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%25d�7$.$6,� � ����������������������������������+D]LUDQ������
�
1HW�7DNDV�PLNWDUÕ�����NDWULO\RQ�7/¶\L�DúWÕ«�
�
&XPD� J�Q�� DNúDPD� NDGDU�
WHNOLI� DOÕQDQ� +D]LQH¶QLQ� WDNDV�
LKDOHVLQH� JHOHQ� WHNOLIOHULQ�
WRSODP�WXWDUÕ�QHW������NDWULO\RQ�
7/¶\H� XODúÕUNHQ�� QHW� VDWÕú�
������ WULO\RQ� 7/� RODUDN�
JHUoHNOHúWL���
�
øKDOHGH� ,�� *UXS� YH� ,,�� *UXS�
VHQHWOHU� LoLQ� JHOHQ� WHNOLIOHU�
VÕUDVÕ� LOH�QHW�������WULO\RQ�7/�
YH� ������ WULO\RQ� 7/� RODUDN�
JHUoHNOHúPLúWLU� �UHNDEHWoL� ROPD\DQ� WHNOLIOHU� GDKLO��� øKDOH� VRQXFXQGD�� UHNDEHWoL� ROPD\DQ� WHNOLIOHULQ� W�P��
NDUúÕODQPÕúWÕU�� ,��*UXS� LKDOHGHQ�QHW� ������ WULO\RQ�7/�� ,,��*UXS� LKDOHGHQ�QHW������� WULO\RQ�7/�ROPDN��]HUH�
WRSODP�������WULO\RQ�7/�NDEXO�HGLOPLúWLU��5HNDEHWoL�RPD\DQ�WHNOLIOHU�GH�GDKLO�ROPDN��]HUH�WRSODP�QHW�������
WULO\RQ� 7/� WXWDUÕQGD� WDNDV� \DSÕOPÕúWÕU�� 6RQXo� RODUN�� QHW� ED]GD� \DNODúÕN� ����� PLO\DU� WXWDUÕQGD� G|YL]H�
HQGHNVOL�YH�����NDWULO\RQ�7/�WXWDUÕQGD�7/�FLQVLQGHQ�GH÷LúNHQ�IDL]OL�WDKYLO�LKUDo�HGLOPLú�ROPDNWDGÕU���
�
%|\OHFH�� WDNDVWD� WHNOLILQ� �����¶L�
NDUúÕODQÕUNHQ�� RUWDODPD� YDGH�
\DSÕVÕ�����D\�RODQ�����NDWULO\RQ�7/�
WXWDUÕQGD� ND÷ÕW�� RUWDODPD� YDGHVL�
����� D\� RODQ� WDKYLOOHUOH�
GH÷LúWLULOPLú� ROGX�� %X� QRNWDGD� Lo�
ERUFXQ� YDGHVLQL� |QHPOL� |Oo�GH�
X]DWÕODUDN� +D]LQH¶QLQ� +D]LUDQ� YH�
VRQUDNL�D\ODUGDNL�Lo�ERUo�JHUL�|GHPHOHUL��]HULQGHNL�EDVNÕ�|QHPOL�|Oo�GH�NDOGÕUÕOGÕ���

�

<DNODúÕN� RODUDN� ����� PLO\DU¶D� NDUúÕOÕN� JHOHQ� EX�
VDWÕúWD�� ��� *UXS� LoLQ� �������� ��� *UXS� LoLQ� GH�
������� RODUDN� JHUoHNOHúHQ� IDL]� � KHP� EDQNDFÕOÕN�
NHVLPLQL�KHP�GH�+D]LQH¶\L�PHPQXQ�HWWL��(NRQRPLGHQ�
VRUXPOX� 'HYOHW� %DNDQÕ� 'HUYLú�� JHUoHNOHúHQ� IDL]�
RUDQODUÕ� NRQXVXQGD� KHU� LNL� WDUDI� LoLQ� RUWD� ELU� \RO�
EXOXQGX÷XQX� V|\OHUNHQ�� EHQ]HU� LúOHPLQ� SHN� oRN�
�ONHGH� ������� JLEL� GDKD� \�NVHN� RUDQODUGD�

JHUoHNOHúWL÷LQLQ�DOWÕQÕ�oL]GL��%DQNDODU�WDNDV�LúOHPLQH�\R÷XQ�LOJL�J|VWHULUNHQ��+D]LQH�VLVWHPGHNL�NXU�ULVNLQLQ�
|QHPOL�ELU�E|O�P�Q��GH��VWOHQPLú�ROGX��øo�ERUo�LWID�SURJUDPÕ�DoÕVÕQGDQ�GD�+D]LQH�� LWIDQÕQ�HUWHOHQPHVL� LOH�

7DNDV�LúOHPL�LOH�LKUDo�HGLOHQ�WDKYLOOHULQ�WXWDUODUÕ�
7DKYLO� 1HW��WULO\RQ�7/�� 1RPLQDO��WULO\RQ�7/��
��\ÕO�YDGHOL�G|YL]H�HQGHNVOL� ������ ������
��\ÕO�YDGHOL�G|YL]H�HQGHNVOL� ������ ������
��\ÕO�YDGHOL�7/�FLQVL� ������ ������
��\ÕO�YDGHOL�7/�FLQVL� ������ ������
7RSODP�� ������ ������

1RPLQDO���������7/�RODQ���\ÕO�YDGHOL�ND÷ÕGÕQ�JHWLULVL�
øKDOH�*UXEX� øKUDo�IL\DWÕ� *HWLUL�2UDQÕ��
*UXS�,��������YDGHOL�� ������� �������
*UXS�,,�������YDGHOL�� ������� �������

øo�%RUo�6WRNX� ����� 2UW��YDGH\H� �����1LVDQ� 2UW��YDGH\H�

� 0LNWDU� .DODQ�D\� 0LNWDU� .DODQ�D\�
*HQHO�7RSODP� �������������� ����� ���������������� �����
1DNGHQ�6DWÕODQ�� �������������� ���� ���������������� ����
���7DKYLO� �������������� ���� ���������������� ����
���%RQR� ��������������� ���� ���������������� ����
1DNLW�'ÕúÕ�6DWÕODQ�� ��������������� ����� ����������� �����

6HQHW�%D]ÕQGD�'D÷ÕOÕP��
�PLO\DU�7/�� *HUL�DOÕQDQ�QRPLQDO�WXWDU�
���*UXS�VHQHWOHU� �
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���������������7�UN�%DQNDFÕOÕN�6LVWHPL
���������$UDOÕN�����

86��PLO\DU 'D÷ÕOÕP 'D÷ÕOÕP
/LNLW�$NWLIOHU ���� ��� 0HYGXDW ����� ���
.UHGLOHU ���� ��� 0HYGXDW�'ÕúÕ�.D\QDN ���� ���
'RQXN�$NWLIOHU ���� ��� 'L÷HU�3DVLIOHU ���� ��
��7DNLSWHNL�$ODFDNODU��QHW� ��� �� g]ND\QDNODU ��� ��
��øúWLUDNOHU�YH�%D÷OÕ�'H÷HUOH ���� ��� 7RSODP�.DU
 ��� ��
��6DELW�.Õ\PHWOHU ��� �� ��'|QHP�.DUÕ ��� ��
'L÷HU�$NWLIOHU ���� ���
7RSODP�$NWLIOHU ����� ���� 7RSODP�3DVLIOHU ����� ����

�����\ÕOÕ�VRQX�NXUX���������RODUDN�DOÕQPÕúWÕU��

���������������7�UN�%DQNDFÕOÕN�6LVWHPL
����������$UDOÕN�����

86��PLO\DU 'D÷ÕOÕP 'D÷ÕOÕP
/LNLW�$NWLIOHU ���� ��� 0HYGXDW ���� ���
.UHGLOHU ���� ��� 0HYGXDW�'ÕúÕ�.D\Q� ���� ���
'RQXN�$NWLIOHU ���� �� 'L÷HU�3DVLIOHU ���� ���
��7DNLSWHNL�$ODFDNODU��QHW� ��� �� g]ND\QDNODU ��� ��
��øúWLUDNOHU�YH�%D÷OÕ�'H÷� ��� �� 7RSODP�.DU
 ��� ��
��6DELW�.Õ\PHWOHU ��� �� ��'|QHP�.DUÕ ��� ��
'L÷HU�$NWLIOHU ���� ���
7RSODP�$NWLIOHU ����� ���� 7RSODP�3DVLIOHU ����� ����

�����\ÕOÕ�VRQX�NXUX���������RODUDN�DOÕQPÕúWÕU��

����� \ÕOÕQGD� WRSODP� ���� NDWULO\RQ� 7/�
GDKD� D]� JHUL� |GHPH� LOH� E�WoH�
�]HULQGHNL� \�N�� KDILIOHWPH� LPNDQÕ�
EXOGX��g]HOOLNOH��+D]LUDQ� VRQXQGDNL� \�NO��
|GHPHOHU� DULIHVLQGH� WDNDVÕQ� EDúDUÕOÕ� ELU�
úHNLOGH�JHUoHNOHúPHVLQLQ�� IDL]OHU��]HULQGH�
GH� HWNLOL� ROPDVÕ� EHNOHQPHNWH�� %X�
NDSVDPGD�� G|YL]� �]HULQGHNL� DoÕN� SR]L\RQ�
EDVNÕVÕ� |QHPOL� |o�GH� RUWDGDQ� NDONDUNHQ��
G|YL]� WDOHELQLQ� GDKD� oRN� |GHPHOHU�
GHQJHVLQH�ED÷OÕ�NDOPDVÕ�WDKPLQ�HGLOPHNWH���
�
����� \ÕOÕQGDNL� |GHPHOHULQ� KDILIOHPHVL�� NDPX� YH� IRQ� EDQNDODUÕQÕQ� WDOHSOHULQLQ� NDUúÕODQPDVÕ�� 0HUNH]�
%DQNDVÕ¶QÕQ� HQIODV\RQ� KHGHIOHPHVLQH� JHoPHVL� LoLQ� X\JXQ� ELU� ]HPLQ� KD]ÕUODPDVÕ� GD� EHNOHQWLOHU�
DUDVÕQGD��gWH� \DQGDQ�� Lo� ERUFXQ� YDGH�X]DWÕPÕ� LOH� EDQNDFÕOÕN� VHNW|U�� GH� \DSÕVDO� GH÷LúLNOLNOHU� NRQXVXQGD�
|QHPOL� ELU� DGÕP� DWPÕú� RODFDN�� $UWPDVÕ� EHNOHQHQ� HNRQRPLN� DNWLYLWL\H� SDUDOHO� RODUDN�� EDQNDODUÕQ� GD�
ND\QDNODUÕQ�GDKD�ID]OD�ELU�E|O�P�Q��UHHO�HNRQRPL\H�DNWDUPDVÕ�P�PN�Q�RODELOHFHN���
�
%DúDUÕOÕ�JHoHQ�WDNDVÕQ�ELU�GL÷HU�ROXPOX�HWNLVLQLQ�GH�+D]LQH�YH�EDQNDODUÕQ�\XUWGÕúÕ�ERUoODQPDODUÕ��]HULQGH�
JHUoHNOHúPHVL�EHNOHQPHNWH��<ÕO� VRQXQD�NDGDU����PLO\DU�FLYDUÕQGD�VHQGLNDV\RQ�JHUL�|GHPHOHUL�QHGHQL�
LOH�EDQNDFÕOÕN�VLVWHPL��]HULQGHNL�EDVNÕQÕQ�GD�KDILIOHPHVL�WDKPLQ�HGLOPHNWH����
�

6RQXo� RODUDN� WDNDVD� UD÷PHQ�� G|YL]� NXUXQXQ� YH� IDL]LQ� VH\ULQGH�� \DSÕVDO� UHIRUPODUGD� ND\GHGLOHQ�
JHOLúPHOHU�� K�N�PHWLQ� NDUDUOÕOÕ÷Õ� YH� VL\DVL� LVWLNUDU� HQ� |QHPOL� HWNHQOHU� ROPD\D� GHYDP� HGHFHN��
+D]LQH�� DUWDQ� IDL]� RUDQODUÕ� YH� GHYDO�DV\RQ� QHGHQL� LOH� ROXúDQ� ]DUDUÕQ� ELU� NÕVPÕQÕ� �VWOHQHUHN� VLVWHP�
�]HULQGHNL� EDVNÕ\Õ� KDILIOHWLUNHQ�� ERUoODQPD� PDOL\HWOHULQL� GH� ELU� PLNWDU� DUWWÕUPÕú� ROGX�� $UWDQ� PDOL\HWH�
UD÷PHQ�� DNVL� WDNGLUGH� |GHQPHVL� JHUHNHQ� Lo� ERUFXQ� E�WoH� YH� VLVWHP� �]HULQGHNL� ROXPVX]� HWNLVL�
G�ú�Q�OG�÷�QGH� WDNDVÕQ� +D]LQH� LoLQ� NÕVD� YDGHGL� \DUDUÕQÕQ� D÷ÕU� EDVWÕ÷Õ� G�ú�Q�OPHNWHGLU�� %DQNDFÕOÕN�
VLVWHPL�DoÕVÕQGDQ�EDNÕOGÕ÷ÕQGD�LVH�EDQNDODU�NXU�ULVNLQLQ�ELU�E|O�P�Q��+D]LQH¶\H�WUDQVIHU�HGHUNHQ��DNWLI�YH�
SDVLI�DUDVÕQGDNL�YDGH�X\XPVX]OX÷XQX�GD�ELU�PLNWDU�DUWWÕUPÕú�ROGXODU�����
�
%DQNDODU� %LUOL÷L� WDUDIÕQGDQ� \D\ÕQODQDQ�
UDSRUD� J|UH�� ����� \ÕOÕ� VRQXQGD�
EDQNDFÕOÕN� VLVWHPLQLQ� DNWLI�
E�\�NO�÷�� |QFHNL� \ÕOD� J|UH� ����
RUDQÕQGD� DUWDUDN� � ������ NDWULO\RQ�
7/¶\H�XODúPÕúWÕU��7RSODP�DNWLIOHU�GRODU�
ED]ÕQGD� ���� RUDQÕQGD� E�\�\HUHN�
������� PLO\DU¶D� XODúPÕúWÕU�� %|\OHFH��
WRSODP� DNWLIOHULQ� PLOOL� JHOLUH� RUDQÕ�
���¶GHQ����¶\H�JHULOHPLúWLU���
�
����� \ÕOÕQGD� |]HO� VHUPD\HOL� EDQNDODU�
VLVWHPLQ� \DUÕVÕQÕ� ROXúWXUPD\D� GHYDP�
HGHUNHQ�� PHYGXDWÕQ� YDGH� \DSÕVÕQGD�
|QHPOL� ELU� GH÷LúLNOLN� ROPDPÕúWÕU��
0HYGXDW� \DSÕVÕQÕQ� DQDOL]L� PHYGXDWÕQ�
oRN� NÕVD� YDGHOHUGH� \R÷XQODúWÕ÷ÕQÕ�
RUWD\D� NR\PDNWDGÕU�� ����� \ÕOÕQGD� 7/�
YDGHOL� PHYGXDWODUGD� �� D\� YDGHQLQ�
D÷ÕUOÕ÷Õ����¶GHQ����¶H�DUWDUNHQ����D\�
YDGHQLQ� D÷ÕUOÕ÷Õ� GD� ���¶GDQ� ���¶H�
\�NVHOPLúWLU�� %|\OHFH�� ���� D\� DUDVÕ�
WRSODP�7/�PHYGXDWODUÕQ����¶H�\DNÕQÕQÕ�ROXúWXUPXúWXU��<DEDQFÕ�SDUD�PHYGXDWODUGD� LVH�WRSODPÕQ����¶,�
YH����¶X���D\� YH���D\� YDGHOL� KHVDSODUGD�����¶L� LVH���D\� YDGHO�PHYGXDWODUGD�\HU�DOPDNWDGÕU��7RSODPGD�

7DNDVÕQ������\ÕOÕ�Lo�ERUo�LWIDODUÕ��]HULQGHNL�HWNLVL�
�WULO\RQ�7/�� 7DNDV�|QFHVL� 7DNDV�VRQUDVÕ� )DUN��
+D]LUDQ� ������ ������ �����
7HPPX]� ������ ������ �����
$÷XVWRV� ������ ������ �����
(\O�O� ������ ������ �����
(NLP�� ������ ������ �������
.DVÕP�� ������ ������ �������
$UDOÕN�� ������ ������ �����
7RSODP�� ������� ������� �������
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���������������7�UN�%DQNDFÕOÕN�6LVWHPL
QGH�<DEDQFÕ�3DUDQÕQ�D÷ÕUOÕ÷Õ
���������$UDOÕN�����

PLO\DU�7/ SD\Õ 'D÷ÕOÕP
/LNLW�$NWLIOHU ���������� ��� 0HYGXDW ���������� ���

.UHGLOHU ���������� ��� 0HYGXDW�'ÕúÕ�.D\Q� ���������� ���

'RQXN�$NWLIOHU ��������� ��� 'L÷HU�3DVLIOHU ��������� ���

'L÷HU�$NWLIOHU ��������� �� g]ND\QDNODU ������ ��

7RSODP�$NWLIOHU ���������� ��� 7RSODP�3DVLIOHU ���������� ���

EDNÕOGÕ÷ÕQGD� �� D\� YDGHOL� PHYGXDWÕQ� RUDQÕ� �� D\� YDGHOL� PHYGXDWÕQ� JHULOHPHVL� LOH� ���¶GHQ� ���¶D�
\�NVHOPLúWLU�����
�
g]HW� RODUDN�� EDQNDODUÕQ�
ND\QDNODUÕQÕQ� ���¶VÕQÕ�
ROXúWXUDQ� PHYGXDWÕQ�
\DSÕVÕQÕQ�oRN�NÕVD�YDGHOL�
ROPDVÕ�� \XUWGÕúÕ�
ERUoODQPDUÕQ� GD� JHQHOGH�
��\ÕO� YDGHOL� ROPDVÕ� QHGHQL�
LOH� ND\QDNODU� NÕVD� YDGHGH�
WRSODQPDNWDGÕU�� gWH�
\DQGDQ�� NXOODQÕP� DODQODUÕ�
LQFHOHQGL÷LQGH� ���� LOH�
|QHPOL� ELU� \HU� WXWDQ� OLNLW� DNWLIOHULQ� YDGHVLQLQ� J|UHFHOL� RODUDN� X]DPDVÕ�� EDQNDODUÕQ� DNWLI� SDVLI� DUDVÕQGDNL�
YDGH� X\XPVX]OX÷XQX� ELU� PLNWDU� DUWWÕUPDNWDGÕU�� 6L\DVL� DUHQDGDNL� EHOLUVL]OL÷LQ� D]DOPDVÕ� YH� K�N�PHWH�
RODQ� J�YHQLQ� \HQLOHQPHVL� LOH� PHYGXDW� RODUDN� WRSODQDQ� ND\QDNODUÕQ� YDGHVLQL� ELU� PLNWDU� X]DWPDN�
|Q�P�]GHNL�G|QHPOHUGH�IDL]OHULQ�GH�PXKWHPHO�G�ú�ú��LOH�J�QGHPH�JHOHFHNWLU���
�
<LQH�%DQNDODU�%LUOL÷L� WDUDIÕQGDQ�DoÕNODQDQ�YHULOHUH�
J|UH�� EDQNDFÕOÕN� VLVWHPLQLQ� ELODQoR� G|YL]�
SR]LV\RQX�� LVH� ����� \ÕOÕ� VRQXQGD� ����� PLO\DU�
E�\�\HUHN� ������ PLO\DU¶D� XODúPÕúWÕU�� g]HO�
VHUPD\HOL�EDQNDODUÕQ�ELODQoR�G|YL]�SR]LV\RQ�DoÕ÷Õ�
����� PLO\DU¶GDQ� ������ PLO\DU¶D� \�NVHOPLú� YH�
VHNW|U� WRSODPÕQÕQ����¶VÕQÕ�ROXúWXUPXúWXU��%LODQoR�
G|YL]� SR]LV\RQ� DoÕ÷ÕQÕQ� WRSODP� DNWLIOHUH� RUDQÕ�
VHNW|UGH���SXDQ�DUWÕúOD����¶H�oÕNPÕúWÕU��3R]LV\RQ�
DoÕ÷ÕQÕQ� DUWÕúÕQGD�� GH]HQIODV\RQ� SURJUDPÕ�
oHUoHYHVLQGH� 7/¶\H� RODQ� WDOHS�� 7/¶QLQ� EDúOÕFD� \DEDQFÕ� SDUDODU� NDUúÕVÕQGD� UHHO� RODUDN� GH÷HU� ND]DQPDVÕ��
NDPX�NHVLPL�ERUoODQPD� LKWL\DFÕQÕQ�V�UPHVL��NUHGL� WDOHELQLQ�DUWPDVÕ�YH�\XUWGÕúÕ�ERUoODQPD\D�ED÷OÕ�RODUDN�
G|YL]�DU]ÕQÕQ�DUWPDVÕ�HWNLOL�ROPXúWXU���
�
'|YL]� SR]L\RQXQ� VLVWHP� �]HULQH� JHWLUGL÷L� EDVNÕQÕQ� JHUoHNOHúHQ� WDNDV� RSHUDV\RQX� LOH� KDILIOHPHVL�
EHNOHQPHNWHGLU��
��
6RQ�JHOLúPHOHU«�
�
+D]LQH�� LODYH� LKUDo� \DSÕOPDVÕQD� LOLúNLQ� JHOHQ� \R÷XQ� WDOHSOHU� �]HULQH� ���� WULO\RQ� 7/¶OLN� WDNDVÕQ� GDKD�
\DSÕODFD÷ÕQÕ� DoÕNODQGÕ�� 3D]DUWHVL� J�Q�� VDDW� �����¶\H� NDGDU� WHNOLIOHULQ� DOÕQGÕ÷Õ� LKDOHGH� �VDWÕú� 0HUNH]�
%DQNDVÕ�DUDFÕOÕ÷Õ� LOH�\DSÕOGÕ��QHW��������� WULO\RQ�7/¶OLN� WHNOLI�JHOLUNHQ��QHW����� WULO\RQ�7/¶OLN�VDWÕú�\DSÕOGÕ��
6|]�NRQXVX�WDOHELQ�����WULO\RQ�7/¶VL�,��*UXS�VHQHWOHU�YH�����WULO\RQ�7/¶VL�GH�,,��*UXS�VHQHWOHU�ROPDN��]HUH�
WRSODP�����WULO\RQ�7/¶OLN�NVÕPÕ�NDUúÕODQGÕ���
��
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