
� 

E͘Ǒ�ϰ 
��������D�Z͘ 

���������������������������ϮϬϮϬ 

$V�&ROHFWLYLGDGHV��$VVRFLDo}HV�H�&OXEHV� 
GH�&XOWXUD��5HFUHLR�H�'HVSRUWR� 

H�R�FRPEDWH�DR�&29,'��� 

 
�ŽƐ�MƌŐĆŽƐ�^ŽĐŝĂŝƐ 
�Ɛ��ƐƚƌƵƚƵƌĂƐ��ĞƐĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĚĂƐ 
�Ɛ��ŽůĞƟǀŝĚĂĚĞƐ��ůŽ� 
�Ɛ�&ŝůŝĂĚĂƐ� 
 
DĂŝƐ�ǀĂůĞ�ƉƌĞǀĞŶŝƌ͙�ƋƵĞ�ŝŶĨĞĐƚĂƌ͊ 
���ŽŶĨĞĚĞƌĂĕĆŽ�WŽƌƚƵŐƵĞƐĂ�ĚĂƐ��ŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ��ƵůƚƵƌĂ͕�ZĞĐƌĞŝŽ�Ğ��ĞƐƉŽƌƚŽ�;�W��Z�Ϳ͕�ƚĞŵ�ƌĞĐĞďŝĚŽ�ƉĞĚŝĚŽƐ�ĚĞ�ĂƉŽŝŽ�Ğ�
ĞƐĐůĂƌĞĐŝŵĞŶƚŽ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ��ŝƌŝŐĞŶƚĞƐ�Ğ��ĐƟǀŝƐƚĂƐ��ƐƐŽĐŝĂƟǀŽƐ�ƋƵĂŶƚŽ�Ă�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƋƵĞ�ĚĞǀĂŵ�ƐĞƌ�ĂƉůŝĐĂĚĂƐ�ŶŽ�ĐŽŵďĂƚĞ�ĂŽ�
�Ks/�͘ϭϵ͘��ƐƚĂ�ƉƌĞŽĐƵƉĂĕĆŽ�ŵŽƐƚƌĂ�ƋƵĞ�ŽƐ��ŝƌŝŐĞŶƚĞƐ��ƐƐŽĐŝĂƟǀŽƐ�ĞƐƚĆŽ�ĂƚĞŶƚŽƐ�Ğ͕�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů�Ğ�ĂĐƟǀĂ͕�ƋƵĞƌĞŵ�
ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ�ƉĂƌĂ�ƉƌĞǀĞŶŝƌ�Ă�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂĕĆŽ�ĚŽ��Ks/�͘ϭϵ͘� 
WƌĞǀĞŶŝƌ�Ă�ŝŶĨĞĐĕĆŽ 
ŐĂƌĂŶƟƌ�Ă�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ͕�ƚƌĂŶƐƉĂƌġŶĐŝĂ�Ğ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĕĆŽ 
 
��ƐŝƚƵĂĕĆŽ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂů�ƋƵĞ�ĞƐƚĂŵŽƐ�Ă�ǀŝǀĞƌ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ�ƉƷďůŝĐĂ͕�ƉŽĚĞ�ĐŽŶĚƵǌŝƌ�Ă�ĚĞƐǀŝŽƐ�ŽƵ�ĂďƵƐŽƐ�ĚĞ�ƉŽĚĞƌ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ƋƵĂŝƐ�ĚĞͲ
ǀĞŵŽƐ�ĞƐƚĂƌ�ĂƚĞŶƚŽƐ͘�WŽĚĞ�ŚĂǀĞƌ�ƋƵĞŵ�ĚĞĐŝĚĂ�ƚƵĚŽ�ƐŽǌŝŶŚŽ�Ğ�ŝŵƉŽŶŚĂ�ƌĞŐƌĂƐ�Ğ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽƐ�ĂŽƐ�ĐŽůĞĐƟǀŽƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟͲ
ǀŽƐ�ƚŽŵĂŶĚŽ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂĚĂƐ�Ğ�ĞǆƚĞŵƉŽƌąŶĞĂƐ�ƉŽŶĚŽ�Ğŵ�ĐĂƵƐĂ�Ă�ĐŽĞƐĆŽ�ĚŽ�ĐŽůĞĐƟǀŽ͘�WŽĚĞƌĄ�ĂŝŶĚĂ�ŚĂǀĞƌ�ƋƵĞŵ͕�ĚĞ�
ĨŽƌŵĂ�ŝŶǀŽůƵŶƚĄƌŝĂ͕�ƉƌŽŵŽǀĂ�Ž�ƉąŶŝĐŽ�ƐŽĐŝĂů�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀŽ͘��ĞǀĞŵŽƐ�ĞƐƚĂƌ�ĂƚĞŶƚŽƐ�Ğ�ƐĞƌ�ƉƌĞǀĞŶƟǀŽƐ͘ 
� 
ZĞƵŶŝƁĞƐ�ĚĞ��ŝƌĞĐĕĆŽ�;ĞǆĞŵƉůŽ�ĂƚĠ�ϭϭ�ŝŶĚŝǀşĚƵŽƐͿ 
�ĂĚĂ��ŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞ�ĚĞǀĞƌĄ�ĚĞĐŝĚŝƌ�ƐĞ�ƐƵƐƉĞŶĚĞ�ŽƵ�ŵĂŶƚĠŵ�Ă�ƐƵĂ�ǀŝĚĂ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŶŽ�ƋƵĞ�ƌĞƐƉĞŝƚĂ�ĂŽ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ſƌŐĆŽƐ�
ƐŽĐŝĂŝƐ͘��Ɛ�ŽďƌŝŐĂĕƁĞƐ�ůĞŐĂŝƐ�Ğ�ĨŽƌŵĂŝƐ�ƉŽĚĞŵ�ŽďƌŝŐĂƌ�Ă�ƋƵĞ�ĞƐƚĂƐ�ƌĞƵŶŝƁĞƐ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĞŵ͘� 
�ƐƚĂƐ� ƌĞƵŶŝƁĞƐ�ƉŽĚĞƌĆŽ�ƐĞƌ� ĨĞŝƚĂƐ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ�Ğŵ�ĞƐƉĂĕŽƐ�ŵĂŝƐ�ĂŵƉůŽƐ�ƋƵĞ�Ž�ĐŽƐƚƵŵĞ͕�ĐƵŵƉƌŝŶĚŽ�Ă�ĚŝƐƚąŶĐŝĂ�ƐŽĐŝĂů�
ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĚĂ�Ğ�ƉŽĚĞŶĚŽ�ŚĂǀĞƌ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ĚĞƐŝŶĨĞĕĆŽ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĄƌŝĂƐ�ĚŽ�ĞƐƉĂĕŽ�Ğ�ĚĂƐ�ƉĞƐƐŽĂƐ͘ 
WŽĚĞƌĄ�ƐĞƌ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂĚĂ�Ă�ƌĞƵŶŝĆŽ�ƉŽƌ�ǀşĚĞŽ-ĐŽŶĨĞƌġŶĐŝĂ�ŽƵ�ƉŽƌ�ŵĂŝů͕�Ğŵ�ĨŽƌŵĂƚŽ�ĚĞ�͞ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�Ă�ƚŽĚŽƐ͟�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�Ă�ŐĂͲ
ƌĂŶƟƌ�Ă�ŵĂŝŽƌ�ƚƌŽĐĂ�ĚĞ�ŽƉŝŶŝƁĞƐ�Ğ�ƐĞƌ�Ž�ŵĂŝƐ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĚŽ�ĚŽ�ĨŽƌŵĂƚŽ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂů͘ 
 
�Ɛ��ƐƐĞŵďůĞŝĂƐ�'ĞƌĂŝƐ�ĚĞ�DĂƌĕŽ�;ĞǆĞŵƉůŽ�ĂƚĠ�ϭϬϬ�ŝŶĚŝǀşĚƵŽƐͿ 
DĂƌĕŽ�Ġ͕�ƌĞŐƌĂ�ŐĞƌĂů͕�Ž�ŵġƐ�Ğŵ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂŵ�ĂƐ��ƐƐĞŵďůĞŝĂƐ�'ĞƌĂŝƐ�ƉĂƌĂ�ĂƉƌŽǀĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ZĞůĂƚſƌŝŽƐ�Ğ��ŽŶƚĂƐ�ŵĂƐ�ƚĂŵďĠŵ�
ƉĂƌĂ�ĞůĞŝĕĆŽ�ĚŽƐ�MƌŐĆŽƐ�^ŽĐŝĂŝƐ͘��ǆŝƐƚĞŵ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ� ĨŽƌŵĂŝƐ�Ğ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐƐŽƐ�ƋƵĞ�ŽďƌŝŐĂŵ�ă�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞƐƚĂƐ�ĂƐƐĞŵďůĞŝĂƐ͘�
�ƐƚĂƐ��'Ɛ�ƉŽĚĞƌĆŽ�ƌĞĂůŝǌĂƌ-ƐĞ͕�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ͕�ƐĞ�ĞǆŝƐƟƌĞŵ�ĂƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĂƐ�ƉĞůŽ�'ŽǀĞƌŶŽ�Ğ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ͘�
dĞƌĆŽ�ƋƵĞ�ƐĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ�ĐĂƐŽ�Ă�ĐĂƐŽ͕�Ğŵ�ĨƵŶĕĆŽ�ĚŽ�ŵŽŵĞŶƚŽ͕�ĚĂ�ůŽĐĂůŝĚĂĚĞ�Ğ�ĚĂƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�İƐŝĐĂƐ�Ğ�ůŽŐşƐƟĐĂƐ͘� 
 
WůĂŶŽƐ�ĚĞ��ŽŶƟŶŐġŶĐŝĂ�ŶĂƐ��ŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞƐ 
 
�Ğ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�ĂƐ�ĚĞůŝďĞƌĂĕƁĞƐ�ĚŽ�'ŽǀĞƌŶŽ�Ğ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĕƁĞƐ�ĚĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ͕�ĚĞǀĞƌĆŽ�ƐĞƌ�ĂƉůŝĐĂĚŽƐ�WůĂŶŽƐ�ĚĞ�
�ŽŶƟŶŐġŶĐŝĂ�ŶĂƐ��ŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞƐ͕�Ğŵ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĂƐ�ƋƵĞ�ƚġŵ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƌĞŐƵůĂƌĞƐ�ĐŽŵ�ĂŵƉůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĕĆŽ�Ğ�ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ�Ă�
ĐĂƌŐŽ͘ 
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�ĂƐŽ�ĚĞĐŝĚĂŵ�ŵĂŶƚĞƌ�ĂůŐƵŵ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ͕�ĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ŝŵĞĚŝĂƚĂƐ�ĚĞǀĞƌĆŽ�ƉĂƐƐĂƌ�ƉŽƌ�ĚĞĮŶŝƌ�ĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ƐĆŽ�ĂŶƵůĂͲ
ĚĂƐ�ŽƵ�ĂĚŝĂĚĂƐ͕�ĚĞĮŶŝĕĆŽ�ĚĂ��ƌĞĂ�ĚĞ�/ƐŽůĂŵĞŶƚŽ͕�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂŝƐ�ĚĞ�ĚĞƐŝĨĞĐĕĆŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�Ğ�ĐŽůĞĐƟǀĂ͕�ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�ƌĞŐƵůĂƌ�
ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚĂ�ĚŝĂ�Ă�ĚŝĂ�Ğ�ĂĮǆĂĚĂ�Ğŵ�ůŽĐĂů�ǀŝƐşǀĞů͘ 
 
K�ĨƵƚƵƌŽ�ĚŽ��ƐƐŽĐŝĂƟǀŝƐŵŽ 
Ġ�ĞƐƐĞŶĐŝĂů�ƉĂƌĂ�Ƶŵ�WŽƌƚƵŐĂů�ŵĂŝƐ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝĚŽ�Ğ�ĨĞůŝǌ 
 
�Ɛ��ŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĞǆŝƐƚĞŵ�ƉĂƌĂ� ƌĞƐŽůǀĞƌ�ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ�ĚŽƐ� ŝŶĚŝǀşĚƵŽƐ�Ğ�ĚĂƐ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ͕�ƉŽƌ�ǀŽŶƚĂĚĞ�Ğ� ŝŶŝĐŝĂƟǀĂ�ƉƌſͲ
ƉƌŝĂƐ͕�ŵĂƐ�ƚĂŵďĠŵ�Ğŵ�ƐƵďƐƟƚƵŝĕĆŽ�Ğ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĚĂĚĞ�ĂŽ��ƐƚĂĚŽ͘��Ɛ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƐĆŽ�ĞƐƐĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĞƐƚĂƚƵƚĄƌŝĂƐ�ŵĂƐ�ŚĄ�
ƚĂŵďĠŵ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ŶĆŽ�ĞƐƚĂƚƵƚĄƌŝĂƐ͘ 
EĞƐƚĂ�ĨĂƐĞ͕�ƐĞŵ�Įŵ�ă�ǀŝƐƚĂ͕�ƉƌĞǀġ-ƐĞ�ƵŵĂ�ƋƵĞďƌĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĄǀĞů�ŶĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĞƐƚĂƚƵƚĄƌŝĂƐ�ĐƵůƚƵƌĂŝƐ�ĐŽŵŽ�ĂƐ�ĂƵůĂƐ�ĚĞ�ŵƷƐŝͲ
ĐĂ͕�ĚĂŶĕĂ͕�ƚĞĂƚƌŽ͕�ĐŽƌŽƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƵƚƌĂƐ͖�ĚĞƐƉŽƌƟǀĂƐ�ĐŽŵŽ�Ă�ŶĂƚĂĕĆŽ͕�ĨƵƚĞďŽů͕�ĂŶĚĞďŽů͕�ďĂƐƋƵĞƚĞďŽů͕�ĐŝĐůŝƐŵŽ͕�ĂƚůĞƟƐŵŽ͕�ƚĠŶŝƐ�
ĚĞ�ŵĞƐĂ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƵƚƌĂƐ͖�ƌĞĐƌĞĂƟǀĂƐ�ĐŽŵŽ�ŽƐ�ũŽŐŽƐ�ĚĞ�ƐĂůĂ͖�ĂƐ�ďŝďůŝŽƚĞĐĂƐ͖�ĂƐ�ǀŝĚĞŽƚĞĐĂƐ͖�ďĂŝůĞƐ͕�ĞǆĐƵƌƐƁĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ŽƵƚƌĂƐ͘ 
EŽ�ƋƵĞ�ƌĞƐƉĞŝƚĂ�ăƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ŶĆŽ�ĞƐƚĂƚƵƚĄƌŝĂƐ�ĚĞƐƚĂĐĂŵ-ƐĞ�ŽƐ�ůŽĐĂŝƐ�ĚĞ�ĐŽŶǀşǀŝŽ�ĚŽƐ�ĂƐƐŽĐŝĂĚŽƐ�ĐŽŵ�ďĂƌ�ĚĞ�ĂƉŽŝŽ͕�ĂƐ�ĐĞͲ
ĚġŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂĕŽƐ�ŽƵ�Ă�ĂĮǆĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉƵďůŝĐŝĚĂĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌĞǀġ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐĂŵ�ƚĞƌ�ƋƵĞďĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽĐƵƌĂ͘ 
���ŽŶĨĞĚĞƌĂĕĆŽ�ƚĞŶĐŝŽŶĂ�ƉƌŽƉŽƌ�ĂŽ�'ŽǀĞƌŶŽ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ĂƉŽŝŽ�ĮŶĂŶĐĞŝƌŽ�ƉĂƌĂ�ƌĞĚƵǌŝƌ�ŽƐ� ŝŵƉĂĐƚŽƐ�ĮŶĂŶĐĞŝƌŽƐ�ŶĞŐĂƟǀŽƐ�
ĚĞƐƚĂ�ĨĂƐĞ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ƐĞ�ƐĂďĞ�ƋƵĂŶĚŽ�ƚĞƌŵŝŶĂ͘�WĂƌĂ�ƋƵĞ�ƚĂů�ĂĐŽŶƚĞĕĂ͕�ĂƐ��ŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞǀĞƌĆŽ�ĞŶǀŝĂƌ�ƉĂƌĂ�Ă��ŽŶĨĞĚĞƌĂĕĆŽ͗ 
-�ZĞůĂƚſƌŝŽƐ�Ğ��ŽŶƚĂƐ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͖ 
-��ŽŵƉĂƌĂƟǀŽ�ĚĂƐ�ƌĞĐĞŝƚĂƐ�ĚŽƐ�ŵĞƐĞƐ�ĚĞ��ĞǌĞŵďƌŽ�ϮϬϭϴ�Ğ�ϮϬϭϵ͖ 
-��ŽŵƉĂƌĂƟǀŽ�ĚĂƐ�ƌĞĐĞŝƚĂƐ�ĚŽƐ�ŵĞƐĞƐ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͕�&ĞǀĞƌĞŝƌŽ�Ğ�DĂƌĕŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ�ĐŽŵ�Ž�ƉĞƌşŽĚŽ�ŚŽŵſůŽŐŽ�ϮϬϮϬ͘ 
 
 
WŽƌ�Įŵ͗ 
dŽĚĂƐ�ĂƐ�ĚĞĐŝƐƁĞƐ�ƚŽŵĂĚĂƐ�ŶĞƐƚĂ�ĨĂƐĞ�ĚĂ�ŶŽƐƐĂ�ǀŝĚĂ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĂ�ƐĞƌĆŽ�ĚĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�Đŝǀŝů�Ğ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ĚŽƐ��ŝƌŝŐĞŶƚĞƐ��ƐͲ
ƐŽĐŝĂƟǀŽƐ�ƉĞůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂ�ƋƵĞ�ĚĞǀĞƌĆŽ�ƚĞƌ�Ğŵ�ĐŽŶƚĂ�ƚŽĚĂƐ�ĂƐ� ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĕƁĞƐ�ĚŽ�'ŽǀĞƌŶŽ͕�ĚĂ��ŝƌĞĐĕĆŽ�'ĞƌĂů�ĚĂ�
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