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6WXGVYLNýN|SHUýêíýSURFHQWýDYýGHWýW\VNDýNRQVXOWI|UHWDJHWý:7,

6RPý\WWHUOLJDUHýHWWýVWHJýLýVDWVQLQJHQýSnýGHQýW\VNDýNlUQNUDIWVPDUNQDGHQýI|UYlUYDU
6WXGVYLNVýêíýSURFHQWýDYýGHQýW\VNDýWHNQLNNRQVXOWHQý:LVVHQFKDIWOLFKý7HFKQLVFKH
,QJHQLHXUEHUDWXQJý*PE+ýõ:7,ôïý)|UHWDJHWýlJVýWLOOýéåýSURFHQWýDYý7\VNODQGV
PRWVYDULJKHWýWLOOý6YHQVNý.lUQEUlQVOHKDQWHULQJýõ6.%ôý*HVHOOVFKDIWýI�Uý1XNOHDU
6HUYLFHýPE+ýõ*16ôïý5HVWHUDQGHýGHOHQýlJVýDYýJUXQGDUHQýRFKý9'ýGUïý+HLQ]ý*HLVHU
VDPWýHWWýORNDOWýLQYHVWPHQWERODJýõ-�OLFKHý.DSLWDOJHVHOOFKDIWñý-.%*ôïý:7,ýRPVDWWH
ìääåýììñèýPLOMRQHUý'(0ï

:7,ýlUýHWWýNRQVXOWI|UHWDJýLQULNWDWýSnýNlUQNUDIWVVHNWRUQýVRPýDUEHWDUýLQRPýI|OMDQGH
YHUNVDPKHWVRPUnGHQã

xý 6lNHUKHWVDQDO\VýRFKýðEHUlNQLQJDU
xý $YIDOOVIUnJRUýVDPWýGULIWVðýRFKýDYYHFNOLQJVVWXGLHU
xý 'DWRUVW|GGýNRQVWUXNWLRQVDQDO\VñýVWUXNWXUýPHNDQLNñýWHUPRG\QDPLNñýýVWUnOVN\GGVðýRFK
NULWLFLWHWVEHUlNQLQJDU

xý $QOlJJQLQJVNRQVWUXNWLRQýRFKý§WXUQýNH\§ýSODQHULQJîO|VQLQJDUýõIUlPVWýDYVHHQGHýODJULQJ
DYýOnJðñýPHGHOðýRFKýK|JDNWLYWýDYIDOOô

§*HQRPýDWWýInýWLOOJnQJýWLOOý:7,ãVýVWRUDýHUIDUHQKHWýNDQýYLý\WWHUOLJDUHý|NDýYnUD
PDUNQDGVDQGHODUýSnýGHQýW\VNDýRFKýLQWHUQDWLRQHOODýPDUNQDGHQ§ýNRQVWDWHUDUý&DUVWHQV
2OVVRQý6WXGVYLNVý9'ýRFKýNRQFHUQFKHIïý§*HQRPýI|UUDýnUHWVýI|UYlUYýDYýGHWýW\VND
VHUYLFHI|UHWDJHWý6,1$ýILFNýYLýHWWýVWDUNWýIRWIlVWHýSnýGHQýW\VNDýPDUNQDGHQïý(QýSRVLWLRQ
VRPýYLý\WWHUOLJDUHýNDQýEHIlVWDýJHQRPýGHWýWUHWWLRSURFHQWLJDýI|UYlUYHWýDYý:7,ñ
VDPWLGLJWýVRPýYLýInUýHWWýVDPlJWýERODJýPHGýHQýDYýGHQýW\VNDýPDUNQDGHQVýYLNWLJDVWH
DNW|UHUñý*16§ýVlJHUý&DUVWHQý2OVVRQïý§9LýUlNQDUýPHGýnWVNLOOLJDýV\QHUJLHUýLýI|UYlUYHW
JHQRPýP|MOLJKHWHQýWLOOýVDPDUEHWHýPHGý6,1$ñýDQGUDýGHODUýDYýDIIlUVRPUnGHWý,QGXVWULDO
6HUYLFHVýVDPWýPHGýDIIlUVRPUnGHWý:DVWHý÷ý'HFRPPLVVLRQLQJïý'HVVXWRPýInUýYL
P|MOLJKHWýDWWýXWQ\WWMDýGHWýVWRUDýW\VNDýNXQQDQGHWýSnýDQGUDýPDUNQDGHUýGlUýYLýlU
YHUNVDPPDýRFKýSODQHUDUýYHUNVDPKHW§ýDYVOXWDUý&DUVWHQý2OVVRQï

6WRFNKROPýGHQýêìýPDMýìäää
$WOHý$%ýõSXEOô

)|Uý\WWHUOLJDUHýLQIRUPDWLRQýYlQOLJHQýNRQWDNWDã
&DUVWHQý2OVVRQñýNRQFHUQFKHIýRFKý9'ý6WXGVYLNý$%ñýíìèèðëëýìíýëíîýíæíðêëèýìíýëíñ
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$WOHý$%
$WOHýlUýHWWýLQYHVWPHQWERODJýVRPýLQYHVWHUDUýLýRFKýXWYHFNODUýVPnýRFKýPHGHOVWRUD
I|UHWDJýYLONDýRIWDVWýlUýRQRWHUDGHïý$WOHVýNlUQNRPSHWHQVýlUýDIIlUVXWYHFNOLQJñýYLONHW
LQQHIDWWDUýI|UPnJDýDWWýILQQDýLQWUHVVDQWDýI|UHWDJñýVNDSDýI|UYlUYVVLWXDWLRQHUýRFKýJHQRP
HWWýDNWLYWýRFKýDQVYDUVIXOOWýlJDQGHýXWYHFNODýRFKýHIWHUýHQýWLGýKLWWDýQ\DýOlPSOLJD
KHPYLVWHUýI|UýlJGDýI|UHWDJï

1RUPDOWýJ|UVýI|UYlUYýLýQnJRQýIRUPýDYýDYJ|UDQGHýXWYHFNOLQJVIDVýLýVDPEDQGýPHGýDWW
I|UHWDJHWý|QVNDUýH[SDQGHUDñýHQýVWUXNWXUDIIlUýYRUHýRSWLPDOýI|UýGHVVýIRUWVDWWDýXWYHFNOLQJ
HOOHUýG\OLNWï

*HQRPýDWWýGHýI|UYlUYDGHýERODJHQýRIWDVWýLQWHýlUýE|UVQRWHUDGHýRFKýNRQFHUQHQýDOOWLG
GHOWDUýDNWLYWýLýGHUDVýXWYHFNOLQJýVNLOMHUýVLJý$WOHýIUnQýWUDGLWLRQHOODýLQYHVWPHQWERODJïý,
VDPEDQGýPHGýDWWý$WOHýWUlGHUýLQýVRPýlJDUHýSODQHUDVýI|UýQlUý$WOHVýDUEHWHýVNDýYDUD
VOXWI|UWýRFKýNRQFHUQHQýVNDýVlOMDýVLWWýLQQHKDYýLýI|UHWDJHWïý'HWWDýVNHUýQRUPDOWýLQRPýWUH
WLOOýVMXýnUVýWLGï

$WOHñýVRPýE|UVLQWURGXFHUDGHVýìääêñýRPVlWWHUýLýGDJýGU\JWýäýPLOMDUGHUýNURQRUýRFKýKDU
|YHUýæïèííýDQVWlOOGDïý6HGDQýE|UVLQWURGXNWLRQHQýKDUýDQWDOHWýDNWLHlJDUHýVWLJLWýWLOOýPHUýlQ
ìèïíííï

9HUNVDPKHWHQýGULYVýLýGHýVH[ýDIIlUVRPUnGHQDý$WOHý.DUROLQý9HUNVWDGVLQGXVWULñý$WOH
7MlQVWHý÷ý+DQGHOñý$WOHý0LOM|WHNQLNñý$WOHý,QIRUPDWLRQVWHNQRORJLñý$WOHý0HUJHUVý÷
$FTXLVLWLRQVýRFKý$WOHý)|UHWDJVNDSLWDOï

$WOHý0LOM|WHNQLN
$WOHý0LOM|WHNQLNýLQYHVWHUDUýLýI|UHWDJýPHGýXQLNýWHNQLNýI|UýKDQWHULQJñýRPKlQGHUWDJDQGHýRFK
nWHUYLQQLQJýDYýDYIDOOýVDPWýNlUQNUDIWHQVýHIWHUPDUNQDGïý$IIlUVRPUnGHWñýVRPýHIWHUVWUlYDU
PDMRULWHWVlJDQGHñýRPVDWWHýìääåýìïíííý0NUï


