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&RUSRUDWHý&RPPXQLFDWLRQVýDQGý3XEOLFý$IIDLUV
6(ðèåìýååýý/LQN|SLQJ
6ZHGHQ

+DQGOlJJDUHî+DQGOHGýE\ 'DWXPî'DWH 5HIHUHQVî5HIHUHQFH

/DUVý-DJHUIHOW ìäääðíéðëæ &8ýääãìèý6

'(/c565$33257

-DQXDULýðýPDUVýìäää

xýxýxýxý 1HWWRRPVlWWQLQJHQý|NDGHýPHGýìíýøýWLOOýìïääèýõìïåìæôý0NUï

xýxýxýxý ,QWHQVLILHUDWýXWYHFNOLQJVDUEHWHýSnýH[SRUWYHUVLRQHQýDYý*ULSHQýKDU
SODQHQOLJWýPHGI|UWýK|JUHý)R8ðNRVWQDGHUï

xýxýxýxý 1HWWRYLQVWHQýXSSJLFNýWLOOýìèíýõëéèôý0NUýRFKýYLQVWHQýSHUýDNWLHýWLOOýìñéìýõëñêíô
NUïý'HWýOlJUHýUHVXOWDWHWýEHURUýIUlPVWýSnýOlJUHýUHDYLQVWHUýRFKýOlJUHýUHVXOWDW
DYýHQJnQJVNDUDNWlUýMlPI|UWýPHGýGHWýH[FHSWLRQHOOWýEUDýI|UVWDýNYDUWDOHW
I|UHJnHQGHýnUïý8WVLNWHUQDýI|UýKHOnUHWýlUýIRUWVDWWýJRGDï

xýxýxýxý )|UYlUYHWýDYýIO\JSODQXQGHUKnOOVI|UHWDJHWýý1\JHý$HURýVWlUNHUý6DDEV
XQGHUKnOOVðýRFKýPRGLILHULQJVYHUNVDPKHWï

xýxýxýxý 6DWVQLQJýSnýV\VWHPýI|UýVlNUDUHýIO\JðýRFKýVM|IDUWýJHQRPýI|UYlUYHWýDY
*3÷&ý6ZHGHQï

6DDEðDNWLHQýlUýVHGDQýìääåýQRWHUDGýSný6WRFNKROPVý)RQGE|UVý2ðOLVWDïý6W|UVWD
lJDUHýLý6DDEýlUý,QYHVWRUý$%ñý%ULWLVKý$HURVSDFHñýDPHULNDQVNDýIRQGHUñ
:DOOHQEHUJVWLIWHOVHUQDýRFKý$0)ï

6DDEýlUýYHUNVDPWýIUlPVWýLQRPýEOýDýIO\JðñýU\PGðýRFKýI|UVYDUVLQGXVWULQýRFKýHUEMXGHU
DYDQFHUDGHýSURGXNWHUýRFKýV\VWHPýEDVHUDGHýSnýVRILVWLNHUDGýLQIRUPDWLRQVWHNQRORJLï
$IIlUVRPUnGHQDýlUý0LOLWDU\ý$HURVSDFHñý6SDFHñý7UDLQLQJý6\VWHPVñý&RPPHUFLDO
$LUFUDIWýRFKý&RPELWHFKïý5HJLRQDOý$LUFUDIWýlUýXQGHUýDYYHFNOLQJýRFKýSURGXNWLRQHQ
XSSK|UýXQGHUýDQGUDýNYDUWDOHWýìäääï

6DDEýKDUýI|UYlUYDWý1\JHý$HURïý)|UYlUYHWýLQQHElUýDWWý6DDEý|NDUýVLQýDNWLYLWHWýSn
PDUNQDGHQýI|UýXQGHUKnOOýRFKýPRGLILHULQJýDYýPLOLWlUDýRFKýFLYLODýIO\JSODQýVDPW
GlUPHGýVDPPDQKlQJDQGHýWMlQVWHUïý1\JHý$HURýNRPPHUýDWWýXWQ\WWMDVýI|UýDWWý|ND
6DDEVýDNWLYLWHWHUýLQRPýXQGHUKnOOVRPUnGHWýRFKýlUýHWWýNRPSOHPHQWýWLOOýGHWýW\QJUH
PLOLWlUDýXQGHUKnOOýRFKýNRPSOH[DýPRGLILHULQJDUýSný6DDEýSURGXNWHUýVRPýEHGULYV
LQRPýDIIlUVHQKHWHQý*HQHUDOý0LOLWDU\ý3URJUDPVï
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6DDEýRFKý&HOVLXVýIRUWVlWWHUýJHQRPýI|UYlUYHWýDYýERODJHWý*3÷&ý6ZHGHQý$%ýVLQ
JHPHQVDPPDýVDWVQLQJýSnýV\VWHPýI|UýVlNUDUHýIO\JðýRFKýVM|IDUWïý*3÷&ý6ZHGHQý$%
XWYHFNODUýRFKýPDUNQDGVI|UýHWWýVDWHOOLWQDYLJHULQJVV\VWHPýI|UýFLYLOIO\JýRFK
KDQGHOVVM|IDUWïý6\VWHPHWýNRPELQHUDUýSRVLWLRQHULQJVV\VWHPHWý*36ýPHG
GDWDOlQNNRPPXQLNDWLRQýI|UýDWWýI|UVHýDOODýIDUNRVWHUýPHGýH[DNWýLQIRUPDWLRQýRPýGHUDV
HJHQýRFKýDQGUDVýSRVLWLRQï
0DUNQDGHQýXWJ|UVýLQOHGQLQJVYLVýDYýVW|UUHýIO\JSODQýRFKýIDUW\JýRFKýGHQýEHG|PV
Yl[DýVQDEEWýHIWHUVRPýHQýVWlQGLJWý|NDQGHýWUDILNýVWlOOHUýK|JDýNUDYýSnýVlNHUKHWýRFK
HIIHNWLYLWHWï

6RPýHQýI|OMGýDYýWLGLJDUHýEHVOXWýDWWýXSSK|UDýPHGýWLOOYHUNQLQJHQýDYýUHJLRQDOIO\JSODQ
KDUý6DDEýVDJWýXSSýìììýPHGDUEHWDUHïý9DUVOHWñýVRPýODGHVýI|UUDýK|VWHQýRPIDWWDQGH
éæèýSHUVRQHUýKDUýGlUPHGýJHQRPýROLNDýDNWLYDýnWJlUGHUñýVRPýV\VVHOVlWWQLQJýLQRP
DQGUDýGHODUýDYýI|UHWDJHWñýXWELOGQLQJýRFKýlOGUHDYJnQJýNXQQDWýUHGXFHUDWVýYlVHQWOLJWï
8UVSUXQJOLJHQýV\VVHOVDWWHVýGU\JWýìåííýSHUVRQHUýPHGýUHJLRQDOIO\Jï

0LOLWDU\ý$HURVSDFHïý$IIlUVHQKHWHQý*ULSHQýOHYHUHUDGHýXQGHUýI|UVWDýNYDUWDOHWýêýõèô
*ULSHQSODQýRFKýGlUPHGýKDUýWRWDOWýçåýIO\JSODQýOHYHUHUDWVýDYýGHýëíéýVRPý)|UVYDUHWV
0DWHULHOYHUNñý)09ñýEHVWlOOWïý7YnýGLYLVLRQHUýDYýYlUOGHQVýI|UVWDýIMlUGHýJHQHUDWLRQHQV
VWULGVIO\JSODQýlUýRSHUDWLYDýLýGHWýVYHQVNDýI|UVYDUHWïý)MlUGHýJHQHUDWLRQHQV
VWULGVIO\JSODQýNlQQHWHFNQDVýEODQGýDQQDWýDYýDWWýGHýE\JJHUýKHOWýSnýGLJLWDOýWHNQLNýRFK
DWWýGHOV\VWHPHQýNDQýNRPPXQLFHUDýPHGýYDUDQGUDñýYLONHWýJHUýXQLNýIOH[LELOLWHWýRFK
K|JUHýNDSDFLWHWýlQýWLGLJDUHýJHQHUDWLRQHUïý6OXWI|UKDQGOLQJDUýSnJnUýPHGýGHQ
6\GDIULNDQVNDýUHJHULQJHQýRPýH[SRUWýDYýëåý*ULSHQýWLOOýGHWý6\GDIULNDQVND
IO\JYDSQHWïý'\QDPLFVýYHUNVDPKHWýRPIDWWDUýK|JWHNQRORJLVNDýSURGXNWHUýLQRPýVW\UGD
YDSHQýRFKýRSWURQLVNDýV\VWHPïý8QGHUýI|UVWDýNYDUWDOHWýKDUýLQGXVWULWHDPHWýEDNRP
0HWHRUñýGlUýEODQGýDQQDWý'\QDPLFVýLQJnUñýOlPQDWýHQýVOXWOLJýRIIHUWýSnýGHQ
PHGHOUlFNYLGGLJDýMDNWURERWHQý0HWHRUýWLOOýEULWWLVNDýI|UVYDUVGHSDUWHPHQWHWñý0R'ï
)OHUDýOlQGHUýKDUýYLVDWýLQWUHVVHýI|UýVM|PnOVURERWHQý5%6ìèñýVRPýNRPELQHUDUýHQ
DYDQFHUDGýPnOV|NDUHýPHGýHWWýDXWRQRPWýQDYLJHULQJVV\VWHPïý'HQýI|UVWDýMDQXDUL
I|UYlUYDGHVýIUnQý(ULFVVRQýDNWLHPDMRULWHWHQýLý$YLRQLFVñýVRPýGlUPHGýlJVýWLOOýèíñì
SURFHQWýRFKýNRQVROLGHUDVýLý6DDEïý$YLRQLFVýXWYHFNODUýRFKýWLOOYHUNDUýSUHVHQWDWLRQVð
RFKýVSDQLQJVV\VWHPýVDPWýWHOHNULJV\VWHPýRFKýlUýGHQýVW|UVWDýOHYHUDQW|UHQýDY
DYLRQLNV\VWHPýWLOOý*ULSHQïý'HQýQLRQGHýPDUVýJMRUGHVýGHQýI|UVWDýIO\JQLQJHQýPHGýHQ
SURWRW\SýDYýGHQýQ\DýIlUJLQGLNDWRUQýLý9LJJHQýRFKýQ\OLJHQýHUK|OOý$YLRQLFVýHQýI|UVWD
RUGHUýIUnQý)09ýRPýOHYHUDQVýDY
êéýHQKHWHUïý(UIDUHQKHWHUQDýIUnQýDQYlQGQLQJHQýLý-$êæý9LJJHQýNRPPHUýDWWýYDUDýWLOO
Q\WWDýLý*ULSHQýRFKýGHVVXWRPýNRPPHUýIlUJLQGLNDWRUHUQDýDWWýnWHUDQYlQGDVýLý*ULSHQ
QlUý9LJJHQýIO\JSODQHQýDYYHFNODVïýý2UGHULQJnQJHQýXQGHUýI|UVWDýNYDUWDOHWýI|U
0LOLWDU\ý$HURVSDFHýXSSJLFNýWLOOýåíäý0NUýRFKýRPIDWWDGHýEODQGýDQQDWýRUGHUýSn
XWYHFNOLQJñýVHSDUDWEHVWlOOQLQJDUýRFKýUHVHUYGHODUýWLOOý*ULSHQï
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6SDFHñýVRPýlJVýWLOOýçíýSURFHQWýDYý6DDEýRFKýéíýSURFHQWýDYý(ULFVVRQñýXWYHFNODUýRFK
WLOOYHUNDUýRPERUGGDWRUHUñýDQWHQQHUýRFKýDQQDQýXWUXVWQLQJýWLOOýU\PGLQGXVWULQïý8QGHU
I|UVWDýNYDUWDOHWýSODFHUDGHVýGHQýëííãHýVDWHOOLWHQñýPHGýKMlOSýDYýHWW
VHSDUDWLRQVV\VWHPýIUnQý6SDFHñýLýUlWWýEDQDýUXQWýMRUGHQïý6DWHOOLWHQýVN|WVýXSSýPHG
HQý3URWRQðUDNHWýIUnQý%DLNRQRXUýLQý.D]DFKVWDQïý6SDFHýKDUýXQGHUýSHULRGHQ
VOXWOHYHUHUDWýDQWHQQHUQDýWLOOý+XJKHVý6SDFHý÷ý&RPPXQLFDWLRQVýI|Uý7KXUD\D
VDWHOOLWHQñýVRPýlUýDYVHGGýI|UýPRELOWHOHIRQLýYLDýVDWHOOLWýLý$IULNDýRFKý)UlPUHý$VLHQïý,
RUGHULQJnQJHQýVRPýXSSJLFNýWLOOýëìçý0NUýLQJnUýEODQGýDQQDWýHQýQ\ýGHOVHULHýRPýëí
RPERUGGDWRUHUýWLOOý$ULDQHýéðUDNHWHUï

7UDLQLQJý6\VWHPVýlUýYlUOGVOHGDQGHýLQRPýVLPXOHULQJVV\VWHPýEDVHUDGHýSn
ODVHUWHNQLNýI|UýGLUHNWULNWDGHýYDSHQïý%HVWlOOQLQJDUýSnýVLPXODWRUHUýKDUýHUKnOOLWVýIUnQ
IOHUDýOlQGHUýEODQGýDQQDWýHUK|OOVýHQýRUGHUýIUnQý,WDOLHQýSnýEnGHýODVHUVLPXODWRUHUýRFK
PnOPDWHULHOïý,WDOLHQýYDOGHýVRPýPnQJDýDQGUDýDQYlQGDUHýDYý/HRSDUGýVWULGVYDJQDU
%7ýéçýVLPXODWRUHUýIUnQý7UDLQLQJý6\VWHPVýI|UýVNMXWðýRFKýVWULGVWUlQLQJïý%7ýéçýKDU
EOLYLWýGHýIDFWRýVWDQGDUGýLQRPý1$72ýI|UýVNMXWðýRFKýVWULGVWUlQLQJVVLPXODWRUHUýI|U
SDQVDUIRUGRQýRFKýSDQVDUYlUQVYDSHQïý2UGHULQJnQJHQýXQGHUýI|UVWDýNYDUWDOHW
XSSJLFNýWLOOýììíý0NUï
'HQýI|UVWHýPDUVýOlPQDGHý+DQVý5REHUWVVRQý7UDLQLQJý6\VWHPVýRFKýWLOOýQ\ý9'ýKDU
XWVHWWVý-RKDQý2KOVVRQñýWLGLJDUHýDQVYDULJýI|UýLQN|SýRFKýORJLVWLNýLQRPýI|UHWDJHWï

&RPPHUFLDOý$LUFUDIWýEHVWnUýDYýWUHýDIIlUVHQKHWHUñý&ROODERUDWLYHý3URJUDPVñ
&XVWRPHUý6XSSRUWýRFKý6DDEý$LUFUDIWý/HDVLQJïý&ROODERUDWLYHý3URJUDPVýOHYHUHUDU
NRPSRQHQWHUýRFKýGHOVDPPDQVWlOOQLQJDUýWLOOýEnGHýLQWHUQDýRFKýH[WHUQDýNXQGHUï
6DDEý$LUFUDIWý/HDVLQJVýOHDVLQJSRUWI|OMýRPIDWWDGHýYLGýXWJnQJHQýDYýSHULRGHQýêìé
6DDEýêéíýRFKý6DDEýëíííýMlPI|UWýPHGýêìçýIO\JSODQýYLGýnUVVNLIWHWïý0LQVNQLQJHQ
EHURUýSnýDWWýOHDVLQJNRQWUDNWHQýO|SWýXWýI|UýWYnýIO\JSODQýVRPýGlUPHGýKDUýnWHUOlPQDWV
WLOOýLQYHVWRUHUQDïý$UEHWHWýPHGýDWWýXWYlUGHUDýROLNDýDOWHUQDWLYýI|UýOHDVLQJSRUWI|OMHQýRFK
NXQGVHUYLFHYHUNVDPKHWHQýSnJnUïýý2UGHULQJnQJHQýI|Uý&RPPHUFLDOý$LUFUDIW
XSSJLFNýWLOOýëëèý0NUï

&RPELWHFKVýYHUNVDPKHWýRPIDWWDUýSURGXNWHUýLQRPýFLYLODñýK|JWHNQRORJLVNDýQLVFKHUï
$UEHWHWýPHGýDWWýVWUXNWXUHUDý&RPELWHFKýRFKýUHDOLVHUDýLQJnHQGHýYlUGHQýIRUWJnUï
8QGHUýNYDUWDOHWýKDUýHWWýIDVWLJKHWVERODJýDY\WWUDWVýPHGýSRVLWLYýUHVXOWDWHIIHNWïý7UDIILF
6\VWHPVýKDUýKDIWýHQýJRGýRUGHULQJnQJýXQGHUýNYDUWDOHWýSnýFDýäíý0NUýPHGýEODQG
DQQDWýVWRUDýEHVWlOOQLQJDUýSnýWUDQVSRQGUDUýRFKýYlJVLGHVXWUXVWQLQJýIUnQý)UDQNULNH
RFKý0DOD\VLDïý(Qý|YHUHQVNRPPHOVHýKDUýWUlIIDWVýPHGýNXQGHQýLý0HOERXUQHñýYLONHW
UHGXFHUDWýGHýHNRQRPLVNDýULVNHUQDýLýSURMHNWHWïý0DULQHý(OHFWURQLFVýKDUýHWDEOHUDWýHWW
Q\WWýPDULQWýWUDGLQJERODJýLý6LQJDSRUHýI|UýDWWýPDUNQDGVI|UDýHJQDýRFKýDQGUDV
SURGXNWHUýWLOOýWDQNHUVïý6RIWZDUHýKDUýIRUWVDWWýP\FNHWýJRGýRUGHULQJnQJýRFKýXWYHFNODV
YlOïý&RPELWHFKVýRUGHULQJnQJýXSSJLFNýWLOOýêçíý0NU

5HJLRQDOý$LUFUDIWýOHYHUHUDGHýHQý6DDEýëíííýWLOOý&URVVDLUýXQGHUýI|UVWDýNYDUWDOHWï
.YDUYDUDQGHýOHYHUDQVHUýXQGHUýìäääýXWJ|UVýDYýWUHý6DDEýêéíýRFKýWUHý6DDEýëíííï
$YYHFNOLQJHQýI|OMHUýYlOýXSSJMRUGDýSODQHUï
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1HWWRRPVlWWQLQJ
*UXSSHQVýQHWWRRPVlWWQLQJý|NDGHýPHGýìíýSURFHQWýWLOOýìïääèýõìïåìæôý0NUï
2PVlWWQLQJHQý|NDGHýIUlPVWýJHQRPýHQýK|JUHýIDNWXUHULQJýI|Uý'\QDPLFVýDYVHHQGH
EODQGýDQQDWýXWYHFNOLQJVDUEHWHýI|Uý,5,6ð7ýRFKýOHYHUDQVHUýDYý(26ýéèí
HOGOHGQLQJVV\VWHPýWLOOý%UDVLOLHQñýVWRUDýOHYHUDQVHUýIUnQý6SDFHýDYVHHQGHýGDWDV\VWHP
RFKýDQWHQQHUýLýIOHUDýROLNDýSURMHNWñýVDPWýJHQRPýHQýK|JUHýIDNWXUHULQJýI|UýIOHUWDOHW
ERODJýLQRPý&RPELWHFKïý2PVlWWQLQJHQý|NDGHýRFNVnýJHQRPýDWWý$YLRQLFVýIUnQýRFK
PHGýLýnUýLQJnUýLýNRQFHUQHQVýRPVlWWQLQJïý2PVlWWQLQJHQýI|Uý*ULSHQýPLQVNDGHýQnJRW
GnýWYnýIlUUHýIO\JSODQñýWUHýMlPI|UWýPHGýIHPñýIDNWXUHUDGHVýXQGHUýSHULRGHQï

5HVXOWDW
5|UHOVHUHVXOWDWHWýPLQVNDGHýWLOOýìçæýõëåìôý0NUïý'HWýOlJUHýUHVXOWDWHWýI|Uý0LOLWDU\
$HURVSDFHýEHURUýIUlPVWýSnýIlUUHýOHYHUHUDGHýIO\JSODQñýK|JUHýSODQHUDGH
XWYHFNOLQJVNRVWQDGHUýI|UýH[SRUWYHUVLRQHQýDYý*ULSHQýVDPWýHWWýOlJUHýUHVXOWDWýI|U
$YLRQLFVñýVRPýI|UUDýnUHWýKDGHýHWWýH[FHSWLRQHOOWýEUDýI|UVWDýNYDUWDOýEODQGýDQQDW
JHQRPýDYVOXWýDYýHWWýVW|UUHýXWYHFNOLQJVSURMHNWïý0LQVNQLQJHQýDYýUHVXOWDWHWýL
&RPELWHFKýEHURUýSnýK|JUHýUHDYLQVWHUýYLGýDY\WWULQJýDYýERODJýI|UUDýnUHWñýæíý0NU
MlPI|UWýPHGýèý0NUýLýnUïý7UDIILFý6\VWHPVýKDUýLQWHýSnYHUNDWýUHVXOWDWHWýQHJDWLYWýI|UVWD
NYDUWDOHWýìäääïý3HULRGHQVýUHVXOWDWýDYVHHQGHý5HJLRQDOý$LUFUDIWýSnýðåäý0NUýýRFK
6DDEý$LUFUDIWý/HDVLQJýSnýðëëý0NUýKDUýSODQHQOLJWýWDJLWVýPRWýDYYHFNOLQJVUHVHUYHQ
UHVSHNWLYHýI|UOXVWULVNUHVHUYHULQJHQïýgYULJDýU|UHOVHLQWlNWHUýEHVWnUýLýKXYXGVDNýDY
UHDOLVDWLRQVYLQVWýYLGýDY\WWULQJýDYýERODJýèýõæíôý0NUñýXSSO|VQLQJýDYýUHVHUY
PRWVYDUDQGHýI|UOXVWHQýLý&XVWRPHUý6XSSRUWýëýõëìôý0NUýVDPWýWUDGLQJUHVXOWDWýLQRP
7UHDVXU\YHUNVDPKHWHQýRFKýNXUVYLQVWHUýPýPñýYLONDýXSSJLFNýWLOOýëéýõëåôý0NUï
3URMHNWUlQWRUýDYVHHQGHýHMýXSSDUEHWDGHýI|UVNRWWýXSSJLFNýWLOOýèåýõçíôý0NUï

1HWWRWýDYýILQDQVLHOODýLQWlNWHUýRFKýNRVWQDGHUýXSSJLFNýWLOOýçíýõçåôý0NUñýYDUDYý6DDE
$LUFUDIWý/HDVLQJýìèýõìäôý0NUïý)|UVlPULQJHQýEHURUýIUlPVWýSnýGHQýOlJUHýUlQWHðQLYnQï
'HQýJHQRPVQLWWOLJDýDYNDVWQLQJHQýSnýOLNYLGDýPHGHOýXSSJLFNýWLOOýéñçýõèñëôýSURFHQWï
*UXSSHQVýUHVXOWDWýHIWHUýILQDQVLHOODýSRVWHUýXSSJLFNýWLOOýëëæýõêéäôý0NUï

$NWXHOODýRFKýXSSVNMXWQDýVNDWWHUýXSSJLFNýWLOOýðççýõðäåôý0NUñýYLONHWýPRWVYDUDUýHQ
HIIHNWLYýVNDWWýSnýëäýSURFHQWýSnýUHVXOWDWHWýHIWHUýILQDQVLHOODýSRVWHUïý$WWýGHQýHIIHNWLYD
VNDWWHVDWVHQýlUýK|JUHýlQýGHQýVYHQVNDýVNDWWHVDWVHQýSnýëåýSURFHQWýEHURUýSn
SHUPDQHQWDýVNLOOQDGHUýYLGýEHVNDWWQLQJýVDPWýDWWý*UXSSHQýKDUýYHUNVDPKHWýLýOlQGHUñ
IUlPVWý86$ñýPHGýK|JUHýVNDWWHVDWVHUýlQýGHQýLý6YHULJHï

)LQDQVLHULQJýRFKýOLNYLGLWHW
/LNYLGDýSODFHULQJDUñýPHGýDYGUDJýI|UýVNXOGHUýWLOOýNUHGLWLQVWLWXWñýKDUýVHGDQýìýMDQXDULñ
PLQVNDWýPHGýðææìý0NUýWLOOýìëïëëíýõìëïääìôý0NUïý0LQVNQLQJHQýEHURUýIUlPVWýSnýOlJUH
OHYHUDQW|UVVNXOGHUýRFKýVW|UUHýPRPVLQEHWDOQLQJDUýVRPýHWWýUHVXOWDWýDYýGHQýK|JD
IDNWXUHULQJHQýXQGHUýIMlUGHýNYDUWDOHWýìääåýRFKýOlJUHýI|UVNRWWýIUnQýNXQGHUïý*UXSSHQV
ILQDQVLHOODýVWlOOQLQJýlUýVWDUNýRFKýQHWWROLNYLGLWHWHQýHIWHUýDYGUDJýI|UýDYVlWWQLQJDUýI|U
SHQVLRQHUýXSSJLFNýWLOOýìíïëéåý0NUñýMlPI|UWýPHGýììïíëçý0NUïý*UXSSHQVýVROLGLWHWýKDU
|NDWýWLOOýìéñíýSURFHQWýMlPI|UWýPHGýìêñêýSURFHQWñýLQNOXVLYHý$YLRQLFVñýYLGýnUVVNLIWHWï
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6ROLGLWHWHQýH[NOXVLYHý5HJLRQDOý$LUFUDIWýRFKý6DDEý$LUFUDIWý/HDVLQJýXSSJLFNýWLOOýëçñé
õëèñëôýSURFHQWï

2UGHUOlJH
*UXSSHQVýRUGHULQJnQJýXSSJLFNýXQGHUýnUHWVýI|UVWDýNYDUWDOýWLOO
ìïèèèýõìïéìäôý0NUïý2UGHUVWRFNHQýYLGýSHULRGHQVýVOXWýYDU
ëèïëçìýõëçïëéåôý0NUï

,QYHVWHULQJDU
*UXSSHQVýEUXWWRLQYHVWHULQJDUýLýDQOlJJQLQJDUýRFKýXWUXVWQLQJñýH[NOXVLYH
XWK\UQLQJVWLOOJnQJDUñýXSSJLFNýWLOOýäéýõääôý0NUïý1HWWRLQYHVWHULQJDUQDýLQNOXVLYH
XWK\UQLQJVWLOOJnQJDUýRFKýLPPDWHULHOODýDQOlJJQLQJVWLOOJnQJDUýXSSJLFNýWLOOýìêåýõçèéô
0NUñýYDUDYýOHDVLQJWLOOJnQJDUýXSSJLFNýWLOO
çèýõçææôý0NUï

3HUVRQDO
$QWDOHWýDQVWlOOGDýLQRPý*UXSSHQýXSSJLFNýYLGýSHULRGHQVýXWJnQJýWLOO
åïëéèýSHUVRQHUýMlPI|UWýPHGýåïèææýSHUVRQHUýìýMDQXDULýìäääï

5HGRYLVQLQJVSULQFLSHU
'HQQDýGHOnUVUDSSRUWýlUýXSSUlWWDGýLýHQOLJKHWýPHGýWLGLJDUHýWLOOlPSDGH
UHGRYLVQLQJVSULQFLSHUï

/LQN|SLQJýGHQýëæýDSULOýìäää

%HQJWý+DOVH

.RQFHUQFKHIýRFKýYHUNVWlOODQGHýGLUHNW|U

'HOnUVUDSSRUWHQýKDUýLQWHýEOLYLWýI|UHPnOýI|Uý|YHUVLNWOLJýJUDQVNQLQJýDYýERODJHWV
UHYLVRUHUï

1\DýGDWXPýI|UýHNRQRPLVNýLQIRUPDWLRQã
'HOnUVUDSSRUWýI|UýMDQXDULýðýMXQLýìäääýSXEOLFHUDVýGHQýëíýDXJXVWLýìäää
'HOnUVUDSSRUWýI|UýMDQXDULýðýVHSWHPEHUýìäääýSXEOLFHUDVýGHQýäýQRYHPEHUýìäää

.RQWDNWSHUVRQHUýI|UýLQIRUPDWLRQã
/DUVý-DJHUIHOWñý,QIRUPDWLRQVFKHIñý WHOýíìêýðýìåýæìýçè
/DUVý:DKOXQGñý&KHIý.RQFHUQVWDEý(NRQRPLñ WHOýíìêýðýìåýæìýêè
$JQHWDý.DPPHE\ñý,QYHVWRUý5HODWLRQVñý WHOýíìêýðýìåýæìýëè

'HOnUVUDSSRUWHQýILQQVýlYHQýSnýLQWHUQHWýZZZïVDDEïVH
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5HVXOWDWUlNQLQJ

0NU
êýPnQ
ìäää

êýPnQ
ìääå

+HOnU
ìääå

1HWWRRPVlWWQLQJ ìïääè ìïåìæ åïëéå
.RVWQDGýI|UýVnOGDýYDURU ðìïéêì ðìïëçì ðçïìíè
%UXWWRUHVXOWDW èçé èèç ëïìéê
)|UVlOMQLQJVNRVWQDGHU ðìçä ðìåä ðæäè
$GPLQLVWUDWLRQVNRVWQDGHU ðìéæ ðìèë ðèêë
)RUVNQLQJVðýRFKýXWYHFNOLQJVNRVWQDGHU ðììê ðåå ðêæå
-lPI|UHOVHVW|UDQGHýSRVWHU ëíí
gYULJDýU|UHOVHLQWlNWHU êì ììä ëíç
gYULJDýU|UHOVHNRVWQDGHU í ðé ðêé
$QGHOýDYýLQWUHVVHERODJHQVýUHVXOWDW ì êä çè
5|UHOVHUHVXOWDWýìô ìçæ ëåì åæè
)LQDQVLHOODýLQWlNWHUýRFKýNRVWQDGHU çí çå êéê
5HVXOWDWýHIWHUýILQDQVLHOODýSRVWHU ëëæ êéä ìïëìå
6NDWW ðçç ðäå ðëæä
0LQRULWHWHQVýDQGHO ðìì ðç ðëæ
1HWWRYLQVW ìèí ëéè äìë

9LQVWýSHUýDNWLHýLýNUýëô ìñéì ëñêí åñèè

ìôý$YVNULYQLQJDUýLQJnUýPHG ðëìé ðìæç ðææê
ýýYDUDYýDYVNULYQLQJDUýSnýOHDVLQJWLOOJnQJDU ðììå ðäæ ðéêä

ëôý$QWDOýDNWLHUýìíçïéèäïçæèýSHUýêìýPDUVýìäää

1HWWRRPVlWWQLQJýSHUýDIIlUVRPUnGH

0NU
êýPnQ
ìäää

êýPnQ
ìääå

)|UlQGð
ULQJ

+HOnU
ìääå

0LOLWDU\ý$HURVSDFH ìïìæê ìïììè èø éïèæë
6SDFH ìæç ìêç ëäø çíæ
7UDLQLQJý6\VWHPV ìêé ìêç ðìø çëì
&RPPHUFLDOý$LUFUDIW ëêë ëçæ ðìêø äíå
&RPELWHFK êëè ëìè èìø ìïíèæ
,QWHUQIDNWXUHULQJ ðèç ðèë ðëëç
6DDE ìïäåé ìïåìæ äø æïèêä
5HJLRQDOý$LUFUDIW äë èæë ëïçäå
,QWHUQIDNWXUHULQJ ðåì ðèæë ðìïäåä
6DDEðJUXSSHQ ìïääè ìïåìæ ìíø åïëéå
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5|UHOVHUHVXOWDWýSHUýDIIlUVRPUnGH

0NU
êýPnQ
ìäää

êýPnQ
ìääå

+HOnU
ìääå

0LOLWDU\ý$HURVSDFH ììê ìäæ èëå
6SDFH ìæ ìè èä
7UDLQLQJý6\VWHPV ëê ìä ìçæ
&RPPHUFLDOý$LUFUDIW í í ðìè
&RPELWHFK æ éë ðìçç
.RQFHUQJHPHQVDPW æ å ë
6DDE ìçæ ëåì èæè
0LQVNQLQJýDYýI|UOXVWULVNUHVHUY ð ð ìíí
6DDE ìçæ ëåì çæè
5HJLRQDOý$LUFUDIW í í í
6DDEý$LUFUDIWý/HDVLQJ í í í
6XPPD ìçæ ëåì çæè
-lPI|UHOVHVW|UDQGHýSRVWHU ð ð ëíí
6DDEðJUXSSHQ ìçæ ëåì åæè

1HWWRRPVlWWQLQJýRFKýUHVXOWDWýNYDUWDOVYLV

ìäää ìääå
0NU ìãDýNY ìãDýNY ëãDýNY êãHýNY éãHýNY
1HWWRRPVlWWQLQJ
ýý6DDE ìïäåé ìïåìæ ìïåèç ìïêèä ëïèíæ
ýý5HJLRQDOý$LUFUDIW äë èæë æéê êææ ìïííç
ýý,QWHUQIDNWXUHULQJ ðåì ðèæë ðéäè ðêçä ðèèê

ìïääè ìïåìæ ëïìíé ìïêçæ ëïäçí
5|UHOVHUHVXOWDW
ýý6DDE ìçæ ëåì çê èç ëæè
ýý5HJLRQDOý$LUFUDIW í í í í í
ýý6DDEý$LUFUDIWý/HDVLQJ í í í í í
ýý-lPI|UHOVHVW|UDQGHýSRVWHU ð ð ð ð ëíí

ìçæ ëåì çê èç éæè
5|UHOVHPDUJLQDOýI|Uý6DDE
ýýI|UHýDYVNULYQLQJDUñýø ìêñì ìäñå æñç äñä ìéñè
ýýHIWHUýDYVNULYQLQJDUñýø åñé ìèñè êñé éñì ììñí

)LQDQVQHWWR çí çå çê åé ìëå
5HVXOWDWýHIWHUýILQDQVQHWWR ëëæ êéä ìëç ìéí çíê
1HWWRYLQVW ìèí ëéè åæ äè éåè
9LQVWýSHUýDNWLHýLýNUýìô ìñéì ëñêí íñåì íñäí éñèé

ìôýý $QWDOýDNWLHUýìíçïéèäïçæèýSHUýGHQýêìýPDUVýìäääï
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1\FNHOWDOý6DDEñýH[NOïý5HJLRQDOý$LUFUDIWýRFKý6DDEý$LUFUDIWý/HDVLQJ

ìãDýNY
ìäää

ìãDýNY
ìääå

+HOnU
ìääå

/nQJð
VLNWLJWýPnO

5|UHOVHPDUJLQDOýI|UHýDYVNULYQLQJDU ìêñìø ìäñåø ìêñéø ìèø
5|UHOVHPDUJLQDOýHIWHUýDYVNULYQLQJDU åñéø ìèñèø äñíø ìíø
6ROLGLWHW ëçø ëéø ëèøìô êíø

ìôýý ìýMDQXDULýìäääýLQNOXVLYHý$YLRQLFVï

%DODQVUlNQLQJ

0NU
êìîê
ìäää

ìîì
ìäääëô

êìîìë
ìääå

êìîê
ìääå

7LOOJnQJDU
*RRGZLOOýRFKýDQGUDýLPPDWHULHOODýWLOOJnQJDU êêí êëå ìíå ììå
0DVNLQHUñýLQYHQWDULHUýRFKýIDVWLJKHWHUýPP ëïççí ëïçåè ëïçëí ëïéäæ
/HDVLQJWLOOJnQJDU åïçìì åïççé åïççé æïéää
$QGHODUýRFKýYlUGHSDSSHUVLQQHKDY éé éé ìíê äè
9DUXODJHUýPP éïåéä éïåéä éïëåè éïåéå
)RUGULQJDU ëïäèå êïëíì êïíçë ëïçåè
)RUGULQJDUýKRVý,QYHVWRUý$% í í í åïåëè
/LNYLGDýSODFHULQJDU ìëïéæç ìêïëæí ìëïäéç èïçåç
6XPPDýWLOOJnQJDU êìïäëå êêïíéì êìïæåå êëïëèê

(JHWýNDSLWDOýRFKýVNXOGHU
(JHWýNDSLWDO éïìåç éïíêê éïíêê êïêêë
0LQRULWHWVDQGHOýLýGRWWHUERODJ ìéä ìéå äë ìèä
$YVlWWQLQJDUýI|UýSHQVLRQHU ìïäæë ìïäçè ìïäéå ëïëêè
gYULJDýDYVlWWQLQJDU çïíäê çïëëç çïëëç çïåèè
6NXOGHUýWLOOýNUHGLWLQVWLWXW éç çä çä åìä
.RQYHUWLEHOWýI|UODJVOnQ ëìí ëìí ëìí ð
/HDVLQJnWDJDQGHQ éïäíì éïäèê éïäèê èïìèé
)|UVNRWWýIUnQýNXQGHUýìô æïèìä æïæää çïäåä æïìíé
gYULJDýVNXOGHU çïåèë æïçêå æïëçå çïèäè
6XPPDýHJHWýNDSLWDOýRFKýVNXOGHU êìïäëå êêïíéì êìïæåå êëïëèê

ìôýYDUDYýXSSDUEHWDGýGHO ëïíåä ëïçíå ëïìíå ëïìäç

ëôý,QNOXVLYHý(ULFVVRQý6DDEý$YLRQLFVýVRPýNRQVROLGHUDVýLý6DDEðJUXSSHQ
IUnQýRFKýPHGýìýMDQXDULýìäääï
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.DVVDIO|GHVDQDO\VýLýVDPPDQGUDJ

0NU
êýPnQ
ìäääìô

êýPnQ
ìääå

+HOnU
ýìääå

.DVVDIO|GHýIUnQýYHUNVDPKHWHQ
5HVXOWDWýHIWHUýILQDQVLHOODýSRVWHUñýH[NO
ýýUHVXOWDWDQGHOýLýLQWUHVVHERODJ ëëç êìí ìïìèé
$YýRFKýQHGVNULYQLQJDU ëìé ìæç ææê
-lPI|UHOVHVW|UDQGHýSRVWHU ð ð ðëíí
6NDWWHU ðë ðæ ðäè
.DVVDIO|GHýIUnQýGHQýO|SDQGHýYHUNVDPKHWHQ
ýýI|UHýI|UlQGULQJýDYýU|UHOVHNDSLWDO éêå éæä ìïçêë
5|UHOVHNDSLWDO
9DUXODJHU í ìéå æìì
)RUGULQJDU ëëå ëíì ðêè
)|UVNRWWýIUnQýNXQGHU ðëåí ðéêé ðèéä
gYULJDýVNXOGHU ðæåç ðìêë èéì
/HDVLQJnWDJDQGHQ ðèë ðèê ðëèé
$YVlWWQLQJDU ðìêê ðìê ðééë
)|UlQGULQJýDYýU|UHOVHNDSLWDO ðìïíëê ðëåê ðëå
.DVVDIO|GHýIUnQýGHQýO|SDQGHýYHUNVDPKHWHQ ðèåè ìäç ìïçíé
,QYHVWHULQJDUýLýDQOlJJQLQJVWLOOJnQJDU ðæê ëê ðêêç
)|UlQGULQJýDYýOnQJIULVWLJDýIRUGULQJDU ðìè æ ðìåä
,QYHVWHULQJDUýLýOHDVLQJWLOOJnQJDU ðçè ðçææ ðëïìåé
.DVVDIO|GHýIUnQýLQYHVWHULQJVYHUNVDPKHWHQ ðìèê ðçéæ ðëïæíä
2SHUDWLYWýNDVVDIO|GH ðæêå ðéèì ðìïìíè

ìôý)|UlQGULQJýìýMDQXDULýðýêìýPDUVï

)|UGHODGýNDVVDIO|GHVDQDO\VýLýVDPPDQGUDJñýMDQXDULðýPDUVýìäää

0NU 6DDE
5HJLRQDO
$LUFUDIW 6$/ *UXSSHQ

.DVVDIO|GHýIUnQýGHQýO|SDQGHýYHUNVDPKHWHQ
ýýI|UHýU|UHOVHNDSLWDO êíê ë ìêê éêå
)|UlQGULQJýDYýU|UHOVHNDSLWDO ðåíä ðëæ ðìåæ ðìïíëê
.DVVDIO|GHýIUnQýGHQýO|SDQGHýYHUNVDPKHWHQ ðèíç ðëè ðèé ðèåè
,QYHVWHULQJVYHUNVDPKHWHQ ðåå í ðçè ðìèê
2SHUDWLYWýNDVVDIO|GH ðèäé ðëè ðììä ðæêå


