ì�/�3�/���	��
�1�7�Ø�Ì�1�Í�/���Ä�Á�Ì�/�3�/������

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���­�È�É�Ê�Á
�¯�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ï�Ù��
�7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�Ï�Ñ���Ç�È�É�Ê�Á�Ñ���	���2�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ����
�Í�À�Õ�Í���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ú�Í���Ê�/�É���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í�����2�Ò�Ì�7. 
�7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ú�Í���7�Ï�Ò���7�/�Ð�À�Ó�1�É���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��

�«�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç�Å�É�/���È�À�Ì�/�3�/���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ��
�­�È�É�Ê�Á�Ñ���	���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ��

6

2021 - 2024



�±���Ñ�Æ�Ò�Ê�Ã�Â�Ì�Ì�Ð�Î�Õ�Ê�Ë�Ý�Ó���Â�Î�Õ�À�Ë�Õ�Ö�Ñ�Ð�Ó���Â�Ñ�Ý���Õ�È�Î���Â�Î�½�Õ�Â�Ï�È���Õ�Ð�Ö��
�Õ�Ò�Ð�Ø�Â�À�Ð�Ö���Ö�Ì�Ê�Ë�Ð�Þ���Ñ�Ð�Ö���Å�Æ�Î���Ø�Ò�È�Ô�Ê�Í�Ð�Ñ�Ð�Ê�Æ�À�Õ�Â�Ê��
�Ñ�Æ�Ò�Ê�Ì�Â�Í�Ã�½�Î�Æ�Ê�����Â�����Í�Æ�À�Ú�Ô�È���Õ�È�Ó���Ð�Ñ�Õ�Ê�Ë�¿�Ó���Ò�Þ�Ñ�Â�Î�Ô�È�Ó����
�Ã�����Â�Î�Â�Ë�Þ�Ë�Ì�Ú�Ô�È���Í�Æ�Õ�½�Ì�Ì�Ú�Î���Ë�Â�Ê���Ä�����Æ�Ë�Ë�Â�É�½�Ò�Ê�Ô�È���Ô�Õ�Ð�Ö�Ó��
�Ø�ß�Ò�Ð�Ö�Ó���Æ�Î�Â�Ñ�Ý�É�Æ�Ô�È�Ó���Õ�Ò�Ð�Ø�Â�À�Ð�Ö���Ö�Ì�Ê�Ë�Ð�Þ

�£�Î�½�Õ�Â�Ï�È
�Õ�Ò�Ð�Ø�Â�À�Ð�Ö���Ö�Ì�Ê�Ë�Ð�Þ

�²�Æ�Ò�Ê�Ã�Â�Ì�Ì�Ð�Î�Õ�Ê�Ë�¾�Ó��
�²�Ê�Ô�Õ�Ð�Ñ�Ð�Ê�¿�Ô�Æ�Ê�Ó���	��
�¥�Î�Ú�Ô�Õ�Ð�Ñ�Ð�Ê�¿�Ô�Æ�Ê�Ó

�¦�È�Í�Ê�Ð�Ö�Ò�Ä�À�Â �Ë�Ð�Ê�Î�Ú�Î�Ê�Ë�¿�Ó��
�Â�Ï�À�Â�Ó���Í�¾�Ô�Ú���Â�Ï�Ê�Ð�Ñ�Ð�À�È�Ô�È�Ó��

�Æ�Í�Ã�Ì�È�Í�Â�Õ�Ê�Ë�ß�Î��
�Ñ�Æ�Ò�Ê�Ð�Ö�Ô�Ê�Â�Ë�ß�Î���Ô�Õ�Ð�Ê�Ø�Æ�À�Ú�Î��

1 2 3

�¦�Ê�Â�Õ�¿�Ò�È�Ô�È���Ñ�Ð�Ì�Ê�Õ�Ê�Ô�Õ�Ê�Ë�¿�Ó���Ë�Ì�È�Ò�Ð�Î�Ð�Í�Ê�½�Ó��- �£�Î�Â�Ë�Â�À�Î�Ê�Ô�È��
�¿���Ë�Â�Ê���Â�Î�Â�Ã�½�É�Í�Ê�Ô�È���Õ�Ð�Ö���Í�Ð�Î�Â�Å�Ê�Ë�¿�Ó���Â�Ò�Ø�Ê�Õ�Æ�Ë�Õ�Ð�Î�Ê�Ë�¿�Ó��
�Ô�Ê�Å�È�Ò�Ð�Å�Ò�Ð�Í�Ê�Ë�Ð�Þ���Ô�Õ�Â�É�Í�Ð�Þ���Ô�Õ�Ð�Î���²�Þ�Ò�Ä�Ð��
�²�Æ�Ì�Ð�Ñ�Ð�Î�Î�¿�Ô�Ð�Ö

�­�¿�Ù�È���Ñ�Æ�Ò�Ê�Ã�Â�Ì�Ì�Ð�Î�Õ�Ê�Ë�Ð�Þ���Ñ�Ê�Ô�Õ�Ð�Ñ�Ð�Ê�È�Õ�Ê�Ë�Ð�Þ��EMAS �Ë�Â�Ê��
�Å�¾�Ô�Í�Æ�Ö�Ô�È���Ô�Æ���Ô�Ö�Ä�Ë�Æ�Ë�Ò�Ê�Í�¾�Î�Ð�Ö�Ó���Å�Æ�À�Ë�Õ�Æ�Ó����KPIs).
�²�Ò�Ð�Æ�Õ�Ð�Ê�Í�Â�Ô�À�Â���Ä�Î�Ú�Ô�Õ�Ð�Ñ�Ð�Ê�¿�Ô�Æ�Ú�Î���Ã�Ê�Ú�Ô�Ê�Í�Ý�Õ�È�Õ�Â�Ó���Ô�Õ�È��
�Ã�½�Ô�È���Ë�Â�Õ�½�Ì�Ì�È�Ì�Ú�Î���Ñ�Ò�Ð�Õ�Þ�Ñ�Ú�Î���Ñ�Ø����UN SDGs.

�¥�£�«�£�±�´�§���² �´�Õ�Ý�Ø�Ð�Ê���Ã�Ê�Ú�Ô�Ê�Í�Ý�Õ�È�Õ�Â�Ó
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�©�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç���Ò�4�É�2�3�¿�Ì�1�Í�Õ�Í �Ï�Ó�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í��
�3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù

�«�Í�3�Ø�Ñ���3�Ï�Ò �7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���3�Õ�Í���7�Ð�¿�2�É�Í�Õ�Í��
�7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�É�Ú�Í�����0�É�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç���3�Ç�Ñ���À�Í�3�/�Î�Ç�Ñ��
�7�Ð�¿�2�É�Í�Õ�Í���7�Ð�/�Ê�3�É�Ê�Ú�Í���2�3�Ç���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç��
�/�7�Ï�Ä�Ë�Á�3�Õ�Í���Ê�/�3�¿���3�Ç�Í���Ò�Ë�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���3�Ï�Ò��
�7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�Ï�Ñ���1�Ê�3�1�3�/�Ì�À�Í�Ç�Ñ���2�Ò�Í�3�Á�Ð�Ç�2�Ç�Ñ��
�3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù�����«�7�Â�2�Ç�Ñ�����3�Ï���7�Ð�Ø�Å�Ð�/�Ì�Ì�/���È�/��
�0�É�1�Ò�Ê�Ï�Ë�Ù�Í�1�É���3�Ç�Í���/�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Á�Ñ���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù��
�Ì�1���7�1�Ð�/�É�3�À�Ð�Õ���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�¿���Ï�4�À�Ë�Ç���2�3�Ç�Í��
�Ê�/�3�/�Í�¿�Ë�Õ�2�Ç���Ê�/�Ò�2�Â�Ì�Õ�Í�����Ê�Ë�7��

4

�µ�Ð�¿�2�É�Í�1�Ñ���±�1�3�/�4�Ï�Ð�À�Ñ-Logistics Centers

�«�Í�3�Ø�Ñ���3�Ï�Ò���7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���7�Ð�¿�2�É�Í�Õ�Í���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�É�Ú�Í����
�0�É�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ���7�É�Ï���7�Ð�¿�2�É�Í�Õ�Í��
�7�Ï�Ë�Ò�3�Ð�Ï�7�É�Ê�Ú�Ílogistics centers�����7�Ï�Ò���È�/��
�7�Ð�Ï�Õ�È�Á�2�Ï�Ò�Í���1�7�Â�2�Ç�Ñ���3�É�Ñ���2�É�0�Ç�Ð�Ï�0�Ð�Ï�Ì�É�Ê�À�Ñ��
�Ì�1�3�/�4�Ï�Ð�À�Ñ, �0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Ú�Í�3�/�Ñ���7�1�Ð�/�É�3�À�Ð�Õ��
�7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�¿���Ï�4�À�Ë�Ç���À�Í�/�Í�3�É���3�Õ�Í���Ï�0�É�Ê�Ú�Í��
�Ì�1�3�/�4�Ï�Ð�Ú�Í��

3

�©�Í�¿�3�/�Î�Ç���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù
�´���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Ø�Ñ���/�Í�3�Â�Ê�3�Ò�7�Ï�Ñ���/�7�Ø���3�Ç�Í��
�/�Í�¿�3�/�Î�Ç���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù���7�Ï�Ò���0�1�Í��
�Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�1�Â�3�/�É����scrap) �7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�1�É����
�/�����Ì�1�Â�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ï�7�3�É�Ê�Á�Ñ���Ð�Ù�7�/�Í�2�Ç�Ñ����
�Ä�����/�Í�/�Ê�Ù�Ê�Ë�Õ�2�Ç���Ì�1�3�¿�Ë�Ë�Õ�Í���Ê�/�É���Å�����1�Ê�Ê�/�È�¿�Ð�É�2�Ç��
�2�3�Ï�Ò�Ñ���Ó�Ú�Ð�Ï�Ò�Ñ���1�Í�/�7�Ø�È�1�2�Ç�Ñ���3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù��

�©�Í�¿�3�/�Î�Ç80% �1�Ê���3�Õ�Í867 �Ï�Ó�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í
�3�Ð�Ï�Ó�/�Â�Ï�Ò���Ò�Ë�É�Ê�Ï�Ù.

1

2023 �4�¿�2�ÇA

�·�Ù�2�3�Ç�Ì�/���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Á�Ñ���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ
�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�����1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���Ê�/�É���/�7�Ø�Ê�3�Ç�2�Ç
�7�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���,�6�2��������������

5

2022

�µ�Ë�/�Â�2�É�Ï���µ�Ð�¿�2�É�Í�Õ�Í���µ�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�É�Ú�Í

�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���7�Ð�¿�2�É�Í�Õ�Í���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�É�Ú�Í��
�Å�É�/���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�Ò�3�À�Ñ�����7�/�Ð�/�Ó�Õ�Ð�Ç�2�É�Ï�Ù�Ó�Ï�Ò�Ñ �Ê�/�É��
�7�1�Ë�¿�3�1�Ñ�����1�Í�Ï�É�Ê�É�/�2�3�À�Ñ���Ê���Ë�7���������2�Ò�Ì�7. 
�7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�¿���Ê�Ð�É�3�Á�Ð�É�/���2�1���0�É�/�Å�Õ�Í�É�2�3�É�Ê�¿���Ê�/�É��
�2�Ò�Ì�Ä�/�3�É�Ê�¿���À�Å�Å�Ð�/�4�/�����Õ�Ñ���Ï�0�Ç�Å�Ø���3�Ç�Ñ���7�Ð�¿�2�É�Í�Ç�Ñ��
�Ì�1�3�¿�Ä�/�2�Ç�Ñ�����7�Ð�Ï�Ñ���3�Ç�Í���1�7�Â�3�1�Ò�Î�Ç���Ì�1�É�Õ�Ì�À�Í�Õ�Í��
�7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Ú�Í���1�7�É�7�3�Ú�2�1�Õ�Í���/�7�Ø���3�Ç�Í��
�Ê�/�3�/�Í�¿�Ë�Õ�2�Ç���Ê�/�É���/�7�Ø���3�Ç�Í���7�/�Ð�/�Å�Õ�Å�Á��

2

2023

�«�Í�1�Ð�Å�1�É�/�Ê�Á���©�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç���Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Ï�Ù
�Ê�3�É�Ð�Â�Ï�Ò���Å�Ð�/�4�1�Â�Õ�Í

�©�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç���3�Ï�Ò���Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Ï�Ù���Ê�3�É�Ð�Â�Ï�Ò���Å�Ð�/�4�1�Â�Õ�Í��
�2�1���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�¿���4�É�Ë�É�Ê�Ø�3�1�Ð�Ï���Å�É�/���Ì�1�Â�Õ�2�Ç��
�1�Ê�7�Ï�Ì�7�Ú�Í��

6

2024

170

�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG�² �,�©�®�©�´�·�«������������
�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�µ�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í



�¢�Ð�1�Ò�Í�/���Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç�Ñ���ª�0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç�Ñ�«��
�1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í��
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���À�Ð�1�Ò�Í�/�Ñ���Ê�/�É���/�Í�¿�Ë�Ç�Ô�Ç���2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í��
�0�Ð�¿�2�1�Õ�Í��
�«�Ê�2�3�Ð�/�3�1�Â�/���1�Í�Ç�Ì�À�Ð�Õ�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�0�É�/�4�Ï�Ð�1�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/���Ê�/�É���Ê�/�3�¿���3�Ç�Ñ��
�7�/�Ð�1�Í�Ø�Ó�Ë�Ç�2�Ç�Ñ�2�1���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���3�/��
�3�Ì�Á�Ì�/�3�/���«�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ���Ê�/�É���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ��
�·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��

2

�µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Ï�Ò��
�Ê�/�É���©�Í�Ú�3�/�3�Ç�Ñ���©�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���7�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í��ESG
�µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç���/�Í�/�Å�Í�Õ�Ð�É�2�Ì�À�Í�Õ�Í��
�1�Ê�7�/�É�0�1�Ò�3�É�Ê�Ú�Í���7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í���Ø�7�Õ�Ñ���Ê�/�É��
�1�Ê�7�/�É�0�1�Ù�2�1�É�Ñ���7�Ï�Ò���0�É�Ï�Ð�Å�/�Í�Ú�Í�1�É���3�Ï��
�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���2�1���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���3�Ï���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Ø��
�·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�É�Ï���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ��
�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���3�Ï�Ò�������«�3�Á�2�É�/���1�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç���3�Õ�Í��
�¹�7�1�Ò�È�Ù�Í�Õ�Í���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ��

1

2021 - 2022

�¹�Å�É�1�É�Í�Á���	���©�2�4�¿�Ë�1�É�/���«�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í

�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���Í�À�Õ�Í���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í���Ê�/�É���Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç��
�3�Õ�Í���Ò�4�É�2�3�¿�Ì�1�Í�Õ�Í���Å�É�/���3�Ç���0�É�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç���3�Õ�Í��
�2�Ò�Í�È�Ç�Ê�Ú�Í���¹�Å�É�1�É�Í�Á�Ñ���Ê�/�É���©�2�4�¿�Ë�1�É�/�Ñ���Ø�Ë�Õ�Í��
���3�Õ�Í���1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í���Ê�/�É���1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ú�Í��
�2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�3�Ú�Í�������¢�Ó�1�É���Ò�Ë�Ï�7�Ï�É�Ç�È�1�Â���Ì�1�Ë�À�3�Ç��
�1�Ê�3�Â�Ì�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Ï�Ò��

3

�©�É�¿�Ë�Ï�Å�Ï�Ñ���1�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í���Å�É�/���/�2�3�É�Ê�Á��
�/�Í�¿�7�Ë�/�2�Ç���	���Ä�É�Ú�2�É�Ì�Ç���/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç
�·�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���1�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�/���Ì�À�Ð�Ç���Á���Ê�/�É��
�0�É�/�Ä�Ï�Ù�Ë�1�Ò�2�Ç���Ì�1���3�Ç�Í���Ê�Ï�É�Í�Ø�3�Ç�3�/���Å�É�/���3�Ç�Í��
�/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���Ê�/�É���/�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í��
�2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í�����Ø�7�Õ�Ñ���Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Ï�Â���2�3�/�È�Ì�Ï�Â�����Å�É�/���3�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���3�Ø�2�Ï���Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á�Ñ���Ø�2�Ï���Ê�/�É��
�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Á�Ñ���	���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Á�Ñ���/�Î�Â�/�Ñ��
�2�Ù�Ì�4�Õ�Í�/���Ì�1���3�É�Ñ���/�Ð�Ó�À�Ñ���3�Ç�Ñ���Ä�É�Ú�2�É�Ì�Ç�Ñ��
�/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç�Ñ��

5

�¹�7�Ç�Ð�1�2�Â�1�Ñ �7�Ð�Ï�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ���Ê�/�É���7�Ï�Ë�Â�3�1�Ñ

�·�Ò�Í�1�Ó�1�Â�Ñ���Ä�1�Ë�3�É�Ú�2�1�É�Ñ���2�3�Ç�ÍGIS �7�Ë�/�3�4�Ø�Ð�Ì�/��
�3�Ç�Ñ���,�©�®�©�´�·�«, �7�Ï�Ò���7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�1�É �0�Ç�Ì�Ø�2�É�/��
�0�1�0�Ï�Ì�À�Í�/�����7�Ë�Ç�Ð�Ï�4�Ï�Ð�Â�1�Ñ���3�Ç�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�/�Ñ��
�/�Í�Ï�É�Ó�3�¿���2�3�Ï�Í���7�Ï�Ë�Â�3�Ç���Å�É�/���3�Ç���0�É�1�Ò�Ê�Ø�Ë�Ò�Í�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�7�Ð�Ø�2�Ä�/�2�Ç�Ñ���2�1���7�Ë�Ç�Ð�Ï�4�Ï�Ð�Â�1�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ��
�Ï�7�Ï�É�Ï�Í�0�Á�7�Ï�3�1���Ó�Ð�Á�2�3�Ç��

6

�µ�Ï�Ë�É�3�É�2�3�É�Ê�Á���¯�Ë�Ç�Ð�Ï�Í�Ï�Ì�É�¿

�©�Í�/�Ê�/�Â�Í�É�2�Ç���Á���Ê�/�É���/�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç���3�Ï�Ò��
�Ì�Ï�Í�/�0�É�Ê�Á�Ñ���/�Ð�Ó�É�3�1�Ê�3�Ï�Í�É�Ê�Á�Ñ���2�É�0�Ç�Ð�Ï�0�Ð�Ï�Ì�É�Ê�Ï�Ù��
�2�3�/�È�Ì�Ï�Ù���2�3�Ï�Í���µ�Ù�Ð�Å�Ï���µ�1�Ë�Ï�7�Ï�Í�Í�Á�2�Ï�Ò��

4

2022  - 2024

171

�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG�² �,�©�®�©�´�·�«������������
�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�¯�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/



�©�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/���©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Ï�Ò
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ï�Ò���Í�Ø�Ì�Ï�Ò��4706/2020 
�/�Í�/�4�Ï�Ð�É�Ê�¿���Ì�1���3�Ç�Í���/�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/���²
�©�É�¿�Ê�Ð�É�2�Ç���Ð�Ø�Ë�Õ�Í���Ê�/�É���/�Ð�Ì�Ï�0�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í: 
�±�Ç���1�Ê�3�1�Ë�1�2�3�É�Ê�Á���È�À�2�Ç���7�Ð�Ï�À�0�Ð�Ï�Ò���©�·��
�¥�Ë�/���3�/���±�À�Ë�Ç���3�Ï�Ò���©�·���Ò�7�Ï�Å�Ð�¿�4�Ï�Ò�Í��
�0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç���/�7�Ï�Ò�2�Â�/�Ñ���2�Ù�Å�Ê�Ð�Ï�Ò�2�Ç�Ñ��
�2�Ò�Ì�4�1�Ð�Ø�Í�3�Õ�Í�����Á���Ê�/�É���0�Á�Ë�Õ�2�Ç���/�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/�Ñ��
�/�Í�/�Ë�Ø�Å�Õ�Ñ�����2�1���Ì�Ï�Ð�4�Á���7�Ï�Ò���À�Ó�1�É���7�/�Ð�/�2�Ó�1�È�1�Â��
�/�7�Ø���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��

1

2021 - 2024

�¢�Ë�1�Å�Ó�Ï�Ñ���3�Ð�Â�3�Õ�Í���Ì�1�Ð�Ú�Í
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ���Å�É�/���Ø�Ë�Ï�Ò�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ��
�2�Ò�Í�1�Ð�Å�¿�3�1�Ñ���Ê�/�É���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�Ò�3�À�Ñ�����Ä�¿�2�1�É��
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò����

�¢�Ð�1�Ò�Í�/���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ���­�È�É�Ê�Á�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�Í�3�Â�Ë�Ç�Ô�Ç�Ñ���3�Õ�Í���1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í��
�7�1�Ð�Â���Ç�È�É�Ê�Á�Ñ����2021 & 2023).

2

2021 - 2024

�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ç�Ñ���«�Å�Ê�Ò�Ê�Ë�Â�Ï�Ò���²�Ï���������3�Ç�Ñ���«�7�É�3�Ð�Ï�7�Á�Ñ��
�¯�1�4�/�Ë�/�É�/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í���Ê�/�3�·���1�Ë�¿�Ó�É�2�3�Ï�Í��25% 
�1�Ê�7�Ð�Ï�2�Ú�7�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���Å�Ò�Í�/�É�Ê�Ú�Í���2�3�Ï���©�·�����2�3�Ï��
�7�Ë�/�Â�2�É�Ï���Ê�/�3�¿���3�Ï���0�Ò�Í�/�3�Ø�Í���1�Í�/�Ð�Ì�Ø�Í�É�2�Ç�Ñ���Ì�1���3�/��
�7�Ð�Ø�3�Ò�7�/���3�Õ�Í���1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�Õ�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í
�©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���©�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ
�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���2�Ò�2�3�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í���Ê�/�É���0�1�É�Ê�3�Ú�Í��KPIs �7�Ð�Ï�Ñ
�7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç���Ê�/�É���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���1�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ��
�/�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ���Ê�/�É���3�Ç�Ñ���Ð�Ï�Á�Ñ���7�Ë�Ç�Ð�Ï�4�Ï�Ð�Â�/�Ñ

3

2021 -2024

�©�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/���¯�/�3�/�Å�Å�1�Ë�É�Ú�Í����

�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ç�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ��Whistleblowing 
�3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���Ê�/�É���3�Ç�Ñ���7�Ë�/�3�4�Ø�Ð�Ì�/�Ñ��
�ª�±�É�Ë�Á�2�3�1���Ì�/�Ñ�«��

4

2022 - 2023

�©�É�/�4�¿�Í�1�É�/���	���,�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ
�©�Á�Ë�Õ�2�Ç���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���2�3�Ç�Í��
�«�3�Á�2�É�/���¢�Ê�È�1�2�Ç���©�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�¿�3�Õ�Í����

�µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���Å�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�Õ�Í��
�Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���2�3�Ç���Ä�¿�2�Ç���Ê�/�3�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�Õ�Í��
�7�Ð�Ï�3�Ù�7�Õ�Í���7�Ó����UN SDGs

8

2021 - 2022

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���­�È�É�Ê�Á
�¯�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ï�Ù���7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�Ï�Ñ��
�Ç�È�É�Ê�Á�Ñ���	���2�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ�����Í�À�Õ�Í���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ú�Í���Ê�/�É��
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í�����2�Ò�Ì�7�����7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ú�Í���7�Ï�Ò���7�/�Ð�À�Ó�1�É��
�3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��

�«�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç�Å�É�/���È�À�Ì�/�3�/���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ��
�­�È�É�Ê�Á�Ñ���	���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ��

6

2021 - 2024

�©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���¯�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í��2023 - 2024
�©�É�1�Í�À�Ð�Å�1�É�/���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���2�Ó�1�3�É�Ê�¿���Ì�1��
�3�Ç�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���Ç�È�É�Ê�Á���Ê�/�É���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�Ê�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���2�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ

�µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç����2022 �² 2024
�¸�Ð�É�Ì�Ç�Í�É�/�Â�1�Ñ���/�Í�/�4�Ï�Ð�À�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ï�Ò��
�¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ���3�Ï��
�©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ø���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�É�Ï���Ê�/�É���Ê�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç���7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò��
�1�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ���Ì�1���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��

7

�©�Ò�3�Ø-�/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���0�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ú�Í��
�2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Õ�Í���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Õ�Í���Ê�/�3�1�Ò�È�Ò�Í�3�Á�Ð�É�Õ�Í���Ï�0�Ç�Å�É�Ú�Í��
�Ê�/�É���3�Ç�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��
���2�Ò�Í�0�Ð�Ï�Ì�Á���1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ï�Ù���2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�Ï�Ò���	��
�7�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���À�Ê�È�1�2�Ç�Ñ���Ì�1���1�Ò�Ð�Á�Ì�/�3�/���	��
�1�7�Ø�Ì�1�Í�/���Ä�Á�Ì�/�3�/������

�«�Í�2�3�1�Ð�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ���3�Ï�Ò���Í�À�Ï�Ò���¯�Ú�0�É�Ê�/���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ��
�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ���1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�1�Ñ��
�1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ�����2�3�Ï�Í���Ä�/�È�Ì�Ø���7�Ï�Ò���1�Â�Í�/�É���1�4�É�Ê�3�Ø��

5

2022 - 2024

172

�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG�² �,�©�®�©�´�·�«������������
�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç



�©�É�/�4�¿�Í�1�É�/���	��
�,�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ

�±�À�3�Ð�Ç�2�Ç���Ø�Ë�Õ�Í���3�Õ�Í���1�É�0�Ú�Í��
�/�7�Ï�Ð�Ð�É�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í���Á�����Ê�/�É��

�2�7�/�3�¿�Ë�Ç�Ñ �3�Ð�Ï�4�Á�Ñ �/�Í�¿���Ð�Ï�Á

1 2 3

�±�À�3�Ð�Ç�2�Ç���7�Ï�2�Ï�3�Á�3�Õ�Í���2�7�/�3�¿�Ë�Ç�Ñ���3�Ð�Ï�4�Á�Ñ���/�Í�¿���Ð�Ï�Á�����7���Ó����
�7�/�Ð�Ï�Ó�Á���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Ú�Í���Å�1�Ò�Ì�¿�3�Õ�Í�����´�6�R�F�L�D�O���3�O�D�W�H�µ��, 
�Ê�Ï�Ì�7�Ï�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�����/�7�Ï�Ð�Ð�Â�Ì�Ì�/�3�/���Ê�3�Ë.)

�µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���Å�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�Õ�Í���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���2�3�Ç���Ä�¿�2�Ç��
�Ê�/�3�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�Õ�Í���7�Ð�Ï�3�Ù�7�Õ�Í���7�Ó����UN SDGs�����7�Ï�Ò���È�/���1�7�É�Ë�1�Ó�È�1�Â

�©�Ù�Î�Ç�2�Ç���7�Ï�2�Ï�3�Á�3�Õ�Í���7�Ï�Ò��
�Ê�/�3�/�Ë�Á�Å�Ï�Ò�Í���2�1��

�Ê�Ï�Ì�7�Ï�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç

70% �/�7�Ø9,000 �3�Ø�Í�Ï�Ò�Ñ���/�7�Ï�Ð�Ð�É�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í �È�/��
�Ê�Ï�Ì�7�Ï�2�3�Ï�7�Ï�É�Ç�È�Ï�Ù�Í �Ì�À�Ó�Ð�É���3�Ï��2022 �Ê�/�É80% �À�Õ�Ñ���3�Ï2024 
�/�Í�3�Â�2�3�Ï�É�Ó�/.

�´�¯�©�©���² �·�3�Ø�Ó�Ï�É���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ

173



1

�·�Ò�Í�1�É�2�4�Ï�Ð�¿ �2�3�Ç�Í �1�7�Â�3�1�Ò�Î�Ç �3�Õ�Í �2�3�Ø�Ó�Õ�Í �3�Ç�Ñ
�«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Á�Ñ �µ�Ð�¿�2�É�Í�Ç�Ñ �·�Ò�Ì�4�Õ�Í�Â�/�Ñ
�µ�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç �Ò�É�Ï�È�À�3�Ç�2�Ç�Ñ �3�Ç�Ñ �«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Á�Ñ
�µ�Ð�¿�2�É�Í�Ç�Ñ �·�Ò�Ì�4�Õ�Í�Â�/�Ñ �Å�É�/�3�Ç �Ì�1�Â�Õ�2�Ç �3�Õ�Í
�1�Ê�7�Ï�Ì�7�Ú�Í �¿�Í�È�Ð�/�Ê�/ �À�Õ�Ñ�3�Ï2030.

�«�Å�Ê�/�3�¿�2�3�/�2�Ç���4�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ë�3�/�Ö�Ê�Ú�Í ���Ê�3�Â�Ð�É�Ï���´�¯�©�©��
�,�É�/���3�Ç���Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���3�Ï�Ò���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Ï�Ù��
�/�7�Ï�3�Ò�7�Ú�Ì�/�3�Ï�Ñ���Ê�/�É���Ê�/�3�/�Å�Ð�/�4�Á���3�Ç�Ñ��
�1�Î�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ø�Ì�Ç�2�Ç�Ñ���2�3�Ï���Ì�À�Ë�Ë�Ï�Í

2023-2024

4

�¹�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ç���/�7�Ø�Ð�Ð�É�Ô�Ç���Ï�Ð�Å�/�Í�É�Ê�Ú�Í���Ò�Ë�É�Ê�Ú�Í
- �¯�/�4�À���Ê�¿�0�Ï�É���Å�É�/���3�Ç���2�Ò�Ë�Ë�Ï�Å�Á���Ä�É�Ï�Ë�Ï�Å�É�Ê�Ú�Í��

�/�7�Ï�Ä�Ë�Á�3�Õ�Í. 
- �¯�¿�0�Ï�É���Ê�/�3�¿�Ô�Ò�Î�Ç�Ñ �Å�É�/���Ï�Ð�Å�/�Í�É�Ê�¿��

�/�7�Ø�Ä�Ë�Ç�3�/���/�7�Ø���3�É�Ñ���É�Ó�È�Ò�Ø�2�Ê�/�Ë�1�Ñ

2022 - 2024

5

2022 - 2024

�ª�É�Ú�2�É�Ì�/���Ò�Ë�É�Ê�¿���2�Ò�2�Ê�1�Ò�/�2�Â�/�Ñ
1. �¯�¿�Ë�1�2�Ì�/���7�Ð�Ï�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ���1�Ì�7�Ø�Ð�Ï�Ò�Ñ���7�Ï�Ò��
�0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Í�3�/�É���2�3�Ç�Í���/�Å�Ï�Ð�¿���Í�/��
�Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Í���2�Ò�2�Ê�1�Ò�/�2�Â�1�Ñ��
�1�7�/�Í�/�Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�Á�2�É�Ì�1�Ñ�����0�Ç�Ë�/�0�Á���Í�/���7�Ð�Ï�Õ�È�Ï�Ù�Í��
�1�Â�0�Ç���2�Ò�2�Ê�1�Ò�/�2�Â�/�Ñ���7�Ï�Ò���7�1�Ð�É�À�Ó�Ï�Ò�Í���Ë�É�Å�Ø�3�1�Ð�Ï��
�7�Ë�/�2�3�É�Ê�Ø���Á���/�Ë�Ï�Ò�Ì�Â�Í�É�Ï. 2. �´��OKAA �È�/���7�Ð�Ï�Õ�È�Á�2�1�É��
�3�Ç�Í���/�Ë�Ë�/�Å�Á���2�1���/�Í�/�Ê�Ò�Ê�Ë�Ú�2�É�Ì�/���1�Â�0�Ç��
�2�1�Ð�Ä�É�Ð�Â�2�Ì�/�3�Ï�Ñ���Ê�/�É���2�Ò�2�Ê�1�Ò�/�2�Â�/�Ñ���2�3�Ï�Ò�Ñ��
�7�1�Ë�¿�3�1�Ñ���2�Ò�Í�1�Ð�Å�¿�3�1�Ñ���3�Ï�Ò���2�3�Ï�Í���Ê�Ë�¿�0�Ï��
�Î�1�Í�Ï�0�Ï�Ó�1�Â�Õ�Í���Ê�/�É���Ì�/�Æ�É�Ê�Á�Ñ���1�2�3�Â�/�2�Ç�Ñ

6

2024

�©�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç �2�3�Ø�Ë�Ï�Ò �² �Ç�Ë�1�Ê�3�Ð�Ï�Ê�Â�Í�Ç�2�Ç
1. �·�3�/�0�É�/�Ê�Á �/�Í�3�É�Ê�/�3�¿�2�3�/�2�Ç �Ì�Ç�Ó�/�Í�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í �Ê�/�É
�Ï�Ó�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í �Ê�/�È�/�Ð�É�2�Ì�Ï�Ù& �2�Ò�Í�3�Á�Ð�Ç�2�Ç�Ñ �3�Ç�Ñ
�1�3�/�É�Ð�1�Â�/�Ñ�Ì�1 �Ç�Ë�1�Ê�3�Ð�É�Ê�¿ �À�Õ�Ñ�3�Ï 2024.
�©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç �0�Ò�Í�/�3�Ø�3�Ç�3�/�Ñ �Ó�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�0�Ø�3�Ç�2�Ç�Ñ
�/�7�Ø�1�É�0�É�Ê�¿ �7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�/�7�Ó�«�·�µ�©
2. �©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç �0�Ò�Í�/�3�Ø�3�Ç�3�/�Ñ �Ó�Ð�Á�2�Ç�Ñ
�Ç�Ë�1�Ê�3�Ð�É�Ê�Ú�Í �7�1�Ð�É�7�Ï�Ë�É�Ê�Ú�Í �Ï�Ó�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í�/�7�Ø�3�Ç
�Í�À�/ �1�3�/�É�Ð�1�Â�/ �/�2�4�/�Ë�1�Â�/�Ñ �7�Ï�Ò�È�/�1�7�É�Ë�1�Ó�È�1�Â.
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2022 - 2023

�µ�É�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ
�´���´�¯�©�©���À�Ó�1�É �Ê�/�É���È�/���/�Í�/�Í�1�Ú�2�1�É���3�É�Ñ��
�7�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�1�É�ÑISO 9001:2015 -�«�°�´�¸��
1429:2008, �«�°�´�¸������������-1- �������������«�°�´�¸������������-
2-2008 �Ê�/�É���7�Ð�Ï�Ó�Õ�Ð�¿���Ì�1���3�Ç�Í���/�7�Ø�Ê�3�Ç�2�Ç���3�Ï�Ò��
ISO 14001 (�7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í) 27001 (�/�2�4�¿�Ë�1�É�/��
�7�Ë�Ç�Ð�Ï�4�Ï�Ð�É�Ú�Í), 22301 (�1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�2�É�/�Ê�Á��
�2�Ò�Í�À�Ó�1�É�/). �¢�Õ�Ñ���3�Ï���������������7�Ð�Ø�È�1�2�Ç �/�7�Ø�Ê�3�Ç�2�Ç�Ñ��
�7�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ��ISO 45001:2018 �Å�É�/���Ò�Å�É�1�É�Í�Á���Ê�/�É��
�/�2�4�¿�Ë�1�É�/���2�3�Ç�Í���1�Ð�Å�/�2�Â�/��

2

2022 - 2024

�µ�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�1�Ñ���¯�Ò�Ê�Ë�É�Ê�Á�Ñ���´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�Â�/�Ñ��
1. �µ�/�Ð�/�Å�Õ�Å�Á���Ê�Ï�Ë�Ë�/�Å�Ø�Í�Ï�Ò���Ì�À�2�Õ���/�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ��
�Ô�/�Ð�É�Ú�Í���Ê�/�É���¿�Ë�Ë�Õ�Í���Ä�É�Ï�Ë�Ï�Å�É�Ê�Ú�Í���Ò�7�Ï�Ë�1�É�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í����
2. �º�Ð�Á�2�Ç���4�Ò�3�É�Ê�Ú�Í���/�7�Ï�Ä�Ë�Á�3�Õ�Í���Å�É�/���3�Ç�Í��
�7�/�Ð�/�Å�Õ�Å�Á���É�Ó�È�Ò�Ï�3�Ð�Ï�4�Ú�Í- �µ�Ð�Ø�Å�Ð�/�Ì�Ì�/��
�ª�®�´�©�³�®�´�µ�´�®�¼�����©�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���/�Ë�É�1�Ò�3�É�Ê�Ú�Í���Ò�7�Ø-
�7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�Õ�Í�����µ�/�Ð�/�Å�Õ�Å�Á���7�Ï�É�Ï�3�É�Ê�Ú�Í���Ä�É�Ï�Ì�Ï�Ð�Â�Õ�Í
�Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�Ú�Í�3�/�Ñ���Ò�7�Ø-�7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�/���Ô�/�Ð�É�Ú�Í

3

2022 - 2023

�«�Ð�1�Ò�Í�Ç�3�É�Ê�¿���µ�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�/
�·�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���®�Í�2�3�É�3�Ï�Ù�3�Ï���-�/�Ë�¿�2�2�É�/�Ñ��
�ª�É�Ï�Ë�Ï�Å�Â�/�Ñ�����ª�É�Ï�3�1�Ó�Í�Ï�Ë�Ï�Å�Â�/��-�´�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Ø��
�µ�/�Í�1�7�É�2�3�Á�Ì�É�Ï���©�È�Ç�Í�Ú�Í�����«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Ø���®�Í�2�3�É�3�Ï�Ù�3�Ï��
�µ�/�2�3�À�Ð���	���±�7�1�Í�¿�Ê�1�É�Ï �.�Ò�3�Ï�7�/�È�Ï�Ë�Ï�Å�É�Ê�Ø��
�®�Í�2�3�É�3�Ï�Ù�3�Ï���Å�É�/���3�Ç�Í���Ò�0�/�3�Ï�Ê�/�Ë�Ë�É�À�Ð�Å�1�É�/����
�©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���Ò�7�Ï�2�3�Ð�Õ�Ì�¿�3�Õ�Í���Ï�Ð�Å�/�Í�É�Ê�Ú�Í��
�Ò�7�Ï�Ë�1�É�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í���Å�É�/���3�Ç�Í���7�/�Ð�/�Å�Õ�Å�Á���/�Ë�1�Ù�Ð�Õ�Í���/�7�Ø��
�À�Í�3�Ï�Ì�/��

8

�±�À�3�Ð�Ç�2�Ç���/�Í�/�4�Ï�Ð�¿���Ê�/�É���Å�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç��
�Ø�Ë�Õ�Í���3�Õ�Í �1�É�0�Ú�Í���/�7�Ï�Ð�Ð�É�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í���3�Ð�Ï�4�Á�Ñ����
�Í�1�Ð�Ï�Ù���Ê�/�É���1�Í�1�Ð�Å�1�É�/�Ê�Á�Ñ���Ê�/�3�/�Í�¿�Ë�Õ�2�Ç�Ñ��

1. �°�1�7�3�Ï�Ì�1�Ð�Á�Ñ���Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç���Ø�Ë�Õ�Í���3�Õ�Í���1�É�0�Ú�Í��
�/�7�Ï�Ð�Ð�É�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í���3�Ð�Ï�4�Á�Ñ���/�Í�¿���Ð�Ï�Á
(�7���Ó��social plate, �Ê�Ï�Ì�7�Ø�2�3, �/�7�Ø�Ä�Ë�Ç�3�/���Ê�Ë�7)

2. �±�À�3�Ð�Ç�2�Ç���Ê�/�3�/�Í�¿�Ë�Õ�2�Ç�Ñ �1�Í�À�Ð�Å�1�É�/�Ñ���Ê�/�É��
�Í�1�Ð�Ï�Ù��

2022 - 2024

174

�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG�² �´�¯�©�©������������
�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�µ�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í
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�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG�² �´�¯�©�©������������

�©�É�¿�Ë�Ï�Å�Ï�Ñ���Ì�1���3�/���1�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�/���Ì�À�Ð�Ç��
�©�É�/�Ð�Ê�Á�Ñ���0�É�¿�Ë�Ï�Å�Ï�Ñ���Ì�1���3�/ �1�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�/��
�Ì�À�Ð�Ç�����Ê�Ò�Ð�Â�Õ�Ñ���3�/���2�Ò�Í�0�É�Ê�¿�3�/���Ê�/�É���3�Ï�Ò�Ñ��
�1�Ê�7�Ð�Ï�2�Ú�7�Ï�Ò�Ñ���3�Õ�Í���1�Ì�7�Ø�Ð�Õ�Í��

�«�Ò�Ç�Ì�1�Ð�Â�/���µ�1�Ë�/�3�Ú�Í�������1�Ì�7�Ø�Ð�Õ�Í���2�3�Ç�Í���/�Å�Ï�Ð�¿
�·�1���1�3�Á�2�É�/���Ä�¿�2�Ç���0�É�1�Î�¿�Å�Ï�Í�3�/�É���À�Ð�1�Ò�Í�1�Ñ��
�É�Ê�/�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���/�7�Ø���3�Ç�Í���1�3�/�É�Ð�1�Â�/�����«�7�Â���3�Ï�Ò��
�7�/�Ð�Ø�Í�3�Ï�Ñ�����3�/���/�Í�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�/���Æ�Ç�3�Á�Ì�/�3�/��
�1�7�É�Ë�Ù�Ï�Í�3�/�É���1�Í�3�Ø�Ñ����-�������Õ�Ð�Ú�Í��

5

�µ�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�1�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�Ê�/�3�/�7�Ï�Ë�À�Ì�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���4�3�Ú�Ó�1�É�/�Ñ��(1/2) 
�µ�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�1�Ñ���6�R�F�L�D�O��Dining �Ê�/�É��
�1�Ê�7�/�É�0�1�Ù�2�1�É�Ñ���Å�É�/���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���È�À�2�1�Õ�Í��
�1�Ð�Å�/�2�Â�/�Ñ���2�1���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���3�Ï��Food On 
- �È�/���7�/�Ð�À�Ó�Ï�Ò�Í���1�Î�Ï�7�Ë�É�2�Ì�Ø��
�Ì�/�Å�1�É�Ð�À�Ì�/�3�Ï�Ñ�����Ï���´�¯�©�©���È�/���7�/�Ð�À�Ó�1�É���3�É�Ñ��
�7�Ð�Ï�Ì�Á�È�1�É�1�Ñ���3�Ð�Ï�4�Â�Ì�Õ�Í��

6

�µ�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�1�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í���Ê�/�3�/�7�Ï�Ë�À�Ì�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�4�3�Ú�Ó�1�É�/�Ñ��(2/2) 
1.�´���´�¯�©�©���7�/�Ð�À�Ó�1�É���4�Ð�Ï�Ù�3�/�����Ë�/�Ó�/�Í�É�Ê�¿�����Ô�¿�Ð�É�/��
�Ê�/�É���Ê�Ð�À�/�Ñ���2�3�/���2�7�Â�3�É�/���3�Ï�Ò���º�/�Ì�Ø�Å�1�Ë�Ï�Ò���3�Ï�Ò��
�µ�/�É�0�É�Ï�Ù���1�Í�Ú���7�/�Ð�À�Ó�1�É���1�7�Â�2�Ç�Ñ���/�7�Ï�È�Á�Ê�Ç���Å�É�/���3�Ç��
�Ì�/�Ê�Ð�Ï�Ä�É�Ø�3�1�Ð�Ç���2�Ò�Í�3�Á�Ð�Ç�2�Ç���/�Ò�3�Ú�Í���3�Õ�Í��
�7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�Õ�Í����2. �´���´�¯�©�©���7�/�Ð�À�Ó�1�É���Ô�¿�Ð�É�/����
�4�Ð�Ï�Ù�3�/�����Ë�/�Ó�/�Í�É�Ê�¿���Ê�/�É���Ê�Ð�À�/�Ñ���2�1���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�À�Ñ��
�Ï�Ì�¿�0�1�Ñ���7�Ï�Ò���À�Ó�Ï�Ò�Í���/�Í�¿�Å�Ê�Ç��

2022

7

�µ�Ð�Ï�2�Ä�/�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/ �2�3�É�Ñ���1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�É�Ñ���3�Ï�Ò��
�´�¯�©�©
1. �·�1���©�È�Á�Í�/���	���ª�Ø�Ë�Ï�����À�Ó�Ï�Ò�Í �Å�Â�Í�1�É���7�/�Ð�1�Ì�Ä�¿�2�1�É�Ñ �Å�É�/��
�3�/���¿�3�Ï�Ì�/���Ì�1���Ì�1�É�Õ�Ì�À�Í�Ç���Ê�É�Í�Ç�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/����2. �´���´�¯�©�©��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ù�Ð�Å�Ç�2�1���Ò�7�Ï�0�Ï�Ì�Á���Å�É�/���7�Ð�Ï�2�Ä�¿�2�É�Ì�1�Ñ
�1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�É�Ñ���3�Ï�Ò�/�Ë�À�3�/�Ñ�����Ì�1���Ò�Ô�Ç�Ë�¿���7�Ð�Ø�3�Ò�7�/��
�Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Ê�/�É���Ò�Å�É�1�É�Í�Á�Ñ����3. �«�7�É�7�Ë�À�Ï�Í�����Ï��
�´�¯�©�©���È�/���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Á�2�1�É���Ì�Â�/���Ì�Ï�Í�¿�0�/�����Ì�1���Ì�É�Ê�Ð�Á��
�Ê�Ï�Ò�Æ�Â�Í�/�����:�&���	���Í�3�Ï�Ò�Ë�¿�7�É�/�����Å�É�/���3�Ï�Ò�Ñ���Ï�0�Ç�Å�Ï�Ù�Ñ��
�4�Ï�Ð�3�Ç�Å�Ú�Í����4.�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç���À�Í�3�1�Ê�/���3�Ï�Ò�/�Ë�1�3�Ú�Í

2022-2024

8

�µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Ï�Ò���Ê�/�É��
�©�Í�Ú�3�/�3�Ç�Ñ���©�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á��
�7�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í��ESG
�µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç���/�Í�/�Å�Í�Õ�Ð�É�2�Ì�À�Í�Õ�Í��
�1�Ê�7�/�É�0�1�Ò�3�É�Ê�Ú�Í���7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í���Ø�7�Õ�Ñ���Ê�/�É��
�1�Ê�7�/�É�0�1�Ù�2�1�É�Ñ���7�Ï�Ò���0�É�Ï�Ð�Å�/�Í�Ú�Í�1�É���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���2�1��
�2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���3�Ï���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Ø���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�É�Ï���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ��
�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���3�Ï�Ò�������«�3�Á�2�É�/��
�1�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç���3�Õ�Í���¹�7�1�Ò�È�Ù�Í�Õ�Í���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ��
�·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ��

2021 - 2022

1

�«�Ê�2�3�Ð�/�3�1�Â�/���1�Í�Ç�Ì�À�Ð�Õ�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�0�É�/�4�Ï�Ð�1�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/���Ê�/�É���Ê�/�3�¿���3�Ç�Ñ��
�7�/�Ð�1�Í�Ø�Ó�Ë�Ç�2�Ç�Ñ�2�1���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���3�/��
�3�Ì�Á�Ì�/�3�/���«�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ���	���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ��
�·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��

�¢�Ð�1�Ò�Í�/���Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç�Ñ���ª�0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç�Ñ�«��
�1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í��
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���À�Ð�1�Ò�Í�/�Ñ���Ê�/�É���/�Í�¿�Ë�Ç�Ô�Ç���2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í��
�0�Ð�¿�2�1�Õ�Í��

2022

2

2022

�«�Ê�7�/�É�0�1�Ù�2�1�É�Ñ �«�Ð�Å�/�Æ�Ø�Ì�1�Í�Õ�Í

�·�Ù�Ì�4�Õ�Í�/���Ì�1���3�É�Ñ���/�Í�¿�Å�Ê�1�Ñ���3�Ç�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�/�Ñ��
�Ê�/�É���/�Í�¿�Ë�Ï�Å�/���3�É�Ñ���7�1�Ð�É�2�3�¿�2�1�É�Ñ��
���7���Ó�����7�/�Í�0�Ç�Ì�Â�/�����2�3�Ï���7�Ð�Ï�2�Õ�7�É�Ê�Ø���3�Ï�Ò��
�´�¯�©�©���7�/�Ð�À�Ó�Ï�Í�3�/�É���1�Ê�7�/�É�0�1�Ù�2�1�É�Ñ���Å�É�/��
�7�Ï�É�Ê�Â�Ë�1�Ñ���È�1�Ì�/�3�É�Ê�À�Ñ

3

�¹�Å�É�1�É�Í�Á���	���©�2�4�¿�Ë�1�É�/
1. �¹�7�¿�Ð�Ó�1�É���É�/�3�Ð�Ø�Ñ���1�Ð�Å�/�2�Â�/�Ñ���2�3�Ï�Ò�Ñ���Ó�Ú�Ð�Ï�Ò�Ñ���3�Ï�Ò��
�´�¯�©�©�����0�Ù�Ï���Ä�¿�Ð�0�É�1�Ñ���2�3�Ç�Í���©�È�Á�Í�/�����Ì�Â�/���2�3�Ï���¯�1�Ð�/�3�2�Â�Í�É������
�·�Ó�1�0�É�¿�Æ�1�3�/�É���Ï���0�É�Ï�Ð�É�2�Ì�Ø�Ñ���Å�É�/�3�Ð�Ï�Ù���1�Ð�Å�/�2�Â�/�Ñ���2�3�Ç�Í��
�É�Ó�È�Ò�Ø�2�Ê�/�Ë�/���-�1�2�2�/�Ë�Ï�Í�Â�Ê�Ç�Ñ���² �Ì�Â�/���Í�Ò�Ó�3�1�Ð�É�Í�Á���Ä�¿�Ð�0�É�/������
�¹�7�¿�Ð�Ó�1�É���2�3�/�È�Ì�Ø�Ñ���7�Ð�Ú�3�Õ�Í���Ä�Ï�Ç�È�1�É�Ú�Í���2�3�Ç�Í���©�È�Á�Í�/����
2. �¸�/���/�3�Ò�Ó�Á�Ì�/�3�/���2�3�Ï���Ó�Ú�Ð�Ï���1�Ð�Å�/�2�Â�/�Ñ��
�Ê�/�3�/�Å�Ð�¿�4�Ï�Í�3�/�É��3. �µ�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�/�3�É�2�Ì�Ø�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í����
�/�7�Ø�Ê�3�Ç�2�Ç���7�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���,�6�2����������������������������

2022 - 2023

4

�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�¯�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/



�©�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/���©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Ï�Ò
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ï�Ò���Í�Ø�Ì�Ï�Ò��4706/2020 
�/�Í�/�4�Ï�Ð�É�Ê�¿���Ì�1���3�Ç�Í���/�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/���²
�©�É�¿�Ê�Ð�É�2�Ç���Ð�Ø�Ë�Õ�Í���Ê�/�É���/�Ð�Ì�Ï�0�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í: 
�±�Ç���1�Ê�3�1�Ë�1�2�3�É�Ê�Á���È�À�2�Ç���7�Ð�Ï�À�0�Ð�Ï�Ò���©�·��
�¥�Ë�/���3�/���±�À�Ë�Ç���3�Ï�Ò���©�·���Ò�7�Ï�Å�Ð�¿�4�Ï�Ò�Í��
�0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç���/�7�Ï�Ò�2�Â�/�Ñ���2�Ù�Å�Ê�Ð�Ï�Ò�2�Ç�Ñ��
�2�Ò�Ì�4�1�Ð�Ø�Í�3�Õ�Í�����Á���Ê�/�É���0�Á�Ë�Õ�2�Ç���/�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/�Ñ��
�/�Í�/�Ë�Ø�Å�Õ�Ñ�����2�1���Ì�Ï�Ð�4�Á���7�Ï�Ò���À�Ó�1�É���7�/�Ð�/�2�Ó�1�È�1�Â��
�/�7�Ø���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��

1

2021 - 2024

�¢�Ë�1�Å�Ó�Ï�Ñ���3�Ð�Â�3�Õ�Í���Ì�1�Ð�Ú�Í
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ���Å�É�/���Ø�Ë�Ï�Ò�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ��
�2�Ò�Í�1�Ð�Å�¿�3�1�Ñ���Ê�/�É���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�Ò�3�À�Ñ�����Ä�¿�2�1�É��
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò����

�¢�Ð�1�Ò�Í�/���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ���­�È�É�Ê�Á�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�Í�3�Â�Ë�Ç�Ô�Ç�Ñ���3�Õ�Í���1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í��
�7�1�Ð�Â���Ç�È�É�Ê�Á�Ñ����2021 & 2023).

2

2021 - 2024

�«�Í�2�3�1�Ð�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ���3�Ï�Ò���Í�À�Ï�Ò���¯�Ú�0�É�Ê�/���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ��
�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ���1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�1�Ñ��
�1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ�����2�3�Ï�Í���Ä�/�È�Ì�Ø���7�Ï�Ò���1�Â�Í�/�É���1�4�É�Ê�3�Ø��

�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ç�Ñ���«�Å�Ê�Ò�Ê�Ë�Â�Ï�Ò���²�Ï���������3�Ç�Ñ��
�«�7�É�3�Ð�Ï�7�Á�Ñ���¯�1�4�/�Ë�/�É�/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í���Ê�/�3�·��
�1�Ë�¿�Ó�É�2�3�Ï�Í��25% �1�Ê�7�Ð�Ï�2�Ú�7�Ç�2�Ç���3�Õ�Í��
�Å�Ò�Í�/�É�Ê�Ú�Í���2�3�Ï���©�·�����2�3�Ï���7�Ë�/�Â�2�É�Ï���Ê�/�3�¿���3�Ï��
�0�Ò�Í�/�3�Ø�Í���1�Í�/�Ð�Ì�Ø�Í�É�2�Ç�Ñ���Ì�1���3�/���7�Ð�Ø�3�Ò�7�/���3�Õ�Í��
�1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�Õ�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í

3

2022 -2024

�©�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/���¯�/�3�/�Å�Å�1�Ë�É�Ú�Í����

�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ç�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ��Whistleblowing 
�3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���Ê�/�É���3�Ç�Ñ���7�Ë�/�3�4�Ø�Ð�Ì�/�Ñ��
�ª�±�É�Ë�Á�2�3�1���Ì�/�Ñ�«��

4

2022 - 2023

�©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���¯�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í��2023 - 2024
�©�É�1�Í�À�Ð�Å�1�É�/���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���2�Ó�1�3�É�Ê�¿���Ì�1��
�3�Ç�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���Ç�È�É�Ê�Á���Ê�/�É���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�Ê�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���2�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ

�µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç����2022 �² 2024
�¸�Ð�É�Ì�Ç�Í�É�/�Â�1�Ñ���/�Í�/�4�Ï�Ð�À�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ï�Ò��
�¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ���3�Ï��
�©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ø���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�É�Ï���Ê�/�É���Ê�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç��
�7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���1�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ���Ì�1���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��

7 8

2021 - 2022

�©�É�/�4�¿�Í�1�É�/���	���,�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ
�©�Á�Ë�Õ�2�Ç���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���2�3�Ç�Í��
�«�3�Á�2�É�/���¢�Ê�È�1�2�Ç���©�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�¿�3�Õ�Í����

�µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���Å�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�Õ�Í��
�Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���2�3�Ç���Ä�¿�2�Ç���Ê�/�3�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�Õ�Í��
�7�Ð�Ï�3�Ù�7�Õ�Í���7���Ó��UN Global Compact, GRI.

5

2021 - 2024

�©�Ò�3�Ø-�/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���0�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ú�Í��
�2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Õ�Í���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Õ�Í���Ê�/�3�1�Ò�È�Ò�Í�3�Á�Ð�É�Õ�Í���Ï�0�Ç�Å�É�Ú�Í���Ê�/�É��
�3�Ç�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò�����2�Ò�Í�0�Ð�Ï�Ì�Á��
�1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ï�Ù���2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�Ï�Ò���	���7�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/��
�À�Ê�È�1�2�Ç�Ñ���Ì�1���1�Ò�Ð�Á�Ì�/�3�/���	���1�7�Ø�Ì�1�Í�/���Ä�Á�Ì�/�3�/������

6

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���­�È�É�Ê�Á
�¯�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ï�Ù��
�7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�Ï�Ñ���Ç�È�É�Ê�Á�Ñ���	���2�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ����
�Í�À�Õ�Í���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ú�Í���Ê�/�É���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í�����2�Ò�Ì�7. 
�7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ú�Í���7�Ï�Ò���7�/�Ð�À�Ó�1�É���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��

�«�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç�Å�É�/���È�À�Ì�/�3�/���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ��
�­�È�É�Ê�Á�Ñ���	���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ��

2021 - 2024
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�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG�² �´�¯�©�©������������
�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç



�±�1�Â�Õ�2�Ç���3�Õ�Í���1�Ê�7�Ï�Ì�7�Ú�Í
�/�1�Ð�Â�Ï�Ò�����1�Î�Ï�7�Ë�É�2�Ì�Ø�Ñ���Ô�Ù�Î�Ç�Ñ��
�Ê�/�É���Ì�1�3�1�Å�Ê�/�3�¿�2�3�/�2�Ç���3�Õ�Í��

�Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Ú�Í���Å�Ð�/�4�1�Â�Õ�Í��
�¯�Ï�Ì�7�Ï�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç �Ò�Ë�É�Ê�Ú�Í

�	���©�Í�/�Ê�Ù�Ê�Ë�Õ�2�Ç

1 2 3

�©�Í�3�É�Ê�/�3�¿�2�3�/�2�Ç���3�Ï�Ò���Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Ï�Ù���Ê�3�É�Ð�Â�Ï�Ò���Å�Ð�/�4�1�Â�Õ�Í���Ì�1���À�Í�/��
�Í�À�Ï�����Ä�É�Ï�Ê�Ë�É�Ì�/�3�É�Ê�Ú�Í���7�Ð�Ï�0�É�/�Å�Ð�/�4�Ú�Í�������«�7�Â�2�Ç�Ñ����
�7�/�Ð�1�Ì�Ä�¿�2�1�É�Ñ���Å�É�/���3�Ç���Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ���3�Ï�Ò��
�1�Î�Ï�7�Ë�É�2�Ì�Ï�Ù���Ô�Ù�Î�Ç�Ñ���2�3�Ç�Í���©�Å�Ï�Ð�¿���¯�Ð�1�¿�3�Õ�Í��

�­���¯�©�-���2�3�Ï�Ó�1�Ù�1�É���3�Ï�������������2�3�Ç�Í���/�Í�¿�Ê�3�Ç�2�Ç �7�1�Ð�Â�7�Ï�Ò���3�Ï�Ò����������
�3�Õ�Í���Ï�Ð�Å�/�Í�É�Ê�Ú�Í���Ò�Ë�É�Ê�Ú�Í���7�Ï�Ò���À�7�1�É�3�/���È�/��
�Ê�Ï�Ì�7�Ï�2�3�Ï�7�Ï�É�Ç�È�Ï�Ù�Í�����1�Í�Ú���3�/ �1�Â�0�Ç���2�Ò�2�Ê�1�Ò�/�2�Â�/�Ñ���2�3�Ç�Í��
�/�Å�Ï�Ð�¿���È�/���1�Â�Í�/�É���/�Í�/�Ê�Ò�Ê�Ë�Ú�2�É�Ì�/��

�©�É�7�Ë�/�2�É�/�2�Ì�Ø�Ñ���7�Ï�2�Ï�3�Á�3�Õ�Í��
�7�Ï�Ò���7�Ð�Ï�2�4�À�Ð�Ï�Í�3�/�É���Ì�À�2�Õ��

�3�Ç�Ñ �7�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�/�Ñ��
�´�6�R�F�L�D�O���3�O�D�W�H�µ

�·�Ò�Í�À�Ó�É�2�Ç���3�Ç�Ñ���7�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�/�Ñ �Å�É�/���3�Ï���0�É�7�Ë�/�2�É�/�2�Ì�Ø���3�Õ�Í��
�7�Ð�Ï�2�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�Õ�Í���7�Ï�2�Ï�3�Á�3�Õ�Í���À�Õ�Ñ����������-2025. 
�º�Ð�Ç�Ì�/�3�Ï�0�Ø�3�Ç�2�Ç���À�Ó�1�É���1�Î�/�2�4�/�Ë�É�2�3�1�Â���Å�É�/���/�Ò�3�Ø���3�Ï���2�Ê�Ï�7�Ø��
�7�Ï�Ò���7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�1�É���2�Ò�Ë�Ë�Ï�Å�Á�����0�É�/�Ë�Ï�Å�Á���Ê�/�É���0�É�/�Í�Ï�Ì�Á��
�4�Ð�Ï�Ù�3�Õ�Í���	���Ë�/�Ó�/�Í�É�Ê�Ú�Í���7�Ï�Ò���7�Ð�Ï�2�4�À�Ð�Ï�Í�3�/�É���/�7�Ø���3�Ï�Ò�Ñ��
�1�Ì�7�Ø�Ð�Ï�Ò�Ñ���3�Ç�Ñ���¯�©�-���2�1���1�Ò�¿�Ë�Õ�3�1�Ñ���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�À�Ñ���Ï�Ì�¿�0�1�Ñ��

�¯�©�-���² �·�3�Ø�Ó�Ï�É���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ

177



1 2

2023

3

�«�Í�1�Ð�Å�1�É�/�Ê�Á���Ê�/�3�/�Í�¿�Ë�Õ�2�Ç��- �©�«�µ�´
�­ �1�3�/�É�Ð�1�Â�/���È�/���7�Ð�Ï�Ó�Õ�Ð�Á�2�1�É���Ì�1���3�É�Ñ���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�1�Ñ��
�Å�É�/���À�Ê�0�Ï�2�Ç���©�«�µ�´���/�7�Ø���3�É�Ñ���/�Ð�Ì�Ø�0�É�1�Ñ���/�Ð�Ó�À�Ñ.

2022 - 2023

5

�¹�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ç���Ê�/�3�/�Í�¿�Ë�Õ�2�Ç���Í�1�Ð�Ï�Ù
�­���1�3�/�É�Ð�1�Â�/���À�Ó�1�É���1�7�É�3�Ù�Ó�1�É�����������1�Î�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ø�Ì�Ç�2�Ç��
�Í�1�Ð�Ï�Ù���Ì�1���Á�7�É�1�Ñ���7�/�Ð�1�Ì�Ä�¿�2�1�É�Ñ���2�1���0�Ç�Ì�Ø�2�É�1�Ñ��
�1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�É�Ñ���3�Ç�Ñ����

�«�7�Â�2�Ç�Ñ�����Ó�Ð�À�Õ�2�Ç���Ê�/�3�/�Í�¿�Ë�Õ�2�Ç�Ñ���Í�1�Ð�Ï�Ù��
�2�Ù�Ì�4�Õ�Í�/���Ì�1���3�É�Ñ���1�Í�0�1�Â�Î�1�É�Ñ���3�Õ�Í���Ò�0�Ð�Ï�Ì�À�3�Ð�Õ�Í
�/�Í�3�Â���3�Ï�Ò���É�2�Ó�Ù�Ï�Í�3�Ï�Ñ���Ï�Ð�É�Æ�Ø�Í�3�É�Ï�Ò���2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ë�É�Ê�Ï�Ù��
�3�À�Ë�Ï�Ò�Ñ.

2022 - 2024

6

�¯�Ï�Ì�7�Ï�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç �Ï�Ð�Å�/�Í�É�Ê�Ú�Í���Ò�Ë�É�Ê�Ú�Í
�¸�Ï���������������Ê�Ï�Ì�7�Ï�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�È�Ç�Ê�/�Í ���������3�Ø�Í�Ï�É��
�3�Ð�Ï�4�Â�Ì�Õ�Í��

�­���¯�©�- �2�3�Ï�Ó�1�Ù�1�É���À�Õ�Ñ���3�Ï���������������2�1���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/��
�Ê�/�É���Ì�1���/�Í�¿�0�Ï�Ó�Ï�����Í�/���/�Í�/�Ê�3�¿���3�Ï�����������3�Õ�Í��
�Ï�Ð�Å�/�Í�É�Ê�Ú�Í���Ò�Ë�É�Ê�Ú�Í���3�Ï���Ï�7�Ï�Â�Ï���Ì�1�3�¿���È�/��
�Ê�/�3�/�Ë�Á�Å�1�É���2�1���Ê�Ï�Ì�7�Ï�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç.

2022 - 2024

7

�µ�É�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ

�­���¯�©�-���À�Ó�1�É���Á�0�Ç���7�É�2�3�Ï�7�Ï�É�Ç�È�1�Â���Ê�/�3�¿
ISO 9001:2015 - ISO 22000:2018 �Ê�/�É���2�Ó�1�0�É�¿�Æ�1�É
�Í�/���Ë�¿�Ä�1�É���3�Ç�Í���7�É�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�ÑISO 14001:2015,  
�,�6�2�������������������������Ê�/�ÉISO 27001:2013.

2022 - 2023

2022 - 2024

�ª�É�Ú�2�É�Ì�1�Ñ���Ë�Ù�2�1�É�Ñ���2�Ò�2�Ê�1�Ò�/�2�Â�/�Ñ
�¯�¿�Ë�1�2�Ì�/���7�Ð�Ï�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ���1�Ì�7�Ø�Ð�Ï�Ò�Ñ���7�Ï�Ò��
�0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Í�3�/�É �2�3�Ç�Í���/�Å�Ï�Ð�¿���Í�/��
�Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Í���2�Ò�2�Ê�1�Ò�/�2�Â�1�Ñ��
�1�7�/�Í�/�Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�Á�2�É�Ì�1�Ñ�����0�Ç�Ë�/�0�Á���Í�/��
�7�Ð�Ï�Õ�È�Ï�Ù�Í���1�Â�0�Ç���2�Ò�2�Ê�1�Ò�/�2�Â�/�Ñ���7�Ï�Ò���7�1�Ð�É�À�Ó�Ï�Ò�Í��
�Ë�É�Å�Ø�3�1�Ð�Ï���7�Ë�/�2�3�É�Ê�Ø���Á���/�Ë�Ï�Ò�Ì�Â�Í�É�Ï��

4

�±�1�Â�Õ�2�Ç���1�Ê�7�Ï�Ì�7�Ú�Í���/�1�Ð�Â�Õ�Í
�©�Í�3�É�Ê�/�3�¿�2�3�/�2�Ç���3�Ï�Ò���Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Ï�Ù���Ê�3�É�Ð�Â�Ï�Ò��
�Å�Ð�/�4�1�Â�Õ�Í���Ì�1���À�Í�/���Í�À�Ï�����Ä�É�Ï�Ê�Ë�É�Ì�/�3�É�Ê�Ú�Í��
�7�Ð�Ï�0�É�/�Å�Ð�/�4�Ú�Í�������«�7�Â�2�Ç�Ñ�����7�/�Ð�1�Ì�Ä�¿�2�1�É�Ñ���Å�É�/���3�Ç��
�Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ���3�Ï�Ò���1�Î�Ï�7�Ë�É�2�Ì�Ï�Ù��
�Ô�Ù�Î�Ç�Ñ���2�3�Ç�Í���©�Å�Ï�Ð�¿���¯�Ð�1�¿�3�Õ�Í��

2023

178

�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG �² �¯�©�-������������
�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�µ�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í

�±�1�3�1�Å�Ê�/�3�¿�2�3�/�2�Ç �Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Ï�Ù �Ê�3�É�Ð�Â�Ï�Ò

�©�Í�3�É�Ê�/�3�¿�2�3�/�2�Ç �3�Ï�Ò���Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Ï�Ù���Ê�3�É�Ð�Â�Ï�Ò��
�Å�Ð�/�4�1�Â�Õ�Í���Ì�1���À�Í�/���Í�À�Ï�����Ä�É�Ï�Ê�Ë�É�Ì�/�3�É�Ê�Ú�Í��
�7�Ð�Ï�0�É�/�Å�Ð�/�4�Ú�Í����
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�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG �² �¯�©�-������������

�µ�Ð�Ï�2�Ä�/�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/
�­���1�3�/�É�Ð�1�Â�/���Á�0�Ç���0�É�/�È�À�3�1�É���Ð�¿�Ì�7�1�Ñ���Ê�/�É��
�3�Ï�Ò�/�Ë�À�3�1�Ñ���Å�É�/���¿�3�Ï�Ì�/���Ì�1���/�Í�/�7�Ç�Ð�Â�/��

�·�3�Ï���Í�À�Ï���Ê�3�Â�Ð�É�Ï���Ê�1�Í�3�Ð�É�Ê�Ú�Í���Å�Ð�/�4�1�Â�Õ�Í���7�Ð�À�7�1�É��
�Í�/���7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Í�3�/�É���7�Ð�Ï�0�É�/�Å�Ð�/�4�À�Ñ���7�Ï�Ò���Í�/��
�1�7�É�3�Ð�À�7�Ï�Ò�Í���3�Ç�Í���7�Ð�Ø�2�Ä�/�2�Ç���2�1���Ø�Ë�Ï�Ò�Ñ��

5

�©�É�¿�Ë�Ï�Å�Ï�Ñ���Ì�1���3�/ �«�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�/���±�À�Ð�Ç
�·�Ò�Í�1�Ó�Á�Ñ���0�É�¿�Ë�Ï�Å�Ï�Ñ���Ì�1���1�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�/���Ì�À�Ð�Ç����
�Ê�Ò�Ð�Â�Õ�Ñ���2�Ò�Í�0�É�Ê�¿�3�/�����1�Ê�7�Ð�Ï�2�Ú�7�Ï�Ò�Ñ���1�Ì�7�Ø�Ð�Õ�Í��

6

�¢�Ð�1�Ò�Í�1�Ñ���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�Ñ���1�Ì�7�Ø�Ð�Õ�Í
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���1�Ð�1�Ò�Í�Ú�Í���Å�É�/���3�Ç�Í���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���3�Õ�Í��
�1�Ì�7�Ø�Ð�Õ�Í���7�Ï�Ò���0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Í�3�/�É���2�3�Ç�Í��
�/�Å�Ï�Ð�¿�����2�3�Ç���Ä�¿�2�Ç���2�Ò�Å�Ê�1�Ê�Ð�É�Ì�À�Í�Õ�Í���Ê�Ð�É�3�Á�Ð�É�Õ�Í��
�«�Ò�Ç�Ì�1�Ð�Â�/���µ�1�Ë�/�3�Ú�Í
�©�É�1�Î�/�Å�Õ�Å�Á���1�Ð�1�Ò�Í�Ú�Í���É�Ê�/�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���7�1�Ë�/�3�Ú�Í��
�2�1���1�3�Á�2�É�/���Ä�¿�2�Ç���/�7�Ø���3�Ç�Í���1�3�/�É�Ð�1�Â�/��

7

2022

�µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Ï�Ò��
�Ê�/�É���©�Í�Ú�3�/�3�Ç�Ñ���©�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���7�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í��ESG
�µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç���/�Í�/�Å�Í�Õ�Ð�É�2�Ì�À�Í�Õ�Í��
�1�Ê�7�/�É�0�1�Ò�3�É�Ê�Ú�Í���7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í���Ø�7�Õ�Ñ���Ê�/�É��
�1�Ê�7�/�É�0�1�Ù�2�1�É�Ñ���7�Ï�Ò���0�É�Ï�Ð�Å�/�Í�Ú�Í�1�É���3�Ï��
�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���2�1���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���3�Ï���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Ø��
�·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�É�Ï���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ��
�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���3�Ï�Ò�������«�3�Á�2�É�/���1�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç���3�Õ�Í��
�¹�7�1�Ò�È�Ù�Í�Õ�Í���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ��

2021 - 2022

1

�µ�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á���0�É�/�4�Ï�Ð�1�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Ê�/�É��
�2�Ò�Ì�7�1�Ð�Â�Ë�Ç�Ô�Ç�Ñ

�«�Ê�2�3�Ð�/�3�1�Â�/���1�Í�Ç�Ì�À�Ð�Õ�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�0�É�/�4�Ï�Ð�1�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/���Ê�/�É���Ê�/�3�¿���3�Ç�Ñ��
�7�/�Ð�1�Í�Ø�Ó�Ë�Ç�2�Ç�Ñ�2�1���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���3�/��
�3�Ì�Á�Ì�/�3�/���«�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ���Ê�/�É���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ��
�·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��

2022

2

�¢�Ð�1�Ò�Í�/���Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç�Ñ���ª�0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç�Ñ�«��
�1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í��
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���À�Ð�1�Ò�Í�/�Ñ���Ê�/�É���/�Í�¿�Ë�Ç�Ô�Ç���2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í��
�0�Ð�¿�2�1�Õ�Í��

�©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/ �0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ���Ê�/�3�/�Å�Ð�/�4�Á�Ñ��
�7�/�Ð�/�7�Ø�Í�Õ�Í���7�Ï�Ò���1�7�É�3�Ð�À�7�1�É���Ê�/�É���3�Ç�Í��
�/�Í�Ú�Í�Ò�Ì�Ç���Ò�7�Ï�Ä�Ï�Ë�Á��

2022

3

�¹�Å�É�1�É�Í�Á���	���©�2�4�¿�Ë�1�É�/
�´�É���1�Ð�Å�/�Æ�Ø�Ì�1�Í�Ï�É���7�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ò�È�Ï�Ù�Í��
�1�Ê�7�/�É�0�1�Ò�3�É�Ê�¿���2�1�Ì�É�Í�¿�Ð�É�/���Å�É�/���7�Ï�É�Ê�Â�Ë�/���È�À�Ì�/�3�/��
�2�1���2�Ó�À�2�Ç���Ì�1���3�Ç�Í���/�2�4�¿�Ë�1�É�/���Ê�/�É���3�É�Ñ���7�Ð�Ú�3�1�Ñ��
�Ä�Ï�Á�È�1�É�1�Ñ�����¸�/���/�3�Ò�Ó�Á�Ì�/�3�/���2�3�Ï�Í���Ó�Ú�Ð�Ï��
�1�Ð�Å�/�2�Â�/�Ñ���Ê�/�3�/�Å�Ð�¿�4�Ï�Í�3�/�É��

�«�7�Â�2�Ç�Ñ�����À�Õ�Ñ���3�Ï���������������Ç���1�3�/�É�Ð�1�Â�/���2�Ê�Ï�7�1�Ù�1�É �Í�/��
�Ë�¿�Ä�1�É���3�Ç�Í���7�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç��ISO 45001:2018 �Å�É�/��
�3�Ç�Í���Ò�Å�É�1�É�Í�Á �Ê�/�É���/�2�4�¿�Ë�1�É�/���2�3�Ç�Í���1�Ð�Å�/�2�Â�/��

4

�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�¯�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/

8

2023

�µ�/�Ð�1�Ì�Ä�¿�2�1�É�Ñ���2�3�Ï�Í���1�Î�Ï�7�Ë�É�2�Ì�Ø���Ô�Ù�Î�Ç�Ñ
�Å�É�/���3�Ç���Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ���3�Õ�Í��
�Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í���Ì�/�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ���7�1�Ë�¿�3�1�Ñ���3�Ç�Ñ��
�©�Å�Ï�Ð�¿���¯�Ð�1�¿�3�Õ�Í��



�©�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/���©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Ï�Ò
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ï�Ò���Í�Ø�Ì�Ï�Ò��4706/2020 
�/�Í�/�4�Ï�Ð�É�Ê�¿���Ì�1���3�Ç�Í���/�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/���²
�©�É�¿�Ê�Ð�É�2�Ç���Ð�Ø�Ë�Õ�Í���Ê�/�É���/�Ð�Ì�Ï�0�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í: 
�±�Ç���1�Ê�3�1�Ë�1�2�3�É�Ê�Á���È�À�2�Ç���7�Ð�Ï�À�0�Ð�Ï�Ò���©�·��
�¥�Ë�/���3�/���±�À�Ë�Ç���3�Ï�Ò���©�·���Ò�7�Ï�Å�Ð�¿�4�Ï�Ò�Í��
�0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç���/�7�Ï�Ò�2�Â�/�Ñ���2�Ù�Å�Ê�Ð�Ï�Ò�2�Ç�Ñ��
�2�Ò�Ì�4�1�Ð�Ø�Í�3�Õ�Í�����Á���Ê�/�É���0�Á�Ë�Õ�2�Ç���/�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/�Ñ��
�/�Í�/�Ë�Ø�Å�Õ�Ñ�����2�1���Ì�Ï�Ð�4�Á���7�Ï�Ò���À�Ó�1�É���7�/�Ð�/�2�Ó�1�È�1�Â��
�/�7�Ø���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��

1

2021 - 2024

�¢�Ë�1�Å�Ó�Ï�Ñ���3�Ð�Â�3�Õ�Í���Ì�1�Ð�Ú�Í
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ���Å�É�/���Ø�Ë�Ï�Ò�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ��
�2�Ò�Í�1�Ð�Å�¿�3�1�Ñ���Ê�/�É���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�Ò�3�À�Ñ�����Ä�¿�2�1�É��
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò����

�¢�Ð�1�Ò�Í�/���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ���­�È�É�Ê�Á�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�Í�3�Â�Ë�Ç�Ô�Ç�Ñ���3�Õ�Í��
�1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í���7�1�Ð�Â���Ç�È�É�Ê�Á�Ñ����2021 & 2023).

2

2021 - 2024

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���­�È�É�Ê�Á
�¯�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ï�Ù��
�7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�Ï�Ñ���Ç�È�É�Ê�Á�Ñ���	���2�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ����
�Í�À�Õ�Í���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ú�Í���Ê�/�É���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í�����2�Ò�Ì�7. 
�7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ú�Í���7�Ï�Ò���7�/�Ð�À�Ó�1�É���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��

�«�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç�Å�É�/���È�À�Ì�/�3�/���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ��
�­�È�É�Ê�Á�Ñ���	���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ��

6

2021 - 2024

�©�Ò�3�Ø-�/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���0�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ú�Í��
�2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Õ�Í���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Õ�Í���Ê�/�3�1�Ò�È�Ò�Í�3�Á�Ð�É�Õ�Í���Ï�0�Ç�Å�É�Ú�Í��
�Ê�/�É���3�Ç�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��
���2�Ò�Í�0�Ð�Ï�Ì�Á���1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ï�Ù���2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�Ï�Ò���	��
�7�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���À�Ê�È�1�2�Ç�Ñ���Ì�1���1�Ò�Ð�Á�Ì�/�3�/���	��
�1�7�Ø�Ì�1�Í�/���Ä�Á�Ì�/�3�/������

5

2021 - 2024

�«�Í�2�3�1�Ð�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ���3�Ï�Ò���Í�À�Ï�Ò���¯�Ú�0�É�Ê�/���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ��
�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ���1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�1�Ñ��
�1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ�����2�3�Ï�Í���Ä�/�È�Ì�Ø���7�Ï�Ò���1�Â�Í�/�É���1�4�É�Ê�3�Ø��

�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ç�Ñ���«�Å�Ê�Ò�Ê�Ë�Â�Ï�Ò���²�Ï���������3�Ç�Ñ��
�«�7�É�3�Ð�Ï�7�Á�Ñ���¯�1�4�/�Ë�/�É�/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í���Ê�/�3�·��
�1�Ë�¿�Ó�É�2�3�Ï�Í��25% �1�Ê�7�Ð�Ï�2�Ú�7�Ç�2�Ç���3�Õ�Í��
�Å�Ò�Í�/�É�Ê�Ú�Í���2�3�Ï���©�·�����2�3�Ï���7�Ë�/�Â�2�É�Ï���Ê�/�3�¿���3�Ï��
�0�Ò�Í�/�3�Ø�Í���1�Í�/�Ð�Ì�Ø�Í�É�2�Ç�Ñ���Ì�1���3�/���7�Ð�Ø�3�Ò�7�/���3�Õ�Í��
�1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�Õ�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í.

3

�©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç �¯�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í
�¢�Ó�1�É���2�Ó�Ç�Ì�/�3�É�2�3�1�Â���3�Ð�É�Ì�1�Ë�Á�Ñ���1�7�É�3�Ð�Ï�7�Á���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ��
�Ê�Ð�Â�2�1�Õ�Í�� �±�1���Ä�¿�2�Ç���3�Ï���7�Ë�¿�Í�Ï���3�Ç�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�/�Ñ���Å�É�/��
�/�7�Ï�Ê�/�3�¿�2�3�/�2�Ç���/�7�Ø���Ê�Ò�Ä�1�Ð�Í�Ï�1�7�Â�È�1�2�Ç �Á���4�Ò�2�É�Ê�Á��
�Ê�/�3�/�2�3�Ð�Ï�4�Á����90% �/�Í�¿�Ê�/�Ì�Ô�Ç���Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�É�Ú�Í��
�/�Í�/�Ì�À�Í�1�3�/�É���1�Í�3�Ø�Ñ�������Ç�Ì�1�Ð�Ú�Í�����«�7�É�2�Ê�Ø�7�Ç�2�Ç �3�Ç�Ñ��
�0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���/�Í�/�Ì�À�Í�1�3�/�É���1�Í�3�Ø�Ñ���3�Ï�Ò��
2022, �1�Í�Â�2�Ó�Ò�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ê�Ò�Ä�1�Ð�Í�Ï�/�2�4�¿�Ë�1�É�/�Ñ �À�Õ�Ñ���3�Ï
2023. �©�É�1�Í�À�Ð�Å�1�É�/���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���2�Ó�1�3�É�Ê�¿��
�Ì�1���3�Ç�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���Ç�È�É�Ê�Á���Ê�/�É���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�Ê�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���2�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ.
(2023 �² 2024)

4

�©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���¯�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í��2023 - 2024
�©�É�1�Í�À�Ð�Å�1�É�/���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���2�Ó�1�3�É�Ê�¿���Ì�1��
�3�Ç�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���Ç�È�É�Ê�Á���Ê�/�É���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�Ê�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���2�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ

�©�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/���¯�/�3�/�Å�Å�1�Ë�É�Ú�Í����2022 - 2023
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ç�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ��Whistleblowing �3�Ï�Ò��
�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���Ê�/�É���3�Ç�Ñ���7�Ë�/�3�4�Ø�Ð�Ì�/�Ñ���ª�±�É�Ë�Á�2�3�1��
�Ì�/�Ñ�«��

7

�©�É�/�4�¿�Í�1�É�/���	���,�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ
�©�Á�Ë�Õ�2�Ç���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���2�3�Ç�Í���«�3�Á�2�É�/��
�¢�Ê�È�1�2�Ç���©�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�¿�3�Õ�Í����

�µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���Å�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�Õ�Í���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ��
�2�3�Ç���Ä�¿�2�Ç���Ê�/�3�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�Õ�Í���7�Ð�Ï�3�Ù�7�Õ�Í, �7.�Ó��UN.

8

2021 - 2022

�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG �² �¯�©�-������������
�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç

180



�µ�Ð�Ï�2�3�/�2�Â�/���3�Ç�Ñ��
�ª�É�Ï�7�Ï�É�Ê�É�Ë�Ø�3�Ç�3�/�Ñ �¯�/�Ë�Á���,�1�É�3�Í�Â�/�2�Ç

�µ�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�À�Ñ��
�7�É�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ���Ê�/�É��

�Å�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ

1 2 3

�«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�À�Ñ���©�Ë�Ò�Ê�À�Ñ���² �·�3�Ø�Ó�Ï�É���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ

�«�Ê�7�Ø�Í�Ç�2�Ç���/�7�/�Ð�/�Â�3�Ç�3�Õ�Í���/�Í�/�Ë�Ù�2�1�Õ�Í���Å�É�/���1�Í�3�Ï�7�É�2�Ì�Ø���Ê�/�É��
�7�Ð�Ï�2�3�/�2�Â�/���3�Õ�Í���1�É�0�Ú�Í���7�Ï�Ò���Æ�Ï�Ò�Í���Á���1�7�É�2�Ê�À�7�3�Ï�Í�3�/�É���3�É�Ñ��
�/�Ë�Ò�Ê�À�Ñ�����È�À�3�Ï�Í�3�/�Ñ���Ì�1�3�Ð�Á�2�É�Ì�Ï�Ò�Ñ���2�3�Ø�Ó�Ï�Ò�Ñ���Å�É�/���3�Ç��
�0�É�/�3�Á�Ð�Ç�2�Ç���Ê�/�É���3�Ç�Í���¿�Í�È�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���Ä�É�Ï�7�Ï�É�Ê�É�Ë�Ø�3�Ç�3�/�Ñ

�©�7�Ø�Ê�3�Ç�2�Ç���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Ï�Ù���7�É�2�3�Ï�7�Ï�É�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù���(�0�$�6���Ê�/�É��
�0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç���2�1���2�Ò�Å�Ê�1�Ê�Ð�É�Ì�À�Í�Ï�Ò�Ñ���0�1�Â�Ê�3�1�Ñ���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ����KPIs).

�«�Ò�/�É�2�È�Ç�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���² �«�Ê�2�3�Ð�/�3�1�Â�1�Ñ���1�Í�Ç�Ì�À�Ð�Õ�2�Ç�Ñ���Ê�/�É��
�0�Ð�¿�2�1�É�Ñ���Ì�1���/�7�Ï�0�À�Ê�3�1�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ���Ê�/�3�Ï�Â�Ê�Ï�Ò�Ñ���3�Õ�Í���7�1�Ð�É�Ï�Ó�Ú�Í��
�Ê�Ï�Í�3�¿���2�3�É�Ñ���/�Ë�Ò�Ê�À�Ñ���/�Í�/�4�Ï�Ð�É�Ê�¿���Ì�1���1�Í�Ç�Ì�À�Ð�Õ�2�Ç���Å�É�/���3�Ç�Í��
�2�Ç�Ì�/�2�Â�/���3�Ç�Ñ���0�É�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���Ï�É�Ê�Ï�2�Ò�2�3�Á�Ì�/�3�Ï�Ñ���3�Õ�Í��
�/�Ë�Ò�Ê�Ú�Í���/�Ë�Ë�¿���Ê�/�É���Å�É�/���1�Ê�7�/�É�0�1�Ò�3�É�Ê�Ï�Ù�Ñ���Ë�Ø�Å�Ï�Ò�Ñ����

181



�ª�É�Ï�7�Ï�É�Ê�É�Ë�Ø�3�Ç�3�/

�±�À�3�Ð�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���0�É�/�3�Á�Ð�Ç�2�Ç�Ñ���3�Ç�Ñ���Ä�É�Ï�7�Ï�É�Ê�É�Ë�Ø�3�Ç�3�/�Ñ��
�Á���Ê�/�É���3�Ç�Ñ���¿�Í�È�Ç�2�Ç�Ñ��

�¯�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç���2�Ó�1�3�É�Ê�Ï�Ù���.�3�,���Ê�/�É���2�Ò�Ì�7�1�Ð�Â�Ë�Ç�Ô�Ç��
�3�À�3�Ï�É�Õ�Í���Ì�1�3�Ð�Á�2�1�Õ�Í���2�1���1�3�Á�2�É�1�Ñ��
�Å�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ���Å�É�/���3�Ç���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/��

1

2022

�¹�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ç���Ê�/�3�/�Í�¿�Ë�Õ�2�Ç���Í�1�Ð�Ï�Ù���Ê�/�É��
�1�Í�À�Ð�Å�1�É�/�Ñ���Ê�3�É�Ð�Â�Õ�Í
�·�1���1�Ò�È�Ò�Å�Ð�¿�Ì�Ì�É�2�Ç���Ì�1���3�Ç�Í���·�Ò�Ì�4�Õ�Í�Â�/���3�Ï�Ò��
�µ�/�Ð�É�2�É�Ï�Ù���Ì�À�Ó�Ð�É���3�Ï����������.

�­���1�3�/�É�Ð�1�Â�/���Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�1�Â���/�2�Á�Ì�/�Í�3�1�Ñ
�7�Ï�2�Ø�3�Ç�3�1�Ñ���Í�1�Ð�Ï�Ù���Å�É�/���3�É�Ñ���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�À�Ñ���3�Ç�Ñ��
�Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�1�Ñ����

4

2022 - 2024

�µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���Å�É�/���µ�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�¿��
�µ�É�2�3�Ï�7�Ï�É�Ç�3�É�Ê�¿

�©�É�1�Í�À�Ð�Å�1�É�/���/�Ð�Ó�É�Ê�Á�Ñ���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Á��
�1�7�É�2�Ê�Ø�7�Ç�2�Ç�Ñ���Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Í�3�/�Ñ���Ò�7�Ø�Ô�Ç���3�É�Ñ��
�7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�À�Ñ���7�3�Ò�Ó�À�Ñ���3�Õ�Í��
�0�Ð�/�2�3�Ç�Ð�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í���3�Ï�Ò���Ï�Ð�Å�/�Í�É�2�Ì�Ï�Ù�����3�Õ�Í��
�7�Ð�Ï�Ö�Ø�Í�3�Õ�Í���Ê�/�É���3�Õ�Í���Ì�1�È�Ø�0�Õ�Í���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�Ñ����
�µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���µ�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Á�Ñ���µ�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ��-
�Ø�7�Õ�Ñ���/�7�/�É�3�1�Â�3�/�É���/�7�Ø���3�É�Ñ���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�À�Ñ��
�/�Ð�Ó�À�Ñ��

2

2022

�µ�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���·�Ù�2�3�Ç�Ì�/�3�Ï�Ñ���µ�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Á�Ñ��
�©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç�Ñ��

�©�Ð�¿�2�1�É�Ñ���Å�É�/���Í�/���Ë�Ç�4�È�1�Â���3�Ï���7�É�2�3�Ï�7�Ï�É�Ç�3�É�Ê�Ø��EMAS 
�Ì�1�2�Ê�Ï�7�Ø���3�Ç�Í���/�7�Ï�3�Â�Ì�Ç�2�Ç�����/�Í�/�4�Ï�Ð�¿���Ê�/�É��
�Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���3�Ç�Ñ���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Á�Ñ���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ���3�Ç�Ñ��
�1�3�/�É�Ð�1�Â�/�Ñ��

�­���1�3�/�É�Ð�1�Â�/���7�Ð�Ø�2�4�/�3�/���7�É�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�È�Ç�Ê�1���Ê�/�3�¿��
ISO 9000:2015.

3

2023

182

�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG �² �«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�À�Ñ���©�Ë�Ò�Ê�À�Ñ������������
�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�µ�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í



�µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Ï�Ò��
�Ê�/�É���©�Í�Ú�3�/�3�Ç�Ñ���©�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���7�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í��ESG
�µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç���/�Í�/�Å�Í�Õ�Ð�É�2�Ì�À�Í�Õ�Í��
�1�Ê�7�/�É�0�1�Ò�3�É�Ê�Ú�Í���7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í���Ø�7�Õ�Ñ���Ê�/�É��
�1�Ê�7�/�É�0�1�Ù�2�1�É�Ñ���7�Ï�Ò���0�É�Ï�Ð�Å�/�Í�Ú�Í�1�É���3�Ï��
�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���2�1���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���3�Ï���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Ø��
�·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�É�Ï���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ��
�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���3�Ï�Ò�������«�3�Á�2�É�/���1�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç���3�Õ�Í��
�¹�7�1�Ò�È�Ù�Í�Õ�Í���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ��

2021 - 2022

1

�µ�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç���µ�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Á�Ñ���«�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç�Ñ��

�µ�/�Ð�Ï�Ó�Á���0�Ù�Ï���Ò�7�Ï�3�Ð�Ï�4�É�Ú�Í���1�3�Ç�2�Â�Õ�Ñ �2�1��
�Ì�/�È�Ç�3�À�Ñ���7�Ï�Ò���4�Ï�É�3�Ï�Ù�Í���2�1���2�Ó�Ï�Ë�1�Â�/���Ê�Ï�Í�3�¿���2�3�É�Ñ��
�/�Ë�Ò�Ê�À�Ñ���Ê�/�É���7�Ï�Ò���1�7�É�È�Ò�Ì�Ï�Ù�Í���Í�/���/�2�Ó�Ï�Ë�Ç�È�Ï�Ù�Í��
�1�7�/�Å�Å�1�Ë�Ì�/�3�É�Ê�¿���Ì�1���3�Ï�Í���3�Ï�Ì�À�/���´�É�Ê�Ï�Ë�Ï�Å�Â�/�Ñ���	��
�µ�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í�3�Ï�Ñ��

2022 - 2024

4

�«�Ê�2�3�Ð�/�3�1�Â�/���1�Í�Ç�Ì�À�Ð�Õ�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�0�É�/�4�Ï�Ð�1�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/���Ê�/�É���Ê�/�3�¿���3�Ç�Ñ��
�7�/�Ð�1�Í�Ø�Ó�Ë�Ç�2�Ç�Ñ�2�1���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���3�/��
�3�Ì�Á�Ì�/�3�/���«�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ���Ê�/�É���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ��
�·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��

2022

2

�©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç �«�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�Õ�Í���±�1�Ð�Ú�Í

�¢�Å�Ê�/�É�Ð�Ï�Ñ���Ê�/�É���0�É�/�Ð�Ê�Á�Ñ���0�É�¿�Ë�Ï�Å�Ï�Ñ���Ì�1���Ø�Ë�/���3�/��
�1�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�/���Ì�À�Ð�Ç�����2�Ò�Ì�7�1�Ð�É�Ë�/�Ì�Ä�/�Í�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í��
�3�Ï�7�É�Ê�Ú�Í���Ê�Ï�É�Í�Ï�3�Á�3�Õ�Í�����Ì�1�3�Ø�Ó�Õ�Í�����7�Ï�Ë�É�3�Ú�Í����
�1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í���Ê���Ë�7��������

�·�Ò�Í�1�Ó�Á�Ñ��& ad hoc

3

�¯�/�Ë�Á���Å�1�É�3�Ï�Í�Â�/
�«�Ò�/�É�2�È�Ç�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���² �«�Ê�2�3�Ð�/�3�1�Â�1�Ñ���1�Í�Ç�Ì�À�Ð�Õ�2�Ç�Ñ��
�Ê�/�É���0�Ð�¿�2�1�É�Ñ���Ì�1���/�7�Ï�0�À�Ê�3�1�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ���Ê�/�3�Ï�Â�Ê�Ï�Ò�Ñ��
�3�Õ�Í���7�1�Ð�É�Ï�Ó�Ú�Í���Ê�Ï�Í�3�¿���2�3�É�Ñ���/�Ë�Ò�Ê�À�Ñ���/�Í�/�4�Ï�Ð�É�Ê�¿��
�Ì�1���1�Í�Ç�Ì�À�Ð�Õ�2�Ç���Å�É�/���3�Ç�Í���2�Ç�Ì�/�2�Â�/���3�Ç�Ñ��
�0�É�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���Ï�É�Ê�Ï�2�Ò�2�3�Á�Ì�/�3�Ï�Ñ���3�Õ�Í��
�/�Ë�Ò�Ê�Ú�Í���/�Ë�Ë�¿���Ê�/�É���Å�É�/���1�Ê�7�/�É�0�1�Ò�3�É�Ê�Ï�Ù�Ñ���Ë�Ø�Å�Ï�Ò�Ñ. 

2022 - 2024

5

�¢�Ð�1�Ò�Í�/���Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç�Ñ���ª�0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç�Ñ�«��
�1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í��
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���À�Ð�1�Ò�Í�/�Ñ���Ê�/�É���/�Í�¿�Ë�Ç�Ô�Ç���2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í��
�0�Ð�¿�2�1�Õ�Í��

2023

6

�¹�Å�É�1�É�Í�Á���	���©�2�4�¿�Ë�1�É�/
�·�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���3�Ï���«�°�®�²�¹�©�« ���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Ø��
�®�Í�2�3�É�3�Ï�Ù�3�Ï���¹�Å�É�1�É�Í�Á�Ñ���	���©�2�4�¿�Ë�1�É�/�Ñ���3�Ç�Ñ��
�«�Ð�Å�/�2�Â�/�Ñ) �7�Ï�Ò���1�Â�Í�/�É���À�Í�/�Ñ���/�7�Ø���3�Ï�Ò�Ñ��
�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�Ï�Ù�Ñ���4�Ï�Ð�1�Â�Ñ�����Å�É�/���3�Ç�Í���Ò�Ë�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç��
�Ì�1�Ë�À�3�Ç�Ñ���Å�É�/���È�À�Ì�/�3�/���Ò�Å�É�1�É�Í�Á�Ñ���Ê�/�É���/�2�4�¿�Ë�1�É�/�Ñ.

2022

7

183

�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG �² �«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�À�Ñ���©�Ë�Ò�Ê�À�Ñ������������
�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�¯�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/



184

�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG �² �«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�À�Ñ���©�Ë�Ò�Ê�À�Ñ������������
�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç

�©�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/���©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Ï�Ò
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ï�Ò���Í�Ø�Ì�Ï�Ò��4706/2020 
�/�Í�/�4�Ï�Ð�É�Ê�¿���Ì�1���3�Ç�Í���/�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/���²
�©�É�¿�Ê�Ð�É�2�Ç���Ð�Ø�Ë�Õ�Í���Ê�/�É���/�Ð�Ì�Ï�0�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í: 
�±�Ç���1�Ê�3�1�Ë�1�2�3�É�Ê�Á���È�À�2�Ç���7�Ð�Ï�À�0�Ð�Ï�Ò���©�·��
�¥�Ë�/���3�/���±�À�Ë�Ç���3�Ï�Ò���©�·���Ò�7�Ï�Å�Ð�¿�4�Ï�Ò�Í��
�0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç���/�7�Ï�Ò�2�Â�/�Ñ���2�Ù�Å�Ê�Ð�Ï�Ò�2�Ç�Ñ��
�2�Ò�Ì�4�1�Ð�Ø�Í�3�Õ�Í�����Á�����Ê�/�É���0�Á�Ë�Õ�2�Ç���/�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/�Ñ��
�/�Í�/�Ë�Ø�Å�Õ�Ñ�����2�1���Ì�Ï�Ð�4�Á���7�Ï�Ò���À�Ó�1�É���7�/�Ð�/�2�Ó�1�È�1�Â��
�/�7�Ø���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��

1

2021 - 2024

�¢�Ë�1�Å�Ó�Ï�Ñ���3�Ð�Â�3�Õ�Í���Ì�1�Ð�Ú�Í
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ���Å�É�/���Ø�Ë�Ï�Ò�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ��
�2�Ò�Í�1�Ð�Å�¿�3�1�Ñ���Ê�/�É���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�Ò�3�À�Ñ�����Ä�¿�2�1�É��
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò����

�¢�Ð�1�Ò�Í�/���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ���­�È�É�Ê�Á�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�Í�3�Â�Ë�Ç�Ô�Ç�Ñ���3�Õ�Í���1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í��
�7�1�Ð�Â���Ç�È�É�Ê�Á�Ñ����2021 & 2023).

2

2021 - 2024

�«�Í�2�3�1�Ð�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ���3�Ï�Ò���Í�À�Ï�Ò���¯�Ú�0�É�Ê�/���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ��
�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ���1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�1�Ñ��
�1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ�����2�3�Ï�Í���Ä�/�È�Ì�Ø���7�Ï�Ò���1�Â�Í�/�É���1�4�É�Ê�3�Ø��

�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ç�Ñ���«�Å�Ê�Ò�Ê�Ë�Â�Ï�Ò���²�Ï���������3�Ç�Ñ��
�«�7�É�3�Ð�Ï�7�Á�Ñ���¯�1�4�/�Ë�/�É�/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í���Ê�/�3�·��
�1�Ë�¿�Ó�É�2�3�Ï�Í��25% �1�Ê�7�Ð�Ï�2�Ú�7�Ç�2�Ç���3�Õ�Í��
�Å�Ò�Í�/�É�Ê�Ú�Í���2�3�Ï���©�·�����2�3�Ï���7�Ë�/�Â�2�É�Ï���Ê�/�3�¿���3�Ï��
�0�Ò�Í�/�3�Ø�Í���1�Í�/�Ð�Ì�Ø�Í�É�2�Ç�Ñ���Ì�1���3�/���7�Ð�Ø�3�Ò�7�/���3�Õ�Í��
�1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�Õ�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í.

3

2022 -2024

�©�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/���¯�/�3�/�Å�Å�1�Ë�É�Ú�Í����

�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ç�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ��Whistleblowing 
�3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���Ê�/�É���3�Ç�Ñ���7�Ë�/�3�4�Ø�Ð�Ì�/�Ñ��
�ª�±�É�Ë�Á�2�3�1���Ì�/�Ñ�«��

4

2022 - 2023

�©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���¯�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í��2023 - 2024
�©�É�1�Í�À�Ð�Å�1�É�/���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���2�Ó�1�3�É�Ê�¿���Ì�1��
�3�Ç�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���Ç�È�É�Ê�Á���Ê�/�É���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�Ê�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���2�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ

�µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç����2022 �² 2024
�¸�Ð�É�Ì�Ç�Í�É�/�Â�1�Ñ���/�Í�/�4�Ï�Ð�À�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ï�Ò��
�¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ���3�Ï��
�©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ø���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�É�Ï���Ê�/�É���Ê�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç��
�7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���1�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ���Ì�1���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��

7 8

2021 - 2022

�©�É�/�4�¿�Í�1�É�/���	���,�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ
�©�Á�Ë�Õ�2�Ç���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���2�3�Ç�Í��
�«�3�Á�2�É�/���¢�Ê�È�1�2�Ç���©�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�¿�3�Õ�Í����

�µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���Å�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�Õ�Í��
�Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���2�3�Ç���Ä�¿�2�Ç���Ê�/�3�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�Õ�Í��
�7�Ð�Ï�3�Ù�7�Õ�Í, �7���Ó��UN GRI.

5

2021 - 2024

�©�Ò�3�Ø-�/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���0�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ú�Í��
�2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Õ�Í���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Õ�Í���Ê�/�3�1�Ò�È�Ò�Í�3�Á�Ð�É�Õ�Í���Ï�0�Ç�Å�É�Ú�Í���Ê�/�É��
�3�Ç�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò�����2�Ò�Í�0�Ð�Ï�Ì�Á��
�1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ï�Ù���2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�Ï�Ò���	���7�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/��
�À�Ê�È�1�2�Ç�Ñ���Ì�1���1�Ò�Ð�Á�Ì�/�3�/���	���1�7�Ø�Ì�1�Í�/���Ä�Á�Ì�/�3�/������

6

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���­�È�É�Ê�Á
�¯�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ï�Ù��
�7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�Ï�Ñ���Ç�È�É�Ê�Á�Ñ���	���2�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ����
�Í�À�Õ�Í���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ú�Í���Ê�/�É���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í�����2�Ò�Ì�7. 
�7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ú�Í���7�Ï�Ò���7�/�Ð�À�Ó�1�É���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��

�«�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç�Å�É�/���È�À�Ì�/�3�/���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ��
�­�È�É�Ê�Á�Ñ���	���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ��

2021 - 2024



�µ�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç
�Ò�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ç�Ñ���Ê�/�3�/�Í�¿�Ë�Õ�2�Ç�Ñ��

�1�Í�À�Ð�Å�1�É�/�Ñ���	���Í�1�Ð�Ï�Ù

�©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/ �7�Ð�Ø�3�Ò�7�Ï�Ò��
�«�Ê�È�1�2�É�/�Ê�Ï�Ù���7�Ð�Ï�Ï�Ð�É�2�Ì�Ï�Ù

1 2 3

�©�«�-��HELEXPO �² �·�3�Ø�Ó�Ï�É���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ

�¦�7�/�Ð�Î�Ç���3�Ï�Ò�/�Ë�1�3�Ú�Í�����/�Í�1�Ë�Ê�Ò�2�3�Á�Ð�Õ�Í���Ê�/�É���1�É�2�Ø�0�Õ�Í���2�1��
�Ø�Ë�Ï�Ò�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ���Ó�Ú�Ð�Ï�Ò�Ñ�����7�Ð�Ï�2�Ä�¿�2�É�Ì�Õ�Í �2�1���Ø�Ë�Ï�Ò�Ñ�����«�7�Â�2�Ç�Ñ����
�0�Ò�Í�/�3�Ø�3�Ç�3�/���1�Í�Ï�É�Ê�Â�/�2�Ç�Ñ���Ì�Ç�Ó�/�Í�Ï�Ê�Â�Í�Ç�3�Õ�Í���2�Ê�Ï�Ù�3�1�Ð�����1�Í�Ú��
�7�Ð�À�7�1�É���Í�/���1�7�É�3�Ð�À�7�1�3�/�É���Ç���7�Ð�Ø�2�Ä�/�2�Ç���2�1���2�Ê�Ù�Ë�Ï�Ò�Ñ���Ï�0�Ç�Å�Ï�Ù�Ñ��

�·�Ù�Ì�7�Ð�/�Î�Ç���Ì�1���«�¹�©�-�������«�¹�©�©�µ���Å�É�/���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���0�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í��
�Ä�Ð�Ò�2�Ú�Í���2�1���2�Ò�Í�1�0�Ð�É�/�Ê�Ï�Ù�Ñ���Ó�Ú�Ð�Ï�Ò�Ñ���Ê�/�È�Ú�Ñ���Ê�/�É���Ì�1���©�«�­���Å�É�/��
�3�Ç���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���2�3�/�È�Ì�Ú�Í���4�Ø�Ð�3�É�2�Ç�Ñ���Ç�Ë�1�Ê�3�Ð�É�Ê�Ú�Í��
�/�Ò�3�Ï�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í�����7�Ð�Ï�2�Ä�¿�2�É�Ì�Õ�Í �2�3�Ï���Ê�Ï�É�Í�Ø�����Å�É�/���3�Ç�Í��
�7�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç���Ò�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ç�Ñ���Ê�/�3�/�Í�¿�Ë�Õ�2�Ç�Ñ���7�Ø�Ð�Õ�Í��

�©�2�3�É�Ê�Á���©�Í�¿�7�Ë�/�2�Ç��
���-�1�2�2�/�Ë�Ï�Í�Â�Ê�Ç��

�·�3�Ï�Í���Í�À�Ï���Ó�Õ�Ð�É�Ê�Ø���2�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø���Å�É�/���3�Ç���©�É�1�È�Í�Á���¢�Ê�È�1�2�Ç��
�-�1�2�2�/�Ë�Ï�Í�Â�Ê�Ç�Ñ�����7�¿�Í�Õ���/�7�Ø���3�Ï�����������3�Ç�Ñ���1�7�É�4�¿�Í�1�É�/�Ñ��
�7�Ð�Ï�Ï�Ð�Â�Æ�1�3�/�É���Õ�Ñ���/�Í�Ï�É�Ó�3�Ø�Ñ���Ó�Ú�Ð�Ï�Ñ�����/�2�3�É�Ê�Ø���7�¿�Ð�Ê�Ï���Ì�1��
�7�Ï�Ë�É�3�É�2�3�É�Ê�À�Ñ���Ê�/�É���Ô�Ò�Ó�/�Å�Õ�Å�É�Ê�À�Ñ���1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�É�Ñ��.

185



�©�2�3�É�Ê�Á���©�Í�¿�7�Ë�/�2�Ç
�·�3�Ï�Í���Í�À�Ï���Ó�Õ�Ð�É�Ê�Ø���2�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø���Å�É�/���3�Ç���©�É�1�È�Í�Á��
�¢�Ê�È�1�2�Ç���-�1�2�2�/�Ë�Ï�Í�Â�Ê�Ç�Ñ�����7�¿�Í�Õ���/�7�Ø���3�Ï�����������3�Ç�Ñ��
�1�7�É�4�¿�Í�1�É�/�Ñ���7�Ð�Ï�Ï�Ð�Â�Æ�1�3�/�É���Õ�Ñ���/�Í�Ï�É�Ó�3�Ø�Ñ���Ó�Ú�Ð�Ï�Ñ��
���/�2�3�É�Ê�Ø���7�¿�Ð�Ê�Ï���Ì�1���7�Ï�Ë�É�3�É�2�3�É�Ê�À�Ñ���Ê�/�É��
�Ô�Ò�Ó�/�Å�Õ�Å�É�Ê�À�Ñ���1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�É�Ñ��.

1

�«�Í�1�Ð�Å�1�É�/�Ê�Á �©�7�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/
�¥�Ë�/ �3�/���Í�À�/���Ê�3�Â�Ð�É�/���2�3�Ï�Í���Í�À�Ï���Ó�Õ�Ð�É�Ê�Ø��
�2�Ó�1�0�É�/�2�Ì�Ø���È�/���7�Ð�À�7�1�É���Í�/���1�Â�Í�/�É���2�Ò�Ì�Ä�/�3�¿���Ì�1���3�/��
�Ò�Ô�Ç�Ë�Ø�3�1�Ð�/���7�Ð�Ø�3�Ò�7�/���/�7�Ø�0�Ï�2�Ç�Ñ���3�Ç�Ñ���1�Í�À�Ð�Å�1�É�/�Ñ��
���7���Ó�����Ä�É�Ï�Ê�Ë�É�Ì�/�3�É�Ê�¿���Ê�3�Â�Ð�É�/����

�«�Å�Ê�/�3�¿�2�3�/�2�Ç���4�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ë�3�/�Ö�Ê�Ú�Í �Å�É�/���3�Ç��
�0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç �3�Ç�Ñ���1�Í�1�Ð�Å�1�É�/�Ê�Á�Ñ���Ê�/�3�/�Í�¿�Ë�Õ�2�Ç�Ñ���Ê�/�É��
�3�Ç�Í���Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç���3�Ï�Ò���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Ï�Ù
�/�7�Ï�3�Ò�7�Ú�Ì�/�3�Ï�Ñ.

2

�·�3�/�0�É�/�Ê�Á���Ê�/�3�¿�Ð�Å�Ç�2�Ç���7�Ë�/�2�3�É�Ê�Ï�Ù��
�·�3�/�0�É�/�Ê�Á���Ê�/�3�¿�Ð�Å�Ç�2�Ç���3�Õ�Í �Ò�Ë�É�Ê�Ú�Í���7�Ë�/�2�3�É�Ê�Ï�Ù
�Ê�/�É���Ì�1�3�¿�Ä�/�2�Ç���2�1���Ó�Ð�Á�2�Ç���Ê�Ï�Ì�7�Ï�2�3�Ï�7�Ï�É�Ç�Ì�À�Í�Õ�Í
�����/�Í�/�Ê�Ò�Ê�Ë�Õ�Ì�À�Í�Õ�Í���Ò�Ë�É�Ê�Ú�Í���2�Ò�2�Ê�1�Ò�/�2�Â�/�Ñ���2�3�Ï�Ò�Ñ��
�2�Ò�Í�1�0�Ð�É�/�Ê�Ï�Ù�Ñ���Ó�Ú�Ð�Ï�Ò�Ñ��

3

�¹�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ç���Ê�/�3�/�Í�¿�Ë�Õ�2�Ç �Í�1�Ð�Ï�Ù
�·�Ù�Ì�7�Ð�/�Î�Ç �Ì�1���3�Ç�Í���«�¹�©�-�������«�¹�©�©�µ���Å�É�/���3�Ç��
�0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���0�Ç�Ì�Ø�2�É�Õ�Í���Ä�Ð�Ò�2�Ú�Í���2�3�Ï�Ò�Ñ��
�2�Ò�Í�1�0�Ð�É�/�Ê�Ï�Ù�Ñ���Ó�Ú�Ð�Ï�Ò�Ñ���7�Ï�Ò���È�/���7�/�Ð�À�Ó�Ï�Ò�Í��
�4�Ð�À�2�Ê�Ï���Í�1�Ð�Ø���Ä�Ð�Ù�2�Ç�Ñ���2�1���Ï�Ì�É�Ë�Ç�3�À�Ñ���2�Ò�Í�1�0�Ð�Â�Õ�Í��
�Ê�/�É���1�7�É�2�Ê�À�7�3�1�Ñ����

�±�Ç�Ó�/�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ���·�Ò�Ë�Ë�Ï�Å�Á�Ñ���ª�Ð�Ø�Ó�É�Í�Ï�Ò���²�1�Ð�Ï�Ù

4

�µ�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç���­�Ë�1�Ê�3�Ð�Ï�Ê�Â�Í�Ç�2�Ç�Ñ
�·�Ù�Ì�7�Ð�/�Î�Ç���Ì�1���3�Ç���©�«�­���Å�É�/���Í�/���1�Å�Ê�/�3�/�2�3�/�È�Ï�Ù�Í
�2�3�/�È�Ì�Ï�Â���4�Ø�Ð�3�É�2�Ç�Ñ���Ç�Ë�1�Ê�3�Ð�É�Ê�Ú�Í��
�®�º���/�Ò�3�Ï�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í���2�3�Ï�Ò�Ñ���2�Ò�Í�1�0�Ð�É�/�Ê�Ï�Ù�Ñ���Ó�Ú�Ð�Ï�Ò�Ñ��
�3�Ç�Ñ���1�3�/�É�Ð�1�Â�/�Ñ����

�·�3�/�0�É�/�Ê�Á �/�Í�3�É�Ê�/�3�¿�2�3�/�2�Ç���3�Ï�Ò���2�3�Ø�Ë�Ï�Ò��
�1�3�/�É�Ð�É�Ê�Ú�Í���/�Ò�3�Ï�Ê�É�Í�Á�3�Õ�Í���Ì�1���Ç�Ë�1�Ê�3�Ð�É�Ê�¿��

5

�µ�Ð�Ï�Ú�È�Ç�2�Ç���7�Ð�¿�2�É�Í�Ç�Ñ �Ê�É�Í�Ç�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Ê�/�É��
�Ì�É�Ê�Ð�Ø-�Ê�É�Í�Ç�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/�Ñ��
�µ�/�Ð�Ï�Ó�Á���2�3�Ï�Ò�Ñ���1�7�É�2�Ê�À�7�3�1�Ñ���3�Ç�Ñ���0�Ò�Í�/�3�Ø�3�Ç�3�/�Ñ��
�Ì�1�3�/�Ê�Â�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Ì�À�2�/���2�3�Ï�Ò�Ñ���Ó�Ú�Ð�Ï�Ò�Ñ���3�Ç�Ñ���©�«�-��
�Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�Ú�Í�3�/�Ñ���Ç�Ë�1�Ê�3�Ð�É�Ê�¿���7�/�3�Â�Í�É�/����
scooters.

6

�©�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç �2�7�/�3�¿�Ë�Ç�Ñ �3�Ð�Ï�4�Â�Ì�Õ�Í��
�«�Ò�/�É�2�È�Ç�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���Ê�/�É���1�Î�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç���Ø�3�É���Ï�É��
�À�Í�Ï�É�Ê�Ï�É���3�Õ�Í���Ê�/�3�/�2�3�Ç�Ì�¿�3�Õ�Í�����1�2�3�É�/�3�Ï�Ð�Â�Õ�Í���È�/��
�Ò�7�Ï�2�3�Ç�Ð�Â�Æ�Ï�Ò�Í���3�Ç���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���3�Ç�Ñ���2�7�/�3�¿�Ë�Ç�Ñ��
�3�Ð�Ï�4�Á�Ñ��(food waste management).

7
�¹�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ï�É���µ�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�Ò�3�À�Ñ
�«�7�É�2�Ê�Ø�7�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���Ê�Ð�É�3�Ç�Ð�Â�Õ�Í���2�1���0�É�/�Å�Õ�Í�É�2�Ì�Ï�Ù�Ñ��
�Ê�/�É���7�Ð�Ï�Ì�Á�È�1�É�1�Ñ���À�3�2�É���Ú�2�3�1���Ï�É���1�Í�Ï�É�Ê�É�/�2�3�À�Ñ���3�Õ�Í��
�Ó�Ú�Ð�Õ�Í���3�Ç�Ñ���À�Ê�È�1�2�Ç�Ñ���Í�/���7�Ë�Ç�Ð�Ï�Ù�Í���3�/��
�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�É�Ê�¿���Ê�Ð�É�3�Á�Ð�É�/���1�Í�Ú���3�/���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�¿��
�Ä�É�Ú�2�É�Ì�/���/�7�Ï�3�1�Ë�À�2�Ì�/�3�/���Í�/��
�7�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Í�3�/�É ���7���Ó�����/�Í�/�Ê�Ò�Ê�Ë�Õ�Ì�À�Í�Ï��
�7�1�Ð�É�1�Ó�Ø�Ì�1�Í�Ï�����Ó�/�Ì�Ç�Ë�Ø���/�Í�È�Ð�/�Ê�É�Ê�Ø �/�7�Ï�3�Ù�7�Õ�Ì�/����
�7�Ð�Õ�3�Ï�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�1�Ñ���Ê�/�3�¿�Ð�Å�Ç�2�Ç�Ñ���7�Ë�/�2�3�É�Ê�Ï�Ù��

8

186

�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG �² �©�«�-HELEXPO (1/3)
�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�µ�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í



�«�Ê�2�3�Ð�/�3�1�Â�/���1�Í�Ç�Ì�À�Ð�Õ�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�0�É�/�4�Ï�Ð�1�3�É�Ê�Ø�3�Ç�3�/���Ê�/�É���Ê�/�3�¿���3�Ç�Ñ��
�7�/�Ð�1�Í�Ø�Ó�Ë�Ç�2�Ç�Ñ�2�1���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���3�/��
�3�Ì�Á�Ì�/�3�/���«�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ���Ê�/�É���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ��
�·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��

2

2022

�µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Ï�Ò��
�Ê�/�É���©�Í�Ú�3�/�3�Ç�Ñ���©�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���7�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í��ESG
�µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç���/�Í�/�Å�Í�Õ�Ð�É�2�Ì�À�Í�Õ�Í��
�1�Ê�7�/�É�0�1�Ò�3�É�Ê�Ú�Í���7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í���Ø�7�Õ�Ñ���Ê�/�É��
�1�Ê�7�/�É�0�1�Ù�2�1�É�Ñ���7�Ï�Ò���0�É�Ï�Ð�Å�/�Í�Ú�Í�1�É���3�Ï��
�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���2�1���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���3�Ï���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Ø��
�·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�É�Ï���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ��
�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���3�Ï�Ò�������«�3�Á�2�É�/���1�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç���3�Õ�Í��
�¹�7�1�Ò�È�Ù�Í�Õ�Í���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ��

1

2021 - 2022

�¢�Ð�1�Ò�Í�/���Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç�Ñ���ª�0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç�Ñ�«��
�1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í��
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���À�Ð�1�Ò�Í�/�Ñ���Ê�/�É���/�Í�¿�Ë�Ç�Ô�Ç���2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í��
�0�Ð�¿�2�1�Õ�Í��

3

�µ�/�Ð�Ï�Ó�Á���1�7�É�Ë�Ï�Å�Ú�Í���Å�É�/���3�Ç���Ó�Ð�Á�2�Ç��
�1�Î�Ï�7�Ë�É�2�Ì�Ï�Ù���Á���/�Í�3�É�Ê�1�É�Ì�À�Í�Õ�Í���7�Ï�Ò���0�1�Í��
�Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�É�Ï�Ù�Í�3�/�É���Ì�1�3�¿���3�É�Ñ���1�Ê�È�À�2�1�É�Ñ

�µ�Ð�Ï�3�Ð�Ï�7�Á���7�Ð�Ï�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ���1�Ê�È�À�3�1�Ñ���Í�/���0�Õ�Ð�Â�2�Ï�Ò�Í��
�/�Í�3�É�Ê�1�Â�Ì�1�Í�/���7�Ï�Ò���À�Ó�Ï�Ò�Í���/�7�Ï�Ì�1�Â�Í�1�É���2�3�/��
�7�1�Ð�Â�7�3�1�Ð�¿���3�Ï�Ò�Ñ���/�7�Ø���2�Ò�Í�À�0�Ð�É�/���Ê�/�É���1�Ê�È�À�2�1�É�Ñ��
�2�1���7�Ð�Ï�2�1�Ê�3�É�Ê�¿���1�7�É�Ë�1�Å�Ì�À�Í�1�Ñ���Ï�Ì�¿�0�1�Ñ���3�Ç�Ñ��
�3�Ï�7�É�Ê�Á�Ñ���Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ��

4

�«�Ì�Ä�Ï�Ë�É�/�2�3�É�Ê�Ø���¯�À�Í�3�Ð�Ï
�µ�/�Ð�Ï�Ó�Á���2�3�Ï���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Ø���©�Ç�Ì�Ø�2�É�Ï���1�Ê�È�1�2�É�/�Ê�Ú�Í��
�1�Å�Ê�/�3�/�2�3�¿�2�1�Õ�Í���2�1���-�1�2�2�/�Ë�Ï�Í�Â�Ê�Ç���Ê�/�É���©�È�Á�Í�/��
�7�Ð�Ï�Ê�1�É�Ì�À�Í�Ï�Ò���Í�/���4�É�Ë�Ï�Î�1�Í�Ï�Ù�Í�3�/�É���Ê�Ë�É�Í�É�Ê�À�Ñ��
�1�Ì�Ä�Ï�Ë�É�/�2�Ì�Ï�Ù���Ê�/�3�¿���3�Ç�Ñ���&�R�Y�L�G-���������Ê�/�3�¿���3�Ç��
�0�É�¿�Ð�Ê�1�É�/���Ê�/�É���Ì�1�3�¿���3�Ç�Í���Ê�Ð�Â�2�Ç���3�Ç�Ñ���7�/�Í�0�Ç�Ì�Â�/�Ñ����
�2�Ù�Ì�4�Õ�Í�/���Ì�1���3�É�Ñ���/�7�/�É�3�Á�2�1�É�Ñ���3�Ï�Ò���1�È�Í�É�Ê�Ï�Ù��
�7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�Ï�Ñ���1�Ì�Ä�Ï�Ë�É�/�2�Ì�Ï�Ù��

6

�µ�Ð�Ï�2�Ä�/�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/���«�7�É�2�Ê�1�7�3�Ú�Í
�¦�7�/�Ð�Î�Ç���3�Ï�Ò�/�Ë�1�3�Ú�Í�����/�Í�1�Ë�Ê�Ò�2�3�Á�Ð�Õ�Í���Ê�/�É��
�1�É�2�Ø�0�Õ�Í���2�1���Ø�Ë�Ï�Ò�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ���Ó�Ú�Ð�Ï�Ò�Ñ����
�7�Ð�Ï�2�Ä�¿�2�É�Ì�Õ�Í �2�1���Ø�Ë�Ï�Ò�Ñ�����«�7�Â�2�Ç�Ñ�����0�Ò�Í�/�3�Ø�3�Ç�3�/��
�1�Í�Ï�É�Ê�Â�/�2�Ç�Ñ���Ì�Ç�Ó�/�Í�Ï�Ê�Â�Í�Ç�3�Õ�Í���2�Ê�Ï�Ù�3�1�Ð�����1�Í�Ú��
�7�Ð�À�7�1�É���Í�/���1�7�É�3�Ð�À�7�1�3�/�É���Ç���7�Ð�Ø�2�Ä�/�2�Ç���2�1��
�2�Ê�Ù�Ë�Ï�Ò�Ñ���Ï�0�Ç�Å�Ï�Ù�Ñ��

7

�«�Ò�Ç�Ì�1�Ð�Â�/���µ�1�Ë�/�3�Ú�Í
�¢�Ð�1�Ò�Í�1�Ñ���É�Ê�/�Í�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���7�1�Ë�/�3�Ú�Í���Ê�/�É��
�1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ú�Í���1�3�/�Â�Ð�Õ�Í��

8

�¹�Å�É�1�É�Í�Á���Ê�/�É���©�2�4�¿�Ë�1�É�/
�­���©�«�-��HELEXPO �À�Ó�1�É���1�É�2�/�Å�¿�Å�1�É���Ê�/�É��
�1�4�/�Ð�Ì�Ø�Æ�1�É���/�Ò�2�3�Ç�Ð�Ø���7�Ð�Õ�3�Ø�Ê�Ï�Ë�Ë�Ï��
Covid-�������7�Ï�Ò���Ê�/�Ë�Ù�7�3�1�É���Ø�Ë�1�Ñ���3�É�Ñ���7�3�Ò�Ó�À�Ñ���3�Ç�Ñ��
�Ë�1�É�3�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/�Ñ���3�Ç�Ñ���/�Ë�Ë�¿���Ê�/�É���2�1���2�Ó�À�2�Ç���Ì�1���3�Ç�Í��
�1�Ò�Ç�Ì�1�Ð�Â�/���3�Õ�Í���1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í���Ê�/�É���3�Õ�Í��
�7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�Ò�3�Ú�Í��

5

�©�É�/�Ð�Ê�Á�Ñ���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á
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�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG �² �©�«�-HELEXPO (2/3)
�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�¯�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/



�©�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���¯�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í��2023 - 2024
�©�É�1�Í�À�Ð�Å�1�É�/���/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Õ�Í���2�Ó�1�3�É�Ê�¿���Ì�1��
�3�Ç�Í���1�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���Ç�È�É�Ê�Á���Ê�/�É���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���3�Ç�Ñ��
�Ê�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���2�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ

�µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç����2022 �² 2024
�¸�Ð�É�Ì�Ç�Í�É�/�Â�1�Ñ���/�Í�/�4�Ï�Ð�À�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ï�Ò��
�¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ���3�Ï��
�©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ø���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�É�Ï���Ê�/�É���Ê�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç��
�7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���1�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ���Ì�1���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��

7

�©�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/���©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Ï�Ò
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ï�Ò���Í�Ø�Ì�Ï�Ò��4706/2020 
�/�Í�/�4�Ï�Ð�É�Ê�¿���Ì�1���3�Ç�Í���/�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/���²
�©�É�¿�Ê�Ð�É�2�Ç���Ð�Ø�Ë�Õ�Í���Ê�/�É���/�Ð�Ì�Ï�0�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í: 
�±�Ç���1�Ê�3�1�Ë�1�2�3�É�Ê�Á���È�À�2�Ç���7�Ð�Ï�À�0�Ð�Ï�Ò���©�·��
�¥�Ë�/���3�/���±�À�Ë�Ç���3�Ï�Ò���©�·���Ò�7�Ï�Å�Ð�¿�4�Ï�Ò�Í��
�0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç���/�7�Ï�Ò�2�Â�/�Ñ���2�Ù�Å�Ê�Ð�Ï�Ò�2�Ç�Ñ��
�2�Ò�Ì�4�1�Ð�Ø�Í�3�Õ�Í�����Á���Ê�/�É���0�Á�Ë�Õ�2�Ç���/�Í�1�Î�/�Ð�3�Ç�2�Â�/�Ñ��
�/�Í�/�Ë�Ø�Å�Õ�Ñ�����2�1���Ì�Ï�Ð�4�Á���7�Ï�Ò���À�Ó�1�É���7�/�Ð�/�2�Ó�1�È�1�Â��
�/�7�Ø���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��

1

2021 - 2024

2

2021 - 2024

�«�Í�2�3�1�Ð�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ���3�Ï�Ò���Í�À�Ï�Ò���¯�Ú�0�É�Ê�/���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ��
�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ���1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�1�Ñ��
�1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ�����2�3�Ï�Í���Ä�/�È�Ì�Ø���7�Ï�Ò���1�Â�Í�/�É���1�4�É�Ê�3�Ø��
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ç�Ñ���«�Å�Ê�Ò�Ê�Ë�Â�Ï�Ò���²�Ï���������3�Ç�Ñ��
�«�7�É�3�Ð�Ï�7�Á�Ñ���¯�1�4�/�Ë�/�É�/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í���Ê�/�3�·��
�1�Ë�¿�Ó�É�2�3�Ï�Í��25% �1�Ê�7�Ð�Ï�2�Ú�7�Ç�2�Ç���3�Õ�Í��
�Å�Ò�Í�/�É�Ê�Ú�Í���2�3�Ï���©�·�����2�3�Ï���7�Ë�/�Â�2�É�Ï���Ê�/�3�¿���3�Ï��
�0�Ò�Í�/�3�Ø�Í���1�Í�/�Ð�Ì�Ø�Í�É�2�Ç�Ñ���Ì�1���3�/���7�Ð�Ø�3�Ò�7�/���3�Õ�Í��
�1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�Õ�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í.

3

2022 -2024

�©�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/���¯�/�3�/�Å�Å�1�Ë�É�Ú�Í����
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ç�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ��Whistleblowing �3�Ï�Ò��
�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò���Ê�/�É���3�Ç�Ñ���7�Ë�/�3�4�Ø�Ð�Ì�/�Ñ���ª�±�É�Ë�Á�2�3�1��
�Ì�/�Ñ�«��

4

2022 - 2023

�©�É�/�4�¿�Í�1�É�/���	���,�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ
�©�Á�Ë�Õ�2�Ç���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���2�3�Ç�Í��
�«�3�Á�2�É�/���¢�Ê�È�1�2�Ç���©�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�¿�3�Õ�Í����

�µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���Å�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�Õ�Í��
�Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���2�3�Ç���Ä�¿�2�Ç���Ê�/�3�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�Õ�Í��
�7�Ð�Ï�3�Ù�7�Õ�Í, �7���Ó����UN SDGs

8

2021 - 2022

�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á���­�È�É�Ê�Á
�¯�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç���/�7�Ï�3�1�Ë�1�2�Ì�/�3�É�Ê�Ï�Ù���7�Ð�Ï�Å�Ð�¿�Ì�Ì�/�3�Ï�Ñ��
�Ç�È�É�Ê�Á�Ñ���	���2�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ�����Í�À�Õ�Í���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ú�Í���Ê�/�É��
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í�����2�Ò�Ì�7�����7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Ú�Í���7�Ï�Ò���7�/�Ð�À�Ó�1�É��
�3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��

�«�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç�Å�É�/���È�À�Ì�/�3�/���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ��
�­�È�É�Ê�Á�Ñ���	���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ��

6

2021 - 2024

�©�Ò�3�Ø-�/�Î�É�Ï�Ë�Ø�Å�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���0�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ú�Í��
�2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Õ�Í���3�Õ�Í���È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�Ú�Í
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Õ�Í���Ê�/�3�1�Ò�È�Ò�Í�3�Á�Ð�É�Õ�Í���Ï�0�Ç�Å�É�Ú�Í��
�Ê�/�É���3�Ç�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò��
���2�Ò�Í�0�Ð�Ï�Ì�Á���1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ï�Ù���2�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�Ï�Ò���	��
�7�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���À�Ê�È�1�2�Ç�Ñ���Ì�1���1�Ò�Ð�Á�Ì�/�3�/���	��
�1�7�Ø�Ì�1�Í�/���Ä�Á�Ì�/�3�/������

5

2021 - 2024
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�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG �² �©�«�-HELEXPO (3/3)
�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç

�¢�Ë�1�Å�Ó�Ï�Ñ���3�Ð�Â�3�Õ�Í���Ì�1�Ð�Ú�Í
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ���Å�É�/���Ø�Ë�Ï�Ò�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ��
�2�Ò�Í�1�Ð�Å�¿�3�1�Ñ���Ê�/�É���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�Ò�3�À�Ñ�����Ä�¿�2�1�É��
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò����

�¢�Ð�1�Ò�Í�/���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ���­�È�É�Ê�Á�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�Í�3�Â�Ë�Ç�Ô�Ç�Ñ���3�Õ�Í���1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í��
�7�1�Ð�Â���Ç�È�É�Ê�Á�Ñ����2021 & 2023).



�©�Ù�Î�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���1�2�Ø�0�Õ�Í���3�Ç�Ñ���©�É�Ú�Ð�Ò�Å�/�Ñ���3�Ç�Ñ���¯�Ï�Ð�Â�Í�È�Ï�Ò���/�7�Ø��
�1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ø���3�Ï�Ò�Ð�É�2�Ì�Ø���Ì�À�2�Õ���1�Í�Ø�Ñ���Í�À�Ï�Ò���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ï�Ù��
�·�Ó�1�0�Â�Ï�Ò���7�Ï�Ò���È�/���7�Ð�Ï�2�4�À�Ð�1�É���2�3�Ï�Í���7�1�Ë�¿�3�Ç���À�Í�/���1�Ò�Ð�Ù�3�1�Ð�Ï��
�Ï�É�Ê�Ï�2�Ù�2�3�Ç�Ì�/���3�Ï�Ò�Ð�É�2�3�É�Ê�Ú�Í���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í��

�©�«�©�®�¯���² �·�3�Ø�Ó�Ï�É���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ

�©�Í�/�È�1�Ú�Ð�Ç�2�Ç��
�«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ï�Ù���·�Ó�1�0�Â�Ï�Ò

�µ�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�À�Ñ��
�µ�É�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ& 
�,�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ

�©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���©�Ç�Ì�Ø�2�É�/�Ñ��
�©�Î�Â�/�Ñ���Ì�À�2�Õ���/�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ��

�1�Ì�Ä�Ë�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ú�Í��
�7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í���2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í

1 2 3

�©�É�/�3�Á�Ð�Ç�2�Ç���7�Ï�Ë�É�3�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ �Ê�Ë�Ç�Ð�Ï�Í�Ï�Ì�É�¿�Ñ���² �©�Í�/�Ê�/�Â�Í�É�2�Ç���Á����
�Ê�/�É�/�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç���Ò�4�É�2�3�¿�Ì�1�Í�Ç�Ñ���7�/�Ð�Ï�Ó�Á�Ñ���Ò�7�Ç�Ð�1�2�É�Ú�Í��
�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Í�3�/�Ñ���Ò�7�Ø�Ô�Ç���3�Ï�Ò�Ñ �3�Ï�7�É�Ê�Ï�Ù�Ñ���4�Ï�Ð�1�Â�Ñ.

�°�Á�Ô�Ç���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Ï�Ù���7�É�2�3�Ï�7�Ï�É�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù��EMAS �Ê�/�É��
�0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç���2�1���2�Ò�Å�Ê�1�Ê�Ð�É�Ì�À�Í�Ï�Ò�Ñ���0�1�Â�Ê�3�1�Ñ����KPIs).
�µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���Å�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�Õ�Í���Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���2�3�Ç���Ä�¿�2�Ç��
�Ê�/�3�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�Õ�Í���7�Ð�Ï�3�Ù�7�Õ�Í���7.�Ó. UN SDGs.
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�±�1�Â�Õ�2�Ç���/�Í�È�Ð�/�Ê�É�Ê�Ï�Ù���/�7�Ï�3�Ò�7�Ú�Ì�/�3�Ï�Ñ
�±�À�3�Ð�Ç�2�Ç���1�Ê�7�Ï�Ì�7�Ú�Í��CO2

�«�Ò�È�Ò�Å�Ð�¿�Ì�Ì�É�2�Ç �Ì�1���3�Ï�Ò�Ñ���2�3�Ø�Ó�Ï�Ò�Ñ���3�Ç�Ñ��
�«�Ò�Ð�Õ�7�/�Ö�Ê�Á�Ñ���µ�Ð�¿�2�É�Í�Ç�Ñ���·�Ò�Ì�4�Õ�Í�Â�/�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ��
�1�Ê�7�Ï�Ì�7�À�Ñ��CO2.

1

2030

�©�É�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç���3�Ï�Ò���Í�1�Ð�Ï�Ù, �3�Ç�Ñ��
�Ä�É�Ï�7�Ï�É�Ê�É�Ë�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���Ê�/�É���3�Ï�Ò���7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í�3�Ï�Ñ

�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç���Ì�1�Ë�1�3�Ú�Í���Å�É�/���3�Ç�Í���1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á��
�À�Ð�Å�Õ�Í���Å�É�/���3�Ç���0�É�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç���3�Ï�Ò���7�Ø�Ð�Ï�Ò���3�Ï�Ò��
�Í�1�Ð�Ï�Ù��

2

2023

�©�7�Ï�0�Ï�3�É�Ê�Á���0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç���Í�1�Ð�Ï�Ù���	���/�7�Õ�Ë�1�É�Ú�Í

�±�À�3�Ð�Ç�2�Ç���3�Õ�Í���/�7�Õ�Ë�1�É�Ú�Í���Í�1�Ð�Ï�Ù����
�·�3�Ø�Ó�1�Ò�2�Ç���2�3�Ç���Ì�1�Â�Õ�2�Ç���3�Õ�Í���/�7�Õ�Ë�1�É�Ú�Í��
�©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/ �2�3�Ð�/�3�Ç�Å�É�Ê�Á�Ñ��
�1�7�/�Í�/�Ó�Ð�Ç�2�É�Ì�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���Í�1�Ð�Ï�Ù��

3

2023

�¹�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ç���Ê�/�3�/�Í�¿�Ë�Õ�2�Ç���Í�1�Ð�Ï�Ù���Ê�/�É��
�1�Í�À�Ð�Å�1�É�/�Ñ���Ê�3�É�Ð�Â�Õ�Í

�·�1���1�Ò�È�Ò�Å�Ð�¿�Ì�Ì�É�2�Ç���Ì�1���3�Ç�Í���·�Ò�Ì�4�Õ�Í�Â�/���3�Ï�Ò��
�µ�/�Ð�É�2�É�Ï�Ù���Ì�À�Ó�Ð�É���3�Ï����������.

4

�µ�É�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ��
�°�Á�Ô�Ç���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Ï�Ù���7�É�2�3�Ï�7�Ï�É�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù��
EMAS �Ê�/�É���0�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç���2�1���2�Ò�Å�Ê�1�Ê�Ð�É�Ì�À�Í�Ï�Ò�Ñ
�0�1�Â�Ê�3�1�Ñ����KPIs).

�µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���Å�Í�Õ�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�Õ�Í��
�Ä�É�Õ�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/�Ñ���2�3�Ç���Ä�¿�2�Ç���Ê�/�3�¿�Ë�Ë�Ç�Ë�Õ�Í��
�7�Ð�Ï�3�Ù�7�Õ�Í���7�Ó����UN SDGs.

2023

5

190

�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG �² �©�«�©�®�¯������������
�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�µ�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í



�µ�Ð�Ï�1�3�Ï�É�Ì�/�2�Â�/���©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ï�Ù���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ò�Ë�Â�Ï�Ò��
�Ê�/�É���©�Í�Ú�3�/�3�Ç�Ñ���©�É�Ï�Â�Ê�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í��
�1�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���7�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ï�3�Á�3�Õ�Í��ESG
�µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç���/�Í�/�Å�Í�Õ�Ð�É�2�Ì�À�Í�Õ�Í��
�1�Ê�7�/�É�0�1�Ò�3�É�Ê�Ú�Í���7�Ð�Ï�Å�Ð�/�Ì�Ì�¿�3�Õ�Í���Ø�7�Õ�Ñ���Ê�/�É��
�1�Ê�7�/�É�0�1�Ù�2�1�É�Ñ���7�Ï�Ò���0�É�Ï�Ð�Å�/�Í�Ú�Í�1�É���3�Ï��
�¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï���2�1���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/���Ì�1���3�Ï���«�Ë�Ë�Ç�Í�É�Ê�Ø��
�·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�É�Ï���«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ���©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ��
�È�Ò�Å�/�3�Ð�É�Ê�À�Ñ���3�Ï�Ò�������«�3�Á�2�É�/���1�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç���3�Õ�Í��
�¹�7�1�Ò�È�Ù�Í�Õ�Í���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ��

1

2022

�©�À�2�Ì�1�Ò�2�Ç���«�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�Õ�Í���±�1�Ð�Ú�Í��
�©�Í�/�Å�Í�Õ�Ð�Â�Æ�Ï�Í�3�/�Ñ �3�Ç�Í �/�Í�/�Å�Ê�/�É�Ø�3�Ç�3�/ �Å�É�/
�0�É�/�Ó�1�Â�Ð�É�2�Ç �3�Ç�Ñ �0�É�Ú�Ð�Ò�Å�/�Ñ�Ì�1 �Ê�Ð�É�3�Á�Ð�É�/ �7�Ï�Ò
�Ë�/�Ì�Ä�¿�Í�Ï�Ò�Í �Ò�7�Ø�Ô�Ç �3�Ç�Í �/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç �3�Ç�Ñ
�3�Ï�7�É�Ê�Á�Ñ �Ê�Ï�É�Í�Ø�3�Ç�3�/�Ñ�� �3�Õ�Í �Ó�Ð�Ç�2�3�Ú�Í �3�Ç�Ñ
�0�É�Ú�Ð�Ò�Å�/�Ñ �Ê�/�É �¿�Ë�Ë�Õ�Í �1�Ì�7�Ë�1�Ê�Ø�Ì�1�Í�Õ�Í �4�Ï�Ð�À�Õ�Í.

3

�¹�Å�É�1�É�Í�Á���	���©�2�4�¿�Ë�1�É�/���µ�1�Ë�/�3�Ú�Í
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���Ø�Ë�Õ�Í���3�Õ�Í���2�Ó�1�3�É�Ê�Ú�Í���0�Ð�¿�2�1�Õ�Í��
�7�Ð�Ï�Ê�1�É�Ì�À�Í�Ï�Ò���Í�/���7�Ð�Ï�2�4�À�Ð�1�3�/�É���À�Í�/���/�2�4�/�Ë�À�Ñ��
�7�1�Ð�É�Ä�¿�Ë�Ë�Ï�Í���2�3�Ï�Ò�Ñ���7�1�Ë�¿�3�1�Ñ

5

�¹�Å�É�1�É�Í�Á���	���©�2�4�¿�Ë�1�É�/���1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í��
�©�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���Í�À�Õ�Í���0�É�/�0�É�Ê�/�2�É�Ú�Í���Ê�/�É���Ä�1�Ë�3�Â�Õ�2�Ç��
�3�Õ�Í���Ò�4�É�2�3�¿�Ì�1�Í�Õ�Í���Å�É�/���3�Ç�Í���1�Î�/�2�4�¿�Ë�É�2�Ç���3�Õ�Í��
�2�Ò�Í�È�Ç�Ê�Ú�Í���¹�Å�É�1�É�Í�Á�Ñ���Ê�/�É���©�2�4�¿�Ë�1�É�/�Ñ���Ø�Ë�Õ�Í���3�Õ�Í��
�1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í���Ê�/�É���1�Î�Õ�3�1�Ð�É�Ê�Ú�Í���2�Ò�Í�1�Ð�Å�/�3�Ú�Í����

�¢�Ó�1�É���Ò�Ë�Ï�7�Ï�É�Ç�È�1�Â���Ì�1�Ë�À�3�Ç���1�Ê�3�Â�Ì�Ç�2�Ç�Ñ���Ê�É�Í�0�Ù�Í�Ï�Ò��

2

�©�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Â�/���©�Ç�Ì�Ø�2�É�/�Ñ���©�Î�Â�/�Ñ���Ì�À�2�Õ��
�/�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ���1�Ì�Ä�Ë�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Ú�Í���7�1�Ð�É�Ï�Ò�2�É�/�Ê�Ú�Í��
�2�3�Ï�É�Ó�1�Â�Õ�Í

�·�Ò�Í�1�Ð�Å�/�2�Â�/ �Ì�1���1�Í�0�É�/�4�1�Ð�Ø�Ì�1�Í�/���Ì�À�Ð�Ç���Á���Ê�/�É��
�0�É�/�Ä�Ï�Ù�Ë�1�Ò�2�Ç���Ì�1���3�Ç�Í���Ê�Ï�É�Í�Ø�3�Ç�3�/���Å�É�/���3�Ç�Í��
�/�Í�¿�7�3�Ò�Î�Ç���Ê�/�É���/�Î�É�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���0�É�Ú�Ð�Ò�Å�/�Ñ��
�7�Ð�Ï�Ê�1�É�Ì�À�Í�Ï�Ò���Í�/���0�Ç�Ì�É�Ï�Ò�Ð�Å�Ç�È�1�Â���3�Ø�2�Ï��
�Ï�É�Ê�Ï�Í�Ï�Ì�É�Ê�Á���Ø�2�Ï���Ê�/�É���7�1�Ð�É�Ä�/�Ë�Ë�Ï�Í�3�É�Ê�Á���/�Î�Â�/ �2�3�Ç��
�Ä�¿�2�Ç �Ä�É�Ú�2�É�Ì�Õ�Í���/�Í�/�7�3�Ò�Î�É�/�Ê�Ú�Í���/�Ð�Ó�Ú�Í����

4

�µ�É�2�3�Ï�7�Ï�É�Á�2�1�É�Ñ��
�°�Á�Ô�Ç���7�É�2�3�Ï�7�Ï�Â�Ç�2�Ç�Ñ��ISO 45001:2018 �Å�É�/���3�Ç�Í��
�Ò�Å�É�1�É�Í�Á���Ê�/�É���3�Ç�Í���/�2�4�¿�Ë�1�É�/���2�3�Ç�Í���1�Ð�Å�/�2�Â�/��

6

�µ�Ï�Ë�É�3�É�2�3�É�Ê�Á���¯�Ë�Ç�Ð�Ï�Í�Ï�Ì�É�¿
�©�Í�/�Ä�¿�È�Ì�É�2�Ç �Ê�/�É���2�Ò�Í�3�Á�Ð�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ��
�Ê�Ë�Ç�Ð�Ï�Í�Ï�Ì�É�¿�Ñ���3�Ç�Ñ���É�2�3�Ï�Ð�É�Ê�Á�Ñ���0�É�Ú�Ð�Ò�Å�/�Ñ���3�Ç�Ñ��
�¯�Ï�Ð�Â�Í�È�Ï�Ò���7���Ó�����Ì�À�2�Õ���3�Ç�Ñ���Ì�Ï�Í�/�0�É�Ê�Á�Ñ���2�Ò�Ë�Ë�Ï�Å�Á�Ñ��
�À�Ð�Å�Õ�Í���3�À�Ó�Í�Ç�Ñ�����7�É�Í�¿�Ê�Õ�Í���Æ�Õ�Å�Ð�/�4�É�Ê�Á�Ñ�����7�Ï�Ò���Ç��
�1�3�/�É�Ð�1�Â�/���0�É�/�3�Ç�Ð�1�Â��

2024

7

�µ�Ð�Ï�2�Ä�/�2�É�Ì�Ø�3�Ç�3�/���Ê�3�É�Ð�Â�Õ�Í
�µ�/�Ð�1�Ì�Ä�¿�2�1�É�Ñ���Ò�7�À�Ð���3�Õ�Í���/�3�Ø�Ì�Õ�Í���Ì�1���/�Í�/�7�Ç�Ð�Â�/��
(�©�±�1�©�����7�/�Ð�À�Ó�Ï�Í�3�/�Ñ���1�Ò�Ê�Ï�Ë�Â�/���7�Ð�Ø�2�Ä�/�2�Ç�Ñ���2�3�Ç��
�©�É�Ú�Ð�Ò�Å�/��
���7���Ó�����Ê�/�3�/�2�Ê�1�Ò�Á���Ð�/�Ì�7�Ú�Í�����0�É�/�Ä�¿�2�1�É�Ñ�����1�É�0�É�Ê�À�Ñ��
�È�À�2�1�É�Ñ���2�3�¿�È�Ì�1�Ò�2�Ç�Ñ�����Ó�Ú�Ð�Ï�Ò�Ñ���Ò�Å�É�1�É�Í�Á�Ñ���©�±�1�©, 
�Ê�Ë�7����

8

191

�µ�Ð�Ï�3�1�Ð�/�É�Ø�3�Ç�3�1�Ñ��ESG �² �©�«�©�®�¯������������
�´�Ë�Ï�Ê�Ë�Á�Ð�Õ�2�Ç

�¯�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/



5

2021 - 2024

�¢�Ë�1�Å�Ó�Ï�Ñ���3�Ð�Â�3�Õ�Í���Ì�1�Ð�Ú�Í
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ���Å�É�/���Ø�Ë�Ï�Ò�Ñ���3�Ï�Ò�Ñ��
�2�Ò�Í�1�Ð�Å�¿�3�1�Ñ���Ê�/�É���7�Ð�Ï�Ì�Ç�È�1�Ò�3�À�Ñ�����Ä�¿�2�1�É��
�0�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï�Ò����
�¢�Ð�1�Ò�Í�/���«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ���­�È�É�Ê�Á�Ñ�Å�É�/���3�Ç�Í��
�Ì�À�3�Ð�Ç�2�Ç���3�Ç�Ñ���/�Í�3�Â�Ë�Ç�Ô�Ç�Ñ���3�Õ�Í���1�Ð�Å�/�Æ�Ï�Ì�À�Í�Õ�Í��
�7�1�Ð�Â���Ç�È�É�Ê�Á�Ñ����2022 & 2023).
�«�Ê�7�/�Â�0�1�Ò�2�Ç�Å�É�/���È�À�Ì�/�3�/ �«�7�É�Ó�1�É�Ð�Ç�Ì�/�3�É�Ê�Á�Ñ��
�­�È�É�Ê�Á�Ñ���	���¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ��

6

2022 - 2024

�«�Í�2�3�1�Ð�Í�É�2�Ì�Ø�Ñ �3�Ï�Ò���Í�À�Ï�Ò���¯�Ú�0�É�Ê�/ �«�3�/�É�Ð�É�Ê�Á�Ñ��
�©�É�/�Ê�Ò�Ä�À�Ð�Í�Ç�2�Ç�Ñ���Å�É�/���3�É�Ñ���1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�1�Ñ��
�1�3�/�É�Ð�1�Â�1�Ñ�����2�3�Ï�Í���Ä�/�È�Ì�Ø���7�Ï�Ò���/�Ò�3�Ø���1�Â�Í�/�É��
�1�4�É�Ê�3�Ø��

�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ç�Ñ���«�Å�Ê�Ò�Ê�Ë�Â�Ï�Ò���²�Ï���������3�Ç�Ñ��
�«�7�É�3�Ð�Ï�7�Á�Ñ���¯�1�4�/�Ë�/�É�/�Å�Ï�Ð�¿�Ñ���Å�É�/���3�Ç�Í���Ê�/�3�·��
�1�Ë�¿�Ó�É�2�3�Ï�Í��25% �1�Ê�7�Ð�Ï�2�Ú�7�Ç�2�Ç���3�Õ�Í��
�Å�Ò�Í�/�É�Ê�Ú�Í���2�3�Ï���©�·�����2�3�Ï���7�Ë�/�Â�2�É�Ï���Ê�/�3�¿���3�Ï��
�0�Ò�Í�/�3�Ø�Í���1�Í�/�Ð�Ì�Ø�Í�É�2�Ç�Ñ���Ì�1���3�/���7�Ð�Ø�3�Ò�7�/���3�Õ�Í��
�1�É�2�Ç�Å�Ì�À�Í�Õ�Í���1�3�/�É�Ð�1�É�Ú�Í.

3

�µ�/�Ð�/�Ê�Ï�Ë�Ï�Ù�È�Ç�2�Ç����2022 �² 2024
�¸�Ð�É�Ì�Ç�Í�É�/�Â�1�Ñ���/�Í�/�4�Ï�Ð�À�Ñ���3�Ï�Ò���¹�7�1�Ù�È�Ò�Í�Ï�Ò��
�¯�/�Í�Ï�Í�É�2�3�É�Ê�Á�Ñ���·�Ò�Ì�Ì�Ø�Ð�4�Õ�2�Ç�Ñ���7�Ð�Ï�Ñ���3�Ï��
�©�É�Ï�É�Ê�Ç�3�É�Ê�Ø���·�Ò�Ì�Ä�Ï�Ù�Ë�É�Ï���Ê�/�É���Ê�/�È�É�À�Ð�Õ�2�Ç��
�7�Ë�/�É�2�Â�Ï�Ò���1�7�É�Ê�Ï�É�Í�Õ�Í�Â�/�Ñ���Ì�1���3�Ï���¹�7�1�Ð�3�/�Ì�1�Â�Ï��

�©�É�/�0�É�Ê�/�2�Â�/���¯�/�3�/�Å�Å�1�Ë�É�Ú�Í2022 - 2023
�«�4�/�Ð�Ì�Ï�Å�Á���3�Ç�Ñ���7�Ï�Ë�É�3�É�Ê�Á�Ñ��Whistleblowing �3�Ï�Ò��
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