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RODUDN�X\JXODQDELOPHVLQGH�|QHPOL�ELU�\HUH�VDKLSWLU��

%X� oDOÕúPDGD�� 7�UNL\H� &XPKXUL\HW� 0HUNH]� %DQNDVÕ� 0XKDVHEH� *HQHO�

0�G�UO�÷�� .DPEL\R� 0XKDVHEHVL� 0�G�UO�÷�� E�Q\HVLQGH� \HU� DODQ� IDDOL\HWOHU� Lo�

NRQWURO� YH� ULVN� |Oo�P�� DoÕVÕQGDQ� � GH÷HUOHQGLULOPLúWLU�� 'H÷HUOHQGLUPH� VRQXFXQGD�

.DPEL\R� 0XKDVHEHVL� 0�G�UO�÷�¶QGH� �.00�� LQFHOHQHQ� LúOHPOHU� DUDVÕQGD� 7/�

NDUúÕOÕ÷Õ�G|YL]�DOÕú�YH�VDWÕúÕ��DOWÕQ��PHQNXO�NÕ\PHW�YH�,0)�LúOHPOHULQLQ�ULVN�VÕUDODPDVÕ�

DoÕVÕQGDQ� |QFHOLN� WDúÕGÕ÷Õ� WHVSLW�HGLOPLúWLU��.DPEL\R�PXKDVHEHVL� LúOHPOHULQLQ�JHQHO�

ULVN�D÷ÕUOÕN�\�]GHOHULQH�J|UH�GD÷ÕOÕPÕQGD�LVH�LQVDQ�ND\QDNODUÕ�ULVNL��RSHUDV\RQHO�ULVN�

YH� ILQDQVDO� ULVNLQ� ELULQFLO� GHUHFHGH� |QHPOL� ULVNOHU� ROGX÷X� VRQXFXQD� YDUÕOPÕúWÕU��

'ROD\ÕVÕ\OD� ULVNOHULQ� PLQLPL]H� HGLOPHVL� YH� LúOHPOHULQ� GDKD� HWNLQ� \�U�W�OPHVL�

DoÕVÕQGDQ� WDP� RWRPDV\RQD� JHoLOPHVL�JHUHNOLOL÷L� RUWD\D� oÕNPDNWDGÕU�� %X� ED÷ODPGD��

0XKDVHEH� *HQHO� 0�G�UO�÷�¶QFH� ³0XKDVHEH� 7DP� 2WRPDV\RQ� 6LVWHPL³� DGÕ� YHULOHQ�

ELU� SURMH� \�U�W�OPHNWHGLU�� 6|]� NRQXVX� SURMH� LOH� LúOHPOHULQ� LQVDQ� KDWDVÕQÕ� HQ� D]D�

LQGLUJH\HFHN�úHNLOGH�RWRPDWLN�RODUDN�YH�ND\QD÷ÕQGD�PXKDVHEHOHúWLULOPHVL��LúOHPOHULQ�

SDUDOHO� X\JXODPD� GR÷UXOWXVXQGD� WHN� PHUNH]GHQ� \�U�W�OPHVL� YH� .00¶QLQ�

PXKDVHEHOHúHQ�ND\ÕWODUÕQ�NRQWURO�Q��\DSPDVÕ�DPDoODQPDNWDGÕU��

$QDKWDU�NHOLPHOHU���Lo�NRQWURO��ULVN�|Oo�P���NDPEL\R�PXKDVHEHVL�LúOHPOHUL��

WDP�RWRPDV\RQ��
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,QWHUQDO�FRQWURO�DQG� ULVN�DVVHVVPHQW�FRQFHSWV�EHFRPH� LPSRUWDQW�ZLWK� WKH�

LQFUHDVH�LQ�WKH�YDULHW\�RI� LQVWUXPHQWV�LQ�ILQDQFLDO�PDUNHWV��QHZ�ULVNV�WKDW�FRPH�RXW�

ZLWK�WHFKQRORJLFDO�GHYHORSPHQWV�DQG�WKH�GLIILFXOW\�RI�GLUHFW�PDQDJHPHQW�FRQWURO�RYHU��

DFWLYLWLHV�EHFDXVH�RI� LQVWLWXWLRQV¶� LQFUHDVLQJ�DFWLYLWLHV�DQG� WKHLU�FRPSOH[LW\�� ,QWHUQDO�

FRQWURO� V\VWHPV� DLP� DW� SURYLGLQJ� WKH� DFKLHYHPHQW� RI� REMHFWLYHV� DQG� JRDOV� IRU�

LQVWLWXWLRQV¶� RSHUDWLRQV� DQG� SURJUDPV�� WKH� FRPSOLDQFH� ZLWK� DSSOLFDEOH� ODZV� DQG�

UHJXODWLRQV� DQG� WKH� UHOLDELOLW\� DQG� LQWHJULW\� RI� LQIRUPDWLRQ�� ,Q� WKLV� UHVSHFW�� LQWHUQDO�

FRQWURO�KDV�DQ�LPSRUWDQW�UROH�LQ�VRXQG�ULVN�PDQDJHPHQW��

�

,Q� WKLV� VWXG\�� WKH� RSHUDWLRQV� KHOG� DW� WKH� &HQWUDO� %DQN� RI� WKH� 5HSXEOLF� RI�

7XUNH\�� $FFRXQWLQJ� 'HSDUWPHQW�� )RUHLJQ� ([FKDQJH� $FFRXQWLQJ� 'LYLVLRQ�� DUH�

HYDOXDWHG� LQ� WHUPV� RI� LQWHUQDO� FRQWURO� DQG� ULVN� DVVHVVPHQW�� $V� D� UHVXOW� RI� WKLV�

HYDOXDWLRQ��LW�LV�GHWHUPLQHG�WKDW�EX\LQJ�DQG�VHOOLQJ�IRUHLJQ�H[FKDQJH�LQ�SD\PHQW�IRU�

WKH�7XUNLVK�/LUD��JROG��VHFXULWLHV�DQG�,0)�WUDQVDFWLRQV�KDYH�SULRULW\�DFFRUGLQJ�WR�ULVN�

HYDOXDWLRQV�� %HVLGHV�� EDVHG� RQ� WKH� JHQHUDO� ZHLJKWHG� ULVN� SHUFHQWDJHV� RI� IRUHLJQ�

H[FKDQJH�DFFRXQWLQJ�WUDQVDFWLRQV��LW�KDV�VHHQ�WKDW�KXPDQ�ULVN��RSHUDWLRQDO�ULVN�DQG�

ILQDQFLDO�ULVN�DUH�WKH�SULPDU\�ULVNV�IRU�WKLV�GHSDUWPHQW��7KHUHIRUH��IXOO�DXWRPDWLRQ�LV�D�

QHFHVVLW\�IRU�WKH�PLQLPL]DWLRQ�RI�ULVNV�DQG�HIILFLHQF\�RI�RSHUDWLRQV��,Q�WKLV�UHVSHFW��D�

SURMHFW� QDPHG� ³$FFRXQWLQJ� )XOO� $XWRPDWLRQ� 6\VWHP³� LV� LQ� SURFHVV� FDUULHG� RXW� E\�

$FFRXQWLQJ�'HSDUWPHQW��:LWK�WKLV�SURMHFW��LW�LV�DLPHG�DW�PLQLPL]LQJ�WKH�KXPDQ�HUURU�

WKURXJK�FDUU\LQJ�RXW� WKH�DFFRXQWLQJ�RSHUDWLRQV�DW� LWV�VRXUFH�� WR� UXQ� WKH�SURFHVVHV�

VLPXOWDQHRXVO\� ZLWKLQ� WKH� VDPH� FHQWHU�� DQG� WR� FRQWURO� WKH� UHFRUGV� E\� )RUHLJQ�

([FKDQJH�$FFRXQWLQJ�'LYLVLRQ��

�

.H\�ZRUGV��LQWHUQDO�FRQWURO��ULVN�DVVHVVPHQW��IRUHLJQ�H[FKDQJH�DFFRXQWLQJ�

RSHUDWLRQV�IXOO�DXWRPDWLRQ�
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6RQ� G|QHPOHUGH� EDQND� YH� úLUNHW� LIODVODUÕ� GD� GDKLO� ROPDN� �]HUH�

ILQDQVDO� SL\DVDODUGDNL� GH÷LúLPOHU�� IL\DW� YH� QDNLW� DNÕúODUÕQGDNL� \�NVHN�

VHYL\HOHUGHNL� GDOJDODQPDODU�� SL\DVDGDNL� NXUXOXúODUÕQ� ULVNOHULQL� DUWÕUPÕúWÕU�� %X�

GXUXP�� HNRQRPLGH� YH� SL\DVDODUGD� LVWLNUDUÕ� VD÷ODPD� YH� J�oOHQGLUPH�

DUD\ÕúODUÕ\OD� ELUOLNWH�� NXUXPVDO� \|QHWLP�� úHIIDIOÕN� YH� VRUXPOXOXN� NDYUDPODUÕQÕ�

J�QGHPH�JHWLUPLúWLU��

g]HOOLNOH� SROLWLND� ROXúWXUDQODU� YH� \|QHWLFLOHU� DoÕVÕQGDQ� NXUXPODUÕQ�

PLV\RQODUÕQÕ�GDKD� HWNLQ� ELoLPGH� \HULQH�JHWLUPHOHUL� YH�GDKD� EDúDUÕOÕ� VRQXoODU�

HOGH� HWPHOHUL� LoLQ� KHVDS� YHULOHELOLUOLN� NDYUDPÕ� |QHP� ND]DQPÕúWÕU�� )LQDQVDO�

VHNW|U�Q� LVWLNUDUÕQGDQ� VRUXPOX� RODQ� ³PHUNH]� EDQNDODUÕ´� EX� W�U� JLULúLPOHUL�

EDúODWPDGD� |QF�� ROPDOÕGÕUODU�� 7RSOXPVDO� J|UHY� ELOLQFL� ³PHUNH]� EDQNDODUÕQÕ´�

GR÷UX�\ROD�\|QOHQGLUVH�GH��\�NVHN�VWDQGDUWODUGD�NXUXPVDO�\|QHWLPL�EDúDUPD�

GDKD� ID]ODVÕQÕ� JHUHNWLULU�� %X� GD� NRQWURO� YH� GHQHWLP� VLVWHPL� RODUDN� ELOLQHQ��

GDYUDQÕú� YH� ULVNOHULQ� NRQWURO�QGH� YH� NXUXPODUÕQ� KHGHIOHULQH� XODúPDVÕQÕ�

\|QOHQGLUPHGH�\|QHWLPH�\DUGÕPFÕ�RODQ�ELU�PHNDQL]PDGÕU���

*HQHO� DQODPGD�� NRQWURO� VLVWHPOHUL� NXUXOXúODUÕQ� KHGHIOHULQL� HWNLOL� YH�

YHULPOL�úHNLOGH�EDúDUPDODUÕQÕ�VD÷ODU��%XQX�GD�NDUúÕODúÕODQ�ULVNOHUL�EHOLUOHPHGH�

\|QHWLPH� \DUGÕPFÕ� RODUDN� YH� ULVNOHUL� PDNXO� VHYL\HOHUGH� WXWDELOPHN� LoLQ�

GDYUDQÕúODUÕQ� NRQWURO�QH� \|QHOLN� ELU� oHUoHYH� VD÷OD\DUDN� JHUoHNOHúWLULUOHU�� %X�

ED÷ODPGD� NRQWURO� YH� GHQHWLP�� ULVN� \|QHWLPLQLQ� VD÷OÕNOÕ� RODUDN�

X\JXODQDELOPHVLQGH�|QHPOL�ELU�\HUH�VDKLSWLU��

%X�oDOÕúPDGD��G�Q\DGD�YH��ONHPL]GH�JLGHUHN�DUWDQ�ELU�|QHPH�VDKLS�

RODQ�³Lo�NRQWURO�YH�ULVN�|Oo�P�´�NRQXVX��|]HOOLNOH�EDQNDFÕOÕN�NHVLPL�DoÕVÕQGDQ�

HOH�DOÕQDFDN��JHOLúPLú�PHUNH]�EDQNDODUÕQÕQ�Lo�NRQWURO�YH�ULVN�|Oo�P�QH�LOLúNLQ�
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X\JXODPDODUÕQGDQ� |UQHNOHU� YHULOHFHNWLU�� 6|]� NRQXVX� oDOÕúPDGD� 7�UNL\H�

&XPKXUL\HW� 0HUNH]� %DQNDVÕ� 0XKDVHEH� *HQHO� 0�G�UO�÷�� E�Q\HVLQGH� \HU�

DODQ� YH� 0HUNH]� %DQNDVÕ� ELODQoRVXQXQ� |QHPOL� NDOHPOHULQLQ� ROXúPDVÕQGD�

E�\�N�SD\Õ�RODQ�.DPEL\R�0XKDVHEHVL�0�G�UO�÷�¶Q�Q��.00��Lú�DNÕú�úHPDODUÕ�

oÕNDUWÕODFDN� YH� OLWHUDW�UGHNL� |UQHNOHU� ED]� DOÕQDUDN� EX� E|O�PGHNL� Lo� NRQWURO�

VLVWHPL� GH÷HUOHQGLULOHFHNWLU�� %XQXQOD� ED÷ODQWÕOÕ� RODUDN� E|O�PGHNL� RODVÕ� ULVNOHU�

J|]|Q�QH� DOÕQDUDN� ULVN� GH÷HUOHPHVL� \DSÕODFDNWÕU�� 5LVN� GH÷HUOHPHVL�

\DSÕOÕUNHQ�� ULVNOHULQ� |QFHOL÷LQL� EHOLUOHPHN� LoLQ� WHVSLW� HGLOHQ� ULVNOHU� DUDVÕQGD�

WHUFLK�\DSDUDN�NDUDU�YHUPH\H�\DUGÕPFÕ�RODQ�$QDOLWLN�+L\HUDUúL�<DNODúÕPÕQGDQ�

�$QDO\WLF�+LHUDUFK\�3URFHVV��ID\GDODQÕODFDNWÕU��%XQXQ�LoLQ�GH�.00�GH�oDOÕúDQ�

YH� IDUNOÕ� LúOHPOHUGHQ� VRUXPOX� NLúLOHUOH� \DSÕODQ� GH÷HUOHQGLUPHOHU� GLNNDWH�

DOÕQDFDNWÕU��

dDOÕúPDQÕQ�EXOJXODUÕQÕQ�KHP�LOHULGH�EX�NRQXGD�\DSÕODFDN�oDOÕúPDODUD�

KHP� GH� 7�UNL\H� &XPKXUL\HW� 0HUNH]� %DQNDVÕ� LúOH\LúLQH� \DUGÕPFÕ� ROPDVÕ�

EHNOHQPHNWHGLU���
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6RQ�\ÕOODUGD�oHúLWOL�NXUXOXúODU�YH�|]HOOLNOH�GHQHWoLOHU�NXUXPODUD�\|QHOLN�

VD÷OÕNOÕ�ELU�Lo�NRQWURO�VLVWHPL��]HULQGH�\R÷XQODúPDNWDGÕUODU��%|\OH�ELU�GXUXPXQ�

VHEHEL� GH� ILQDQVDO� SL\DVDODUGDNL� JHOLúPHOHU� VRQXFX� NDUúÕODúÕODQ� ULVNOHULQ�

DUWPDVÕ� ROGX÷X� NDGDU� |]HOOLNOH� ED]Õ� E�\�N� NXUXOXúODUGD� \DúDQDQ� E�\�N�

ILQDQVDO� ND\ÕSODUGÕU�� %X� ND\ÕSODUD� LOLúNLQ� SUREOHPOHU� DQDOL]� HGLOGL÷LQGH� LVH��

WHVSLW�HGLOHQ�HQ�|QHPOL�XQVXU��HWNLOL� Lo�NRQWURO�VLVWHPOHULQLQ�YDUOÕ÷Õ�GXUXPXQGD�

EX�W�U�ND\ÕSODUÕQ�|QOHQHELOHFH÷L�YH�ULVNOHULQ�D]DOWÕODELOHFH÷LGLU��(WNLOL� Lo�NRQWURO�

VLVWHPOHUL�NXUXP�\|QHWLPOHULQLQ�|QHPOL�ELU�|÷HVL�ROXS��NXUXP�LúOH\LúLQGH�J�oO��

YH� J�YHQOL� ELU� \DSÕ� VD÷ODUODU�� %X� QHGHQOH� V|]� NRQXVX� VLVWHPOHULQ� D\UÕQWÕOÕ�

RODUDN� LQFHOHQPHVL� |QHPOLGLU�� øo� NRQWURO�Q� WDQÕPÕ� YH� |]HOOLNOHULQH� JHoPHGHQ�

|QFH�ELU�VRQUDNL�E|O�PGH�Lo�NRQWURO�Q�JHOLúLPLQH�NÕVDFD�GH÷LQLOHFHNWLU���

�����øo�.RQWURO�Q�*HOLúLPL�

'Õú� GHQHWLP� NDYUDPÕQÕQ� oRN� HVNL� JHoPLúL� ROPDVÕQD� UD÷PHQ�� Lo�

GHQHWLP� ����¶ODUGDQ� VRQUD�|QHP� ND]DQPÕú� YH�\D\JÕQODúPÕúWÕU�� øo�GHQHWLPLQ�

|QHPOL�XQVXUODUÕQGDQ�ELUL�RODQ� Lo�NRQWURO�Q�JHOLúLPL�GH�Lo�GHQHWLP�NDYUDPÕQÕQ�

RUWD\D� oÕNÕúÕ\OD� EDúODU�� 'DKD� |QFHOHUL� ED]Õ� E�\�N� LúOHWPHOHUGH� Lo� GHQHWLP�

X\JXODQPÕúVD� GD�� VDGHFH� LúOHWPH� YDUOÕNODUÕQÕ� NRUXPD� J|UHYL� LOH�

VÕQÕUODQGÕUÕOPÕúWÕU�� ����¶ODUGDQ� VRQUD� Lú� KD\DWÕQGD� RUWD\D� oÕNDQ� JHOLúPHOHU��

NXUXPODUÕQ� IDDOL\HW� VD\Õ� YH� NDUPDúÕNOÕ÷ÕQÕQ� DUWPDVÕ� YH� \|QHWLPOHULQ��

NXUXPODUÕQ� IDDOL\HWOHULQL� GR÷UXGDQ� GR÷UX\D� NRQWURO� HWPH� LPNDQÕQÕQ� D]DOPDVÕ�

QHGHQL\OH� Lo� GHQHWLP� KÕ]OD� JHOLúPLú� YH� ����� \ÕOÕQGD� $PHULND
GD� NXUXODQ� øo�

'HQHWoLOHU� (QVWLW�V�� �7KH� ,QVWLWXWH� RI� ,QWHUQDO� $XGLWRUV�� ,,$�� LOH�
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NXUXPVDOODúPÕúWÕU�� %X� HQVWLW��� JLGHUHN� JHOLúPLú�� J�Q�P�]GH� oRN� VD\ÕGD�

�\H\H� VDKLS� KDOH� JHOPLúWLU� �*�UE�]�� ������ V�� ����� (QVWLW�Q�Q� Lo� GHQHWLPH�

LOLúNLQ� \D\ÕQODGÕ÷Õ� UDSRUODU� \DQÕQGD� Lo� NRQWUROOH� LOJLOL� \D\ÕQODUÕ�� G|QHPLQ�

úDUWODUÕQD�J|UH�JHoPLúWHQ�J�Q�P�]H�G�]HQOL�úHNLOGH�UHYL]H�HGLOPLúWLU��$\UÕFD��

\LQH�$PHULND¶GD������\ÕOÕQGD�&RPPLWWHH�RI�6SRQVRULQJ�2UJDQLVDWLRQV�RI�WKH�

7UHDGZD\� &RPPLVVLRQ� WDUDIÕQGDQ� \D\ÕPODQDQ� YH� &262� 5DSRUX� �&262�

5HSRUW�� RODUDN� ELOLQHQ� ³,QWHUQDO� &RQWURO�� ,QWHJUDWHG� )UDPHZRUN´� Lo� NRQWURO�

VWDQGDUWODUÕQÕQ� X\JXODQPDVÕQGD�� G�Q\DGD� SHN� oRN� NXUXPXQ� |UQHN� DOGÕ÷Õ� ELU�

UDSRUGXU��7KH�,QVWLWXWH�RI�,QWHUQDO�$XGLWRUV���������

øo�NRQWUROH�LOLúNLQ�,,$�YH�&262¶ÕQ�oDOÕúPDODUÕQÕ��GL÷HU��ONHOHUGH�oHúLWOL�

]DPDQODUGD� \D\ÕPODQDQ� UDSRUODU� L]OHPLú� YH� EX� UDSRUODU� ÕúÕ÷ÕQGD� NXUXPODUÕQ�

IDDOL\HWOHULQL� HWNLOL� YH� HWNLQ� ELU� ELoLPGH� \HULQH� JHWLUHUHN� YH� PDUX]� NDOGÕNODUÕ�

ULVNOHUL� PLQLPL]H� HGHUHN� KHGHIOHULQL� JHUoHNOHúWLUPHOHUL� DPDoODQPÕúWÕU�� %X�

oDOÕúPDODUGDQ�ED]ÕODUÕ���

�� .DQDGD� <HPLQOL� 0XKDVHEHFLOHU� (QVWLW�V�� .RQWURO� .ULWHUOHUL� <�NVHN�

.XUXOX¶QXQ��7KH�&ULWHULD�RI�&RQWURO�%RDUG�RI� WKH�&DQDGLDQ� ,QVWLWXWH�RI�

&KDUWHUHG� $FFRXQWDQWV�� ����� \ÕOÕQGD� \D\ÕQODGÕ÷Õ� &RFR� 5DSRUX� �&RFR�

5HSRUW���

�� %DQN� )RU� ,QWHUQDWLRQDO� 6HWWOHPHQWV¶ÕQ� �%,6�� ����� \ÕOÕQGD� \D\ÕQODPÕú�

ROGX÷X�³øo�.RQWURO�6LVWHPOHULQLQ�'H÷HUOHQGLULOPHVL´��)UDPHZRUN�IRU�WKH�

(YDOXDWLRQ�RI�,QWHUQDO�&RQWURO�6\VWHPV���

�� øQJLOWHUH�YH�*DOOHU�<HPLQOL�0XKDVHEHFLOHU�(QVWLW�V�¶Q�Q���7KH�,QVWLWXWH�

RI� &KDUWHUHG� $FFRXQWDQWV� LQ� (QJODQG� DQG� :DOHV�� ����� \ÕOÕQGD�

\D\ÕQODGÕ÷Õ� � ³øo� .RQWURO�� 7RSOX� .XUDOODUD� øOLúNLQ� <|QHWLFL� 5HKEHUL´�

�,QWHUQDO� &RQWURO�� *XLGDQFH� IRU� 'LUHFWRUV� RQ� WKH� &RPELQHG� &RGH�� NL�

D\QÕ� ]DPDQGD� 7XUQEXOO� 5DSRUX� �7XUQEXOO� 5HSRUW�� RODUDN� GD�

ELOLQPHNWHGLU��

�� øo� 'HQHWoLOHU� (QVWLW�OHUL� $YUXSD� .RQIHGHUDV\RQX¶QXQ� �(XURSHDQ�

&RQIHGHUDWLRQ� RI� ,QVWLWXWHV� RI� ,QWHUQDO� $XGLWLQJ�� (&,,$�� ����� \ÕOÕQGD�

\D\ÕQODPÕú� ROGX÷X� ³øo� 'HQHWLP� YH� øo� .RQWURO´� �,QWHUQDO� &RQWURO� DQG�

,QWHUQDO�$XGLWLQJ��
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RODUDN� VÕUDODQDELOLU�� 6|]� NRQXVX� oDOÕúPDODU�� NXUXPODUÕQ� KHGHIOHULQLQ�

JHUoHNOHúWLULOPHVLQL�� ND\QDNODUÕQ� HNRQRPLN� YH� YHULPOL� NXOODQÕPÕQÕ�� SROLWLND��

SODQ�� NDQXQ� YH� G�]HQOHPHOHUH� X\JXQOX÷X� LOH� ELOJLQLQ� J�YHQLOLUOL÷LQL� YH�

GR÷UXOX÷XQX� WHPLQ� HWPH\H� \|QHOLN� RODUDN� NXUXODFDN� Lo� NRQWURO� VLVWHPOHUL\OH�

LOJLOL�WHPHO�LONHOHUL�LoHUPHNWHGLU��

hONHPL]GH� GH� EX� JHOLúPHOHUH� SDUDOHO� RODUDN�� %DQNDFÕOÕN� '�]HQOHPH�

YH� 'HQHWOHPH� .XUXPX¶QXQ� �%''.�� G�]HQOHPLú� ROGX÷X� YH� ����������� WDULK�

YH�������VD\ÕOÕ�5HVPL�*D]HWH¶GH�\D\ÕPODQDQ�³%DQNDODUÕQ�øo�'HQHWLP�YH�5LVN�

<|QHWLPL�6LVWHPOHUL�+DNNÕQGD�<|QHWPHOLN´�\�U�UO�÷H�JLUPLúWLU��%X�\|QHWPHOLN���

EDQNDODUÕQ� NDUúÕODúWÕNODUÕ� ULVNOHULQ� L]OHQPHVLQL� YH� NRQWURO�Q�� VD÷ODPDN� �]HUH�

NXUDFDNODUÕ� Lo� GHQHWLP� VLVWHPOHUL� LOH� ULVN� \|QHWLP� VLVWHPOHULQH� LOLúNLQ� HVDV� YH�

XV�OOHUL� EHOLUOHPH\L� DPDoODPDNWDGÕU� �%''.� <|QHWPHOLN�� ����������� WDULK��

������VD\ÕOÕ�5HVPL�*D]HWH����0DGGH���

�����7DQÕPÕ����

*HUHN� NXUXPVDO� \|QHWLP� YH� JHUHNVH� Lo� GHQHWLPGHNL� |QHPLQGHQ�

GROD\Õ� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� D\UÕQWÕOÕ� ELU� ELoLPGH� LQFHOHQPHVL� |QHPOLGLU�� øo�

NRQWUROH� LOLúNLQ� VWDQGDUW� ELU� WDQÕP� ROPDGÕ÷Õ� JLEL�� KHU� NXUXPXQ� NHQGLQH� |]J��

\DSÕVÕQGDQ� GROD\Õ� W�P� NXUXPODUGD� X\JXODQDELOHFHN� VWDQGDUW� ELU� Lo� NRQWURO�

VLVWHPLQL�JHOLúWLUPH�LPNDQÕ�GD�\RNWXU����

%XQXQOD�ELUOLNWH�� Lo�NRQWUROH�LOLúNLQ�RODUDN�G�Q\DGD�SHN�oRN�NXUXOXúXQ�

NHQGL� VLVWHPLQH� X\DUODPDGD� ID\GDODQGÕ÷Õ� ELU� UDSRU� RODQ� &RVR� 5DSRUX�

������¶QD� J|UH�� Lo� NRQWURO�� ELU� NXUXPXQ� \|QHWLP� NXUXOX�� �VW� \|QHWLPL� YH�

oDOÕúDQODUÕQGDQ� HWNLOHQHQ� YH� LúOHPOHULQ� HWNLQ� YH� YHULPOL� \�U�W�OPHVL�� ILQDQVDO�

UDSRUODUÕQ� J�YHQLOLUOL÷L� YH� \�U�UO�NWHNL� NDQXQ� YH� G�]HQOHPHOHUH� X\XOPDVÕ��

KHGHIOHULQH�XODúPDGD�PDQWÕNOÕ�o|]�POHU�VXQDQ�ELU�V�UHoWLU��

%DQNDFÕOÕN� '�]HQOHPH� YH� 'HQHWOHPH� .XUXPX¶QXQ� �%''.���

%DQNDODUÕQ� øo� 'HQHWLP� YH� 5LVN� <|QHWLPL� 6LVWHPOHUL� +DNNÕQGD� \D\ÕQODGÕ÷Õ�

\|QHWPHOL÷LQ����PDGGHVLQH�J|UH�LVH�������������WDULK�YH�������VD\ÕOÕ�5HVPL�

*D]HWH���

�
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�³øo� NRQWURO�� EDQND� IDDOL\HWOHULQLQ�� \|QHWLP� VWUDWHMLVL� YH�
SROLWLNDODUÕQD� X\JXQ� RODUDN� G�]HQOL�� YHULPOL� YH� HWNLQ� ELU� úHNLOGH� PHYFXW�
PHY]XDW�YH�NXUDOODU�oHUoHYHVLQGH�\�U�W�OPHVLQL��KHVDS�YH�ND\ÕW�G�]HQLQLQ�
E�W�QO�÷�� YH� J�YHQLOLUOL÷LQL�� YHUL� VLVWHPLQGHNL� ELOJLOHULQ� ]DPDQÕQGD� HOGH�
HGLOHELOLUOL÷LQL� VD÷ODPDN� DPDFÕ\OD�� EDQND� \|QHWLP� NXUXOX� YH� �VW� G�]H\�
\|QHWLPL� WDUDIÕQGDQ� WHVLV� HGLOHQ� \|QHWLP� WDU]Õ� YH� RUJDQL]DV\RQ� \DSÕVÕ�
NDSVDPÕQGD�\�U�W�OHQ�YH�KHU�VHYL\HGHNL�SHUVRQHO�WDUDIÕQGDQ�X\XOPDVÕ�YH�
X\JXODQPDVÕ�JHUHNHQ�NRQWURO�IDDOL\HWOHULGLU�³��

%DQNDODUÕQ� KHGHIOHULQL� JHUoHNOHúWLUPHOHUL�� RSHUDV\RQHO� V�UHoOHULQL�

JHOLúWLUPHOHUL�� \HQL� WHNQRORMLN� JHOLúPHOHUL� X\JXODPD\D� NR\PDODUÕ� YH�

JHUoHNOHúWLUHFHNOHUL� IDDOL\HWOHUGH� RUWD\D� oÕNDELOHFHN� ULVNOHUL� PLQLPL]H�

HGHELOPHOHUL� LoLQ� HWNLQ� ELU� Lo� NRQWURO� YH� ULVN� \|QHWLPL� PHNDQL]PDVÕQD� LKWL\Do�

YDUGÕU�� (WNLOL� Lo� NRQWUROOHU� J�YHQOL� YH� J�oO�� EDQNDFÕOÕ÷ÕQ� WHPHOLGLU�� 6D÷ODP�

WHPHOH�RWXUPXú�YH�WXWDUOÕ�ELoLPGH�\�U�W�OHQ�RSHUDV\RQHO�YH�ILQDQVDO�Lo�NRQWURO�

VLVWHPOHUL�� EDQNDQÕQ� ND\QDNODUÕQÕ� NRUXPD\D�� J�YHQLOLU� ILQDQVDO� UDSRUODU�

ROXúWXUPD\D�� NDQXQ� YH� G�]HQOHPHOHUOH� X\XPOX� ROPD\D� \DUGÕPFÕ� ROXUODU��

$\UÕFD��|QHPOL�KDWDODUÕQ�ROXúPD�RODVÕOÕ÷ÕQÕ�D]DOWÕS��RUWD\D�oÕNPDVÕ�GXUXPXQGD�

GD�]DPDQÕQGD�RUWDGDQ�NDOGÕUÕOPDVÕQD�NDWNÕGD�EXOXQXUODU���� �

øo�NRQWURO��KHGHIOHUH�YH�DPDoODUD�XODúPDGD�NXOODQÕODQ�SODQ��PHWRG�YH�

SURVHG�UOHUL�NDSVDU�YH�SHUIRUPDQVD�GD\DOÕ�\|QHWLPL�GHVWHNOHU��$\QÕ�]DPDQGD�

YDUOÕNODUÕQ� NRUXQPDVÕQGD�� KLOH� YH� KDWDODUÕQ� |QOHQPHVL� YH� RUWD\D�

oÕNDUÕOPDVÕQGD� ELULQFL� GHUHFHGH� VDYXQXFX� RODUDN� KL]PHW� HGHU�� $\UÕFD�

ND\QDNODUÕQ� HWNLQ� NXOODQÕPÕ� \ROX\OD� LVWHQLOHQ� VRQXoODUD� XODúÕOPDVÕQGD�

\|QHWLFLOHUH�\DUGÕPFÕ�ROXU��

øo� NRQWURO�� WHPHO� ELU� \|QHWLP� IRQNVL\RQX� YH� GLQDPLN� ELU� V�UHo� ROXS���

<|QHWLP� .XUXOX¶QXQ�� NXUXP� �VW� G�]H\� \|QHWLPLQLQ� YH� GL÷HU� NXUXP�

SHUVRQHOLQLQ� LoLQGH� \HU� DOGÕ÷Õ� NXUXPXQ� KHU� VHYL\HVLQGH� V�UHNOLOLN� J|VWHUPHVL�

]RUXQOX�ELU�IDDOL\HW�RODUDN�\�U�W�O�U��

�����7HPHO�g]HOOLNOHUL�

øo� NRQWURO�Q� WHPHO� |]HOOLNOHUL� Lo� NRQWUROH� LOLúNLQ� VWDQGDUWODUÕQ�

G�]HQOHQPHVLQGH� YH� X\JXODQPDVÕQGD� WHPHO� oHUoHYH\L� ROXúWXUXU�� %X�

|]HOOLNOHUL� �o� EDúOÕN� DOWÕQGD� WRSOD\DELOLUL]� �8�6�� *HQHUDO� $FFRXQWLQJ� 2IILFH��
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�� øo�NRQWURO�IDDOL\HWOHULQ�V�UHNOL�ELU�SDUoDVÕGÕU��

øo� NRQWURO� VDGHFH� ELU� ROD\� GH÷LO�� LúOHPOHU� VÕUDVÕQGD� ROXúDQ� DNWLYLWHOHU�

VHULVLGLU�� øo�NRQWURO��NXUXOXúXQ� LoLQGH�D\UÕ�ELU�\DSÕGDQ�oRN��\|QHWLPLQ�LúOHPOHUL�

G�]HQOHPH� YH� \|QOHQGLUPHGH� NXOODQGÕ÷Õ� VLVWHPLQ� JHUHNOL� SDUoDODUÕQGDQ� ELUL�

RODUDN� ELOLQPHOLGLU�� øo� NRQWURO� KHGHIOHUH� XODúPDN� YH� LúOHULQ� \�U�W�OPHVLQL�

VD÷ODPDN� LoLQ� NXUXOXúXQ� \DSÕVÕQÕQ� ELU� SDUoDVÕ� RODUDN� G�]HQOHQPLú� \|QHWLP�

NRQWURO�G�U��

�� øo�NRQWURO�NLúLOHU�WDUDIÕQGDQ�KD\DWD�JHoLULOLU��

øo�NRQWURO�Q�LúOHPHVLQL�VD÷OD\DQ�oDOÕúDQODUGÕU��%DúDUÕOÕ�ELU�Lo�NRQWURO�Q�

VRUXPOXOX÷X� GD� \|QHWLFLOHUGHGLU�� <|QHWLP�� KHGHIOHUL� EHOLUOHU�� NRQWURO��

PHNDQL]PDODUÕQÕ�ROXúWXUXU�� IDDOL\HWOHUL�X\JXODPD\D�NR\DU�YH�NRQWUROOHUL� L]OH\LS�

GH÷HUOHQGLULU�� %XQXQOD� ELUOLNWH� NXUXOXúWDNL� W�P� oDOÕúDQODU� EX� DúDPDODUÕQ�

ROXúPDVÕQGD�YH�X\JXODPDVÕQGD�|QHPOL�URO�R\QDUODU��

�� øo�NRQWURO�NHVLQ�o|]�POHU�GH÷LO��PDQWÕNOÕ�o|]�POHU�VXQDU���

<|QHWLP� Lo� NRQWURO�� PDOL\HW� YH� ID\GDODUÕ� LOH� ED÷ODQWÕOÕ� RODUDN�

WDVDUODPDOÕ� YH� X\JXODPDOÕGÕU�� øo� NRQWURO�� QH� NDGDU� L\L� WDVDUODQÕS� X\JXODQÕUVD�

X\JXODQVÕQ�� � W�P� KHGHIOHULQ� JHUoHNOHúHFH÷LQH� GDLU� NHVLQ� o|]�POHU� VXQPD]��

.RQWURO� GÕúÕQGDNL� IDNW|UOHU� YH\D� \|QHWLPLQ� HWNLVL� NXUXPXQ� DPDoODUÕQD�

XODúPDVÕQÕ�HWNLOH\HELOLU�� øQVDQ�KDWDVÕ��NDUDU�\D�GD�\RUXP�KDWDODUÕ�YH�NRQWURO��

DWODWPD� oDEDODUÕ� NXUXP� KHGHIOHULQLQ� JHUoHNOHúPHVLQL� HQJHOOH\HELOLU�� %X�

QHGHQOH�� Lo� NRQWUROOHU� X\JXODQGÕNODUÕ� KHU� DODQGD� NXUXOXú� DPDoODUÕQÕ�

JHUoHNOHúWLUPHQLQ�NHVLQ�GH÷LO�PDQWÕNOÕ�YH�RODVÕ�o|]�POHULQL�VXQDUODU��

øo� NRQWURO�Q� JHOLúLPL�� WDQÕPÕ� YH� WHPHO� |]HOOLNOHULQH� LOLúNLQ� JHQHO� ELU�

oHUoHYH� VXQXOGXNWDQ� VRQUD�� ELU� VRQUDNL� E|O�PGH� Lo� NRQWURO� VLVWHPOHULQLQ�

DPDFÕ��NXUXOXúXQGD�GLNNDWH�DOÕQPDVÕ�JHUHNHQ� IDNW|UOHULQ�QHOHU�ROGX÷X�� WHPHO�

|÷HOHUL� YH� VLVWHPGHNL� J|UHY� YH� VRUXPOXOXNODUÕQ� QDVÕO� GD÷ÕOGÕ÷Õ� NRQXODUÕQD�

GH÷LQLOHFHNWLU��
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%LU�NXUXPXQ�Lo�NRQWURO�VLVWHPL��R�NXUXPGD�\�U�W�OPHNWH�RODQ�GHQHWLP�

IDDOL\HWOHULQH�GR÷UXGDQ�HWNL�\DSDU��%X�HWNL�KHP�Lo�GHQHWLP�KHP�GH�ED÷ÕPVÕ]�

GHQHWLP� �]HULQHGLU�� øo� GHQHWoLOHULQ� VLVWHPL� J|]GHQ� JHoLUPHOHULQGHNL� WHPHO�

DPDo�� �VW� \|QHWLP� WDUDIÕQGDQ� VDSWDQPÕú� \|QHUJH� YH� NXUDOODUD� X\JXQ�

GDYUDQÕOGÕ÷ÕQÕQ�� \|QHWLP� NDUDUODUÕQD� HVDV� RODQ� oHúLWOL� UDSRUODUÕQ� GR÷UX��

]DPDQOÕ� YH� HNVLNVL]� RODUDN� KD]ÕUODQDUDN� \|QHWLPH� VXQXOGX÷XQXQ�

EHOLUOHQPHVLGLU�� øo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� ED÷ÕPVÕ]� GHQHWoL� WDUDIÕQGDQ� J|]GHQ�

JHoLULOPHVLQLQ� DPDFÕ� LVH�� GHQHWOHQHQ� NXUXPFD� WXWXODQ� KHVDSODUÕQ� YH�

KD]ÕUODQDQ� ILQDQVDO� UDSRUODUÕQ� J�YHQLOLUOL÷LQL� VDSWDPDN� YH� \ÕO� VRQX� GHQHWLPL�

VÕUDVÕQGD� X\JXODQDFDN� GHQHWLP� LúOHPOHULQLQ� W�U�Q��� NDSVDPÕQÕ� YH� D\UÕQWÕ�

GHUHFHVLQL�EHOLUOHPHNWLU��%XQGDQ�EDúND��ED÷ÕPVÕ]�GHQHWoLOHU��VLVWHPLQ�LúOHUOL÷L�

KDNNÕQGD� J|U�ú� ELOGLUPHN�� NXUXP� \|QHWLFLOHULQH� VLVWHPLQ� L\LOHúWLULOPHVL�

NRQXVXQGD�|QHULOHUGH�EXOXQPDN��LoLQ�Lo�NRQWURO�VLVWHPLQL�LQFHOHUOHU���

'ROD\ÕVÕ\OD� Lo� NRQWURO� VLVWHPOHULQGH� NRQWURO� DPDoODUÕQÕQ� GR÷UX�

WDQÕPODQPDVÕ�NDOLWHOL�ELU�GHQHWLP�oDOÕúPDVÕQÕQ�|Q�NRúXOXGXU���

�����øo�.RQWURO�6LVWHPOHULQLQ�$PDFÕ�

øo�.RQWURO�6LVWHPL��\|QHWLPLQ�DúD÷ÕGD�EHOLUWLOHQ�DPDoODUÕ�EDúDUPDVÕQD���

\DUGÕPFÕ� ROPDN� LoLQ� \|QHWLP� WDUDIÕQGDQ� X\DUODQDQ� SROLWLNDODU� YH� SURVHG�UOHUL�

LIDGH�HGHU��'DOWRQ�DQG�+LOEHUV��������V������

�� øúLQ�G�]J�Q�YH�HWNLQ�\�U�W�OPHVL�

�� <�U�UO�NWHNL� NDQXQ� YH� G�]HQOHPHOHUH� X\JXQOX÷X� NDSVD\DFDN� úHNLOGH�

\|QHWLP�SROLWLNDODUÕQD�ED÷OÕOÕN�
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�� 9DUOÕNODUÕQ�NRUXQPDVÕ�

�� +LOH�YH�KDWDQÕQ�WHVSLWL�YH�|QOHQPHVL�

�� 0XKDVHEH�ND\ÕWODUÕQÕQ�GR÷UXOX÷X�YH�WDPOÕ÷Õ��

�� )LQDQVDO�ELOJLQLQ�]DPDQÕQGD�KD]ÕUODQÕúÕ�

�%HOLUWLOHQ�EX�DPDoODUÕ�JHQHO�ELU�oHUoHYHGH�WRSODUVDN���o�DQD�NDWHJRUL�

ROXúXU��

øúOHPOHULQ� HWNLQOL÷L� YH� YHULPOLOL÷L� �SHUIRUPDQV� KHGHIOHUL��� ILQDQVDO�

UDSRUODUÕQ� J�YHQLOLUOL÷L� �ELOJL\H� LOLúNLQ� KHGHIOHU�� YH� \�U�UO�NWHNL� NDQXQ� YH�

G�]HQOHPHOHUH� X\JXQOXN� �X\JXQOXN� KHGHIOHUL��� %X� KHGHIOHULQ� KHUELUL� DúD÷ÕGD�

NÕVDFD�DoÕNODQPÕúWÕU��

øúOHPOHULQ�HWNLQOL÷L�YH�YHULPOLOL÷L�

øo� NRQWURO�Q� SHUIRUPDQVD� LOLúNLQ� KHGHIOHUL�� NXUXP� ND\QDNODUÕQÕQ� HWNLQ�

YH�YHULPOL�RODUDN�NXOODQÕOPDVÕ�YH�RODVÕ�]DUDUODUÕQ�|QOHQPHVLGLU��øo�NRQWURO�LúOHYL�

LOH� W�P� NXUXP� SHUVRQHOLQLQ� EDQND� oÕNDUODUÕQÕ� NLúLVHO� \D� GD� GL÷HU� KHU� W�UO��

oÕNDUÕQ��VW�QGH�WXWDUDN��NXUXP�KHGHIOHUL�GR÷UXOWXVXQGD�HWNLQ�RODUDN�oDOÕúPDVÕ�

DPDoODQÕU���

)LQDQVDO�UDSRUODUÕQ�J�YHQLOLUOL÷L�

%LOJL\H� LOLúNLQ� KHGHIOHU�� WHPHO� RODUDN� NXUXPXQ� NDUDU� RUJDQODUÕQD�

J�YHQLOLU� YH� GR÷UX� ELOJLQLQ� X\JXQ� UDSRUODUOD� ]DPDQÕQGD� WHVOLP� HGLOPHVLGLU��

<|QHWLP� NXUXOX�� �VW� \|QHWLP�� KLVVHGDUODU� YH� GHQHWLP� RWRULWHOHULQH� YHULOHQ�

UDSRUODUÕQ� GR÷UX� YH� J�YHQLOLU� ROPDVÕ�� NDUDU� DOPD� V�UHFLQGH� EX� YHULOHUH�

J�YHQLOPHVL� DoÕVÕQGDQ� |QHPOLGLU�� *�YHQLOLU� ELOJL� ROPDGÕ÷ÕQGD� \|QHWLPLQ�

\�NVHN� VWDQGDUWODUGD� LGDUH\L� EDúDUPDVÕ� ]RUODúÕU�� $\UÕFD�� úHIIDIOÕN� YH� J�YHQ�

PHNDQL]PDODUÕQÕQ� \RNOX÷X� G�]J�Q� KDEHUOHúPH\L� GH� EHOLUJLQ� ELU� úHNLOGH�

D]DOWÕU��%X�QHGHQOH��ILQDQVDO�UDSRUODUÕQ�WDP��GR÷UX�YH�J�YHQLOLU�ROPDVÕ��

�� )LQDQVDO� PXKDVHEH� VLVWHPLQLQ� W�P� IDDOL\HWOHUL� YH� ROD\ODUÕ� G�]J�Q� ELU�

úHNLOGH�ND\GHWPHVLQH��

�� <|QHWLPLQ�� LúOHPOHULQ� YH� ULVNOHULQ� HWNLQ� ELU� úHNLOGH� \|QHWLPL� LoLQ� \HWHUOL�

ELOJL\H�XODúDELOPHVLQH��

�� 3L\DVDODUD� GD÷ÕWÕODQ� ILQDQVDO� UDSRUODUÕQ� NXUXOXúXQ� SHUIRUPDVÕQÕ� YH�

GXUXPXQX�úHIIDI��WDP�YH�X\JXQ�ELU�úHNLOGH�DoÕNODPDVÕQD�ED÷OÕGÕU��
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8\JXODQDELOLU�NDQXQ�YH�G�]HQOHPHOHUH�X\JXQOXN��

øo� NRQWURO�Q� X\JXQOXN� KHGHIOHUL�� W�P� NXUXP� IDDOL\HWOHULQLQ� LOJLOL� \DVDO�

G�]HQOHPHOHUH�� J|]HWLP� YH� GHQHWLP� RWRULWHOHULQLQ� EHOLUOHGL÷L� VWDQGDUWODUD� YH�

NXUXPXQ�SROLWLND�YH�\|QWHPOHULQH�X\JXQ�ROPDVÕQÕ�LIDGH�HGHU��.XUXP�LWLEDUÕQÕQ�

NRUXQPDVÕ�LoLQ�V|]�NRQXVX�HVDVODUD�X\JXQOXN�|QHPOLGLU���

$úD÷ÕGDNL�úHNOH�J|UH��ùHNLO��������Lo�NRQWURO�VLVWHPL��YL]\RQ�YH�PLV\RQ�

LOH�\|QOHQGLULOHQ�NXUXPXQ�VWUDWHMLN�KHGHIOHULQLQ��EX�KHGHIOHULQ�WDNLELQGH�NXUXP�

WDUDIÕQGDQ� �VWOHQLOHQ� J|UHYOHUOH� NULWLN� ED÷ODQWÕVÕQÕ� J|VWHUPHNWHGLU�� 9L]\RQ��

NXUXP�YH�K�N�PHW�WDUDIÕQGDQ�SD\ODúÕODQ�X]XQ�G|QHPOL�EHNOHQWLOHUL�LIDGH�HGHU��

0LV\RQ� LVH�� EHNOHQWLOHUH� NXUXPXQ� FHYDEÕGÕU�� .XUXPXQ� SDUODPHQWR\D��

K�N�PHWH� YH� WRSOXPD� NDUúÕ� URO�� YH� \HULQH� JHWLUPHVL� JHUHNHQ�

\�N�PO�O�NOHULGLU�� 0LV\RQ�� NXUXPXQ� �VWOHQHFH÷L� W�P� IDDOL\HWOHULQ� RGDN�

QRNWDVÕQÕ� ROXúWXUXU�� 9L]\RQ� YH� PLV\RQ� WDQÕPODQGÕNWDQ� VRQUD�� NXUXP� VWUDWHMLN�

KHGHIOHULQL�EHOLUOHPH�QRNWDVÕQD�JHOPLú�GHPHNWLU��7DQÕPODQDELOHQ��|Oo�OHELOHQ��

EDúDUÕOGÕ÷ÕQGD� LVWHQLOHQ� VRQXFX� YHUHQ� VWUDWHMLN� KHGHIOHU� LVH�� NXUXPXQ�

PLV\RQXQX�YH�VRQXo�RODUDN�YL]\RQXQX�EDúDUPDVÕQD�\DUGÕPFÕ�ROXUODU���

hVW� <|QHWLPLQ� 7XWXPX�� \|QHWLP� NXUXOX� YH� �VW� G�]H\� \|QHWLPLQLQ��

PHVOHNL� YH� DKODNL� VWDQGDUWODUÕQ� JHOLúWLULOPHVLQGHQ� YH� NXUXP� LoL� NRQWURO�

N�OW�U�Q�Q� ROXúWXUXOPDVÕQGDQ� VRUXPOX� ROPDVÕQÕ� LIDGH� HGHU�� .RQWURO�

SURVHG�UOHUL�� NXUXPXQ� PDUX]� NDOGÕ÷Õ� ULVNOHULQ� PLQLPL]H� HGLOPHVL� LoLQ�

X\JXODQDQ� SROLWLND�YH�SURVHG�UOHUL� LoHULU��.RQWURO�YH�SURVHG�UOHULQ�JHOLúLPL�YH�

GHQHWLPLQLQ� VRUXPOXOX÷X� NXUXPXQ� \|QHWLPLQH� ED÷OÕ� ROPDOÕGÕU�� .RQWURO� YH�

SURVHG�UOHU�� \|QHWLPL�� LOJLOL� ULVNOHULQ� WHVSLW� HGLOLS� JHUHNOL� |QOHPOHULQ� DOÕQGÕ÷ÕQD�

YH� X\JXQ� SURVHG�UOHULQ� L]OHQGL÷LQH� LNQD� HWPHN� DPDFÕ\OD� WDKPLQ� HGLOHQ� YH�

JHUoHNOHúHQ�ELU�GL]L� IDDOL\HW� LoHULU��7DKPLQ�HGLOHQ�IDDOL\HWOHU�JHQHOOLNOH�WHUV�ELU�

ROD\ÕQ� RUWD\D� oÕNPD� ULVNLQL� D]DOWPDN� LoLQ� GDYUDQÕúODUÕ� YH\D� DGÕPODUÕ� NRQWURO�

HGHQ� SURVHG�UOHUL� LoHULU�� *HUoHNOHúHQ� IDDOL\HWOHU� LVH� SROLWLND� YH� SURVHG�UOHULQ�

X\XPOX� ROXS� ROPDGÕ÷ÕQÕ� GR÷UXODPDN� LoLQ� NRQWUROOHULQ� J|]GHQ� JHoLULOLS�

JHoLULOPHGL÷LQLQ� \|QHWLFLOHU� WDUDIÕQGDQ� G�]HQOL� WDNLEL� YH� NRQWUROH� X\XPVX]�

GXUXPODUÕQ� \|QHWLPH� UDSRU� HGLOPHVLQL� LoHULU�� $\UÕFD�� Lo� GHQHWLPLQ� J|]GHQ�

JHoLULOPHVL�YH�UDSRUODPD\Õ�GD�NDSVDU��
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5LVN� 'H÷HUOHQGLUPH�� \|QHWLP� NXUXOXQXQ� NXUXPXQ� WDúÕGÕ÷Õ� WHPHO�

ULVNOHUL� J|]|Q�QGH� EXOXQGXUDUDN� EX� ULVNOHUH� LOLúNLQ� PDNXO� OLPLWOHUL� EHOLUOHPHVL�

YH� ULVN� \|QHWLPL� JUXEX� LOH� NXUXP� �VW� G�]H\� \|QHWLPLQLQ�� NDUúÕODúÕODELOHFHN�

ULVNOHU�KXVXVXQGD�JHUHNOL�WHGELUOHUL�DOPDODUÕQÕ�LIDGH�HGHU���

%LOJL� YH� +DEHUOHúPH�� Lo� NRQWURO� IRQNVL\RQXQXQ� L\L� ELU� ELoLPGH�

oDOÕúPDVÕQÕQ�YH�JHUHNOL�ELOJL�LKWL\DFÕQÕQ�NDUúÕODQPDVÕ�EDNÕPÕQGDQ�HWNLQ�ELOJL�YH�

KDEHUOHúPH� VLVWHPOHULQLQ� ROXúWXUXOPDVÕQÕ� LIDGH� HGHU�� .XUXPXQ� DPDoODUÕ��
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SROLWLNDODUÕ��X\JXODPD�XVXOOHUL�YH�EHNOHQWLOHUL�KDNNÕQGD�DOW�ELULP�\|QHWLFLOHUL�YH�

RSHUDV\RQGD�J|UHYOL�SHUVRQHO�WDP�DQODPÕ\OD�KDEHUGDU�HGLOPHOLGLU��

ø]OHPH�� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� HWNLQOL÷LQLQ� GH÷HUOHQGLULOPHVL��

HNVLNOLNOHULQLQ� WHVSLW� HGLOPHVL�� NRQWURO� ERúOXNODUÕQÕQ� EHOLUOHQPHVL� YH� EX�

WHVSLWOHULQ� �VW� \|QHWLP� YH� \|QHWLP� NXUXOX� LOH� SD\ODúÕODUDN� JHUHNOL� |QOHPOHULQ�

DOÕQPDVÕ�V�UHFLGLU���

ùHNLO�����¶GH�GH�J|U�OG�÷��JLEL��EHú�|QHPOL�|÷HGHQ�ROXúDQ� Lo�NRQWURO�

VLVWHPLQGH�DPDo��NXUXP�LoLQGH��VW�\|QHWLPGHQ�HQ�DOW�NDGHPH\H�NDGDU�J|UHY�

YH�VRUXPOXOXNODUÕQ�HWNLQ�ELU�úHNLOGH�GD÷ÕOÕPÕQÕQ� �\DSÕODUDN�� �ND\QDNODUÕQ�HWNLQ�

NXOODQÕPÕ�� YDUOÕNODUÕQ� NRUXQPDVÕ�� ILQDQVDO� UDSRUODUÕQ� J�YHQLOLUOL÷L� YH� NDQXQ� YH�

G�]HQOHPHOHUH� X\XOPDVÕQÕQ� VD÷ODQPDVÕ� YH� EX� \ROOD� NXUXP� KHGHIOHULQLQ�

JHUoHNOHúWLULOPHVLGLU��'ROD\ÕVÕ\OD�oDOÕúDQODUÕQ�Lo�NRQWURO�VLVWHPL�KDNNÕQGD�ELOJLOL�

YH�LVWHNOL�ROPDVÕ�oRN�|QHP�ND]DQPDNWDGÕU��

�����øo�.RQWURO�6LVWHPLQLQ�.XUXOPDVÕQGD�'LNNDWH�$OÕQPDVÕ�*HUHNHQ� ����

)DNW|UOHU�

øo�NRQWURO�VLVWHPLQLQ�NXUXOXú�YH�X\JXODQÕúÕQGD�LNL�WHPHO�IDNW|UGHQ�V|]�

HGHELOLUL]�� %X� IDNW|UOHUGHQ� ELULQFLVL� PDOL\HW� IDNW|U�G�U�� øo� NRQWURO�

SURVHG�UOHULQLQ�X\JXODQPDVÕ�NXUXP�LoLQGH�E�URNUDVL\L�DUWÕUGÕ÷Õ�JLEL��LúOHPOHULQ�

\�U�W�OPHVLQGH� GDKD� ID]OD� EHOJH� YH� LúJ�F�� KDUFDPDVÕ� JHUHNWLULU�� $\UÕFD��

E�URNUDWLN� LúOHPOHU� QHGHQL\OH� LúOHPOHULQ� JHFLNPHVL�� NkUOÕOÕN� YH� YHULPOLOL÷LQ�

G�ú�N� G�]H\GH� JHUoHNOHúPHVLQH� GH� \RO� DoDELOLU�� 'ROD\ÕVÕ\OD� Lo� NRQWURO�

VLVWHPLQLQ�NXUXOPDVÕQGD�YH�X\JXODQPDVÕQGD�NXUXPXQ�NDWODQGÕ÷Õ�EX�ND\ÕS�YH�

KDUFDPDODU� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� PDOL\HWLGLU�� .XUXP� LoLQGH� X\JXODQDQ� Lo�

NRQWURO�SURVHG�UOHUL�DUWWÕNoD��VLVWHPLQ�PDOL\HWL�GH�DUWDU���

%X� QHGHQOH�� X\JXODQDQ� Lo� NRQWURO� SURVHG�UOHULQLQ� PDOL\HWL� KLoELU�

]DPDQ� HOGH� HGLOPHVL� EHNOHQHQ� ID\GD\Õ� DúPDPDOÕGÕU�� %XUDGD� LIDGH� HGLOHQ�

ID\GD�� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� WDQÕPÕQGD� EHOLUWLOHQ� DPDoODUD� XODúPDGD�

EDúDUÕVÕ]OÕN� RODVÕOÕ÷ÕQÕQ� D]DOWÕOPDVÕ\OD� WDVDUUXI� HGLOHQ� PDOL\HWOHUGLU�� .XUXP�

LoLQGH� Lo� NRQWURO� \|QWHPOHULQLQ� GDKD� \R÷XQ� ELU� úHNLOGH� X\JXODQPDVÕ� LOH��

]DUDUODU� � JLGHUHN� D]DOVD� GD�� WDPDPÕ\OD� VÕIÕUODQPD]�� 1H� NDGDU� VD÷ODP� ELU� Lo�
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NRQWURO� VLVWHPL� NXUXOXUVD� NXUXOVXQ�� |QFHGHQ� WDKPLQ� HGLOHPH\HQ� YH\D�

HQJHOOHQPH\HQ�ND\ÕSODU�RODFDNWÕU��

)D\GD� YH� PDOL\HW� LOLúNLVL� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� NXUXOPDVÕQGD� YH�

X\JXODQPDVÕQGD�GLNNDWH�DOÕQPDVÕ�JHUHNHQ�ELU�NULWHU�ROPDNOD�ELUOLNWH��ID\GD�YH�

PDOL\HWLQ�NHVLQ�RODUDN�|Oo�OPHVL�JHQHOOLNOH�P�PN�Q�GH÷LOGLU��)D\GD�YH�PDOL\HW�

LOLúNLVLQL� GH÷HUOHPH�� \|QHWLPLQ� \DUJÕVÕQD� YH� NDWODQÕODQ� YH� WDVDUUXI� HGLOHQ�

PDOL\HWOHUL�WDKPLQ�HWPHVLQH�ED÷OÕGÕU��.HSHNoL��������V�������

øNLQFL� |QHPOL� IDNW|U� LVH� ULVN� IDNW|U�G�U�� (WNLQ� ELU� Lo� NRQWURO� VLVWHPL��

NXUXP�DPDoODUÕQD�XODúÕOPDVÕQÕ�HQJHOOH\HELOHFHN�ULVNOHULQ� WHVSLW�HGLOPHVLQL�YH�

GH÷HUOHQGLULOPHVLQL� JHUHNWLULU�� 5LVNOHULQ� GH÷HUOHQGLULOPHVLQGH� NXUXPXQ� NDUúÕ�

NDUúÕ\D�ROGX÷X�W�P�ULVNOHU���NUHGL���ONH��WUDQVIHU��IDL]��SL\DVD��OLNLGLWH��IDDOL\HW��

\DVDO� YH� LWLEDU� ULVNL� YE��� GLNNDWH� DOÕQPDOÕGÕU�� .XUXP� �VW� \|QHWLPL� EX� ULVNOHULQ�

EHOLUOHQPHVLQL� YH� P�PN�Q� ROGX÷X� |Oo�GH� ULVNOHUL� D]DOWPD\D� \|QHOLN� NRQWURO�

SURVHG�UOHULQLQ� X\JXODQPDVÕQÕ� VD÷ODPDOÕGÕU�� %XQX� \DSDUNHQ� GH� NXUXP�

\|QHWLPL�� Lo� NRQWURO� VLVWHPL� NXUXOPDGDQ� |QFH� PHYFXW� ULVNOHULQ� W�UOHULQL� YH�

|QHP�GHUHFHVLQL�ELOPHOLGLU��<|QHWLP�WDUDIÕQGDQ�EX�ULVNOHUGHQ�NDoÕQÕOPD\DFD÷Õ�

NDEXO� HGLOGLNWHQ� VRQUD�� ULVNOHUL� D]DOWPDN� LoLQ� Lo� NRQWURO� VLVWHPL� NXUXOPDOÕGÕU��

<HQL�\D�GD�GDKD�|QFHGHQ�WHVW�HGLOPHPLú�ULVNOHU�LoLQVH��Lo�NRQWURO�VLVWHPOHULQLQ�

\HQLGHQ�\DSÕODQGÕUÕOPDVÕ�GD�JHUHNHELOLU��.HSHNoL��������

.XUXPODU� V�UHNOL� JHOLúHQ� YH� GH÷LúHQ� ELU� RUWDPGD� IDDOL\HWOHULQL�

V�UG�UPHNWHGLUOHU�� 'ROD\ÕVÕ\OD� NXUXPODUÕQ� D\DNWD� NDODELOPHOHUL�� WHNQRORMLN�

JHOLúPHOHU��GÕú� IDNW|UOHU��HNRQRPLN�DODQGD�YH�ELOJL�VLVWHPOHULQGHNL�JHOLúPHOHU�

YH� \HQL� G�]HQOHPHOHUOH� RUWD\D� oÕNDELOHFHN� ULVNOHUL� EHOLUOH\HUHN� W�P� EX�

GH÷LúLNOLNOHUH� NHQGLQL� DGDSWH� HGHELOHQ� YH� NDUúÕODúÕODQ� ULVNOHUL� PLQLPL]H�

HGHELOHQ�J�oO��ELU�Lo�NRQWURO�VLVWHPL�ROXúWXUPDODUÕ\OD�P�PN�QG�U���

�����øo�.RQWURO�6LVWHPLQLQ�7HPHO�g÷HOHUL��

.XUXPODUÕQ� KHGHIOHULQL� JHUoHNOHúWLUPH\H� \|QHOLN� SROLWLND�� SODQ� YH�

SURVHG�UOHUL� NDSVD\DQ� Lo� NRQWURO� VLVWHPOHULQLQ�� NXUXP� LKWL\DoODUÕQD� FHYDS�

YHUHELOHFHN� YH� HWNLQ� ELU� úHNLOGH� LúOHPHVLQL� VD÷OD\DFDN� �o� WHPHO� XQVXUXQXQ�

EXOXQPDVÕ�JHUHNLU��*�UHGLQ�������YH�.HSHNoL��������%X�XQVXUODU��
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D�� øo� .RQWURO� SURVHG�UOHUL�� +HP� VD\ÕVDO� �ILQDQVDO� OLPLWOHU� YE��� KHP�

GH� QLWHOLNVHO� RODUDN� �J|UHY� GD÷ÕOÕPÕ� YE��� LúOHPOHULQ� NRQWURO�� YH� \DSÕODFDN�

NRQWUROOHUGH� \|QHWLP� WDUDIÕQGDQ� VRUXPOXOXNODUÕQ� EHOLUOHQPHVLQL� LIDGH� HGHU��

<|QHWLFLOHU�� ULVNOHUL� HQ� D]D� LQGLUJH\HFHN�� ELOJLOHULQ� GR÷UX� YH� J�YHQLOLU�

UDSRUODPDVÕQÕ�VD÷OD\DFDN�YH�YHULPOLOL÷L�DUWÕUDFDN�NXUXP�\DSÕVÕQD�X\JXQ�HWNLQ�

ELU� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� NXUXOPDVÕQGD�YH� oDOÕúWÕUÕOPDVÕQGD� HVDV� VRUXPOXOX÷D�

VDKLSWLUOHU�� 6RUXPOXOXN�� |UJ�W� SODQÕQÕQ� \DSÕOPDVÕQGD�� KHU� ELULP� LoLQGH� J|UHY�

GD÷ÕOÕPÕQÕQ� J|]GHQ� JHoLULOPHVLQGH�� RQD\ODQPDVÕQGD� YH� GH÷LúHQ� NRúXOODUD�

J|UH�Lo�NRQWURO�Q�\HWHUOLOL÷LQLQ�\HQLGHQ�GH÷HUOHQGLULOPHVLQGH�J|U�O�U��

E�� <HWHUOL� PXKDVHEH� YH� ELOJL� VLVWHPOHUL�� .XUXP� E�Q\HVLQGH�

JHUoHNOHúWLULOHQ� LúOHPOHULQ� EHOJHOHQGLULOPHVL�� ND\GHGLOPHVL� YH� UDSRUODQPDVÕ�

DúDPDODUÕQGD� RUWD\D� oÕNDELOHFHN� KDWDODUÕQ� |QOHQPHVL� YH\D� HQ� NÕVD� V�UHGH�

EXOXQPDVÕ�DPDFÕ\OD�HWNLQ�PXKDVHEH�YH�ELOJL�VLVWHPOHULQH� LKWL\Do�YDUGÕU��$NVL�

WDNGLUGH�� UDSRUODUGD� YH� ND\ÕWODUGD� \DSÕODQ� \DQOÕúOÕNODU�� EX� ELOJLOHULQ� KHP�

\|QHWLFLOHU� KHP� GH� NXUXP� GÕúÕQGDNL� NLúLOHU� WDUDIÕQGDQ� DOÕQDFDN� NDUDUODUGD�

NXOODQPDODUÕ� KDOLQGH� \DQÕOPD� ULVNLQL� RUWD\D� oÕNDUÕU�� 'ROD\ÕVÕ\OD�� \HWHUOL�

PXKDVHEH�YH�ELOJL�VLVWHPOHULQLQ�YDUOÕ÷Õ��LúOHPOHULQ�YH�ULVNOHULQ�HWNLOL�\|QHWLPLQL�

NROD\ODúWÕUDUDN�� GR÷UX� YH� ]DPDQÕQGD� UDSRUODPD� LoLQ� NXOODQÕúOÕ� ELU� IRUPDWWD�

ILQDQVDO�ELOJL�KD]ÕUODQPDVÕQD�\DUGÕPFÕ�ROXU���

F�� øo� GHQHWLP�� $\UÕ� YH� ED÷ÕPVÕ]� ELU� E|O�P� WDUDIÕQGDQ� \�U�W�OHQ��

NXUXPXQ�PDUX]�NDOGÕ÷Õ�ULVNOHULQ�D]DOWÕOPDVÕ�YH�KHGHIOHULQ�JHUoHNOHúWLULOPHVLQH�

\|QHOLN� ROXúWXUXODQ� Lo� NRQWURO� VLVWHPOHULQLQ� LQFHOHQPHVL� YH� EX� VLVWHPOHULQ�

HWNLQOL÷L�YH�YHULPOLOL÷L�NRQXVXQGD��VW�\|QHWLPH�UDSRU�YHULOPHVL�V�UHFLQL�LoHUHQ��

³NRQWURO�VLVWHPOHULQLQ�NRQWURO�´�RODUDN�DGODQGÕUÕODELOLU�NL�EX�GD��

�� )LQDQVDO�GHQHWLPOHU�

�� .XUXPVDO�YH\D�IRQNVL\RQHO�GHQHWLPOHU�

�� (OHNWURQLN�ELOJL�LúOHP��('3��GHQHWLPOHULQL��NDSVDU��

)LQDQVDO� GHQHWLPOHU�� ULVNOHULQ� ILQDQVDO� NRQWUROOHULQLQ� Lo� YH�GÕú� NXUDOODU�

YH� G�]HQOHPHOHUOH� X\XPOXOXN� oHUoHYHVLQGH� LQFHOHQPHVLGLU�� 7HPHO� RGDN�

QRNWDVÕ� LVH�� LúOHPOHULQ� X\JXQ� ELU� úHNLOGH� \HWNLOHQGLULOLS� ND\GHGLOPHVL� YH�

UDSRUODQPDVÕ� VD÷ODQDUDN� NXUXPXQ� ELOJL� YH� PXKDVHEH� VLVWHPOHULQLQ� G�]J�Q�

LúOHPHVLGLU��
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.XUXPVDO� YH\D� IRQNVL\RQHO� GHQHWLPOHU�� NXUXPXQ� LúOHPOHULQLQ�HWNLQOL÷L�

YH�YHULPOLOL÷LQLQ�GHQHWOHQPHVLGLU��3HUIRUPDQV�GHQHWLPOHUL�RODUDN�GD�ELOLQLU��%X�

W�U�GHQHWLPOHU�|]HOOLNOH��NRQWUROOHULQ�PDOL\HWL��ND\QDNODUÕQ�GDKD�HWNLQ�NXOODQÕPÕ�

LoLQ� IDDOL\HWOHULQ� GDKD� IDUNOÕ� ELU� úHNLOGH� \�U�W�O�S� \�U�W�OPH\HFH÷L� YH�

IDDOL\HWOHULQ�NXUDOODU�YH�G�]HQOHPHOHUH�X\JXQOX÷X��]HULQGH�RGDNODúÕU���

(OHNWURQLN�ELOJL� LúOHP��('3��GHQHWLPOHUL�� �NXUXP�E�Q\HVLQGH�\HU�DODQ�

HOHNWURQLN� ELOJL� LúOHP� VLVWHPOHULQLQ� \DSÕVÕ�� JHOLúLPL�� LúOH\LúL� YH� J�YHQOL÷LQLQ�

GHQHWOHQPHVLGLU�NL�EX�GHQHWLP�GH� Lo�GHQHWLP�ELULPLQGH�\HU�DODQ�D\UÕ�ELU�JUXS�

WDUDIÕQGDQ�\�U�W�O�U��

øo�GHQHWLPLQ�|QHPOL�ELU�SDUoDVÕ�RODQ� Lo�NRQWURO�VLVWHPOHUL�QH�NDGDU�L\L�

X\JXODQÕ\RUVD�� NXUXPXQ� PDUX]� NDOGÕ÷Õ� ULVNOHULQ� PLQLPL]H� HGLOHUHN� IDDOL\HW�

YH\D� ELULP� ED]ÕQGD� YH� JHQHO� RODUDN� NXUXP� oDSÕQGD� LVWHQLOHQ� KHGHIOHUH�

XODúÕOPDVÕ� VD÷ODQÕ\RU� GHPHNWLU�� %XQD� SDUDOHO� RODUDN� � GHQHWLPH� NRQX� RODQ�

IDDOL\HW� YH\D� ELULP� GH� GDKD� D]� VÕNOÕNWD� GHQHWOHQL\RU� GHPHNWLU�� 'ROD\ÕVÕ\OD�� Lo�

NRQWURO�� Lo� GHQHWLP� DoÕVÕQGDQ� GH÷HUOHQGLULOPHVL� JHUHNHQ� |QHPOL� ELU� XQVXU�

RODUDN�\HU�DOÕU���

�����øo�.RQWURO�6LVWHPLQGH�*|UHY�YH�6RUXPOXOXNODU�

�g]HOOLNOH� J�YHQH� GD\DOÕ� LúOHY� \DSDQ� EDQNDFÕOÕN� VHNW|U�� DoÕVÕQGDQ�

GH÷HUOHQGLULOGL÷LQGH��ELU�EDQNDGDNL� Lo�NRQWURO�VLVWHPLQGH�VRUXPOXOXN��\|QHWLP�

NXUXOX� YH� �VW� \|QHWLPGHQ� W�P� oDOÕúDQODUD� NDGDU� EDQNDGDNL� KHU� VHYL\H\H�

X]DQÕU�� 6LVWHP� LoLQGH� \HU� DODQ� EDQND� \|QHWLP� NXUXOX�� EDQND� �VW� \|QHWLPL��

oDOÕúDQODU�YH�Lo�GHQHWLP�ELULPLQLQ�J|UHY�YH�VRUXPOXOXNODUÕ�DúD÷ÕGD�D\UÕQWÕOÕ�ELU�

ELoLPGH�DoÕNODQPÕúWÕU��%''.��<|QHWPHOLN��������PDGGH����������

�

<|QHWLP�.XUXOX��

%DQND� \|QHWLP� NXUXOX�� EDQNDQÕQ� NRQWURO� IDDOL\HWOHULQH� LOLúNLQ� |QHPOL�

VWUDWHML� YH� SROLWLNDODUÕQ� ROXúWXUXODUDN� � RQD\ODQPDVÕQGDQ�� X\JXODPDVÕQGDQ� YH�

SHUL\RGLN� RODUDN� LQFHOHQPHVLQGHQ� VRUXPOXGXU�� <|QHWLP� NXUXOX�� Lo� NRQWURO�

VLVWHPL�LOH�ULVN�\|QHWLPL�VLVWHPLQLQ�HWNLQOL÷LQH�LOLúNLQ�NRQXODUGD��

�� %DQND��VW�G�]H\�\|QHWLPL�LOH�G�]HQOL�WRSODQWÕODU�\DSPDN��



���
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�� øo� NRQWURO� V�UHFLQH� LOLúNLQ� EDQND� �VW� G�]H\� \|QHWLPLQLQ�� 7HIWLú�

.XUXOX¶QXQ�� Lo�NRQWURO�PHUNH]L�YH� ULVN�\|QHWLPL�JUXEX�YH�ED÷ÕPVÕ]�GÕú�

GHQHWLPL� \DSDQ� NXUXOXúXQ� GH÷HUOHQGLUPHOHULQL� G�]HQOL� RODUDN�

LQFHOHPHN��

�� gQHULOHULQ�GLNNDWH�DOÕQÕS�DOÕQPDGÕ÷ÕQÕ�YH�LVWHNOHUH�X\XOXS�X\XOPDGÕ÷ÕQÕ�

NRQWURO�HWPHN��

�� %DQND�VWUDWHMLOHUL�YH�SROLWLNDODUÕ�LOH�PHYFXW�ULVN�VÕQÕUODUÕQÕQ�X\JXQOX÷XQX�

SHUL\RGLN�RODUDN�GH÷HUOHQGLUPHN�]RUXQGDGÕU��

%DQND�hVW�'�]H\�<|QHWLPL��

%DQND��VW�G�]H\�\|QHWLPL��JHQHO�P�G�U�YH�JHQHO�P�G�U�\DUGÕPFÕODUÕ�

LOH� ELULQFL� GHUHFH� LP]D� \HWNLVLQH� VDKLS� E|O�P� \|QHWLFLOHUL� RODUDN�

WDQÕPODQPDNWDGÕU�� %DQND� �VW� G�]H\� \|QHWLPL�� Lo� NRQWURO� IRQNVL\RQXQX�

X\JXOD\DFDN�RUJDQODUOD�NRRUGLQHOL�ELU�ELoLPGH��

�� <|QHWLP� .XUXOX� WDUDIÕQGDQ� RQD\ODQDQ� Lo� NRQWURO� VWUDWHML� YH�

SROLWLNDODUÕQÕQ�\�U�W�OPHVLQGHQ��

�� %DQNDQÕQ� WDúÕGÕ÷Õ� ULVNOHULQ� WHVSLW� HGLOPHVL�� |Oo�OPHVL�� L]OHQPHVL� � YH�

NRQWURO� HGLOPHVL� LoLQ� JHUHNOL� \|QWHP�� DUDo� YH� X\JXODPD� XVXOOHULQLQ�

JHOLúWLULOPHVLQGHQ��

�� øo�NRQWURO�V�UHFLQLQ�V�UHNOL�J|]GHQ�JHoLULOPHVL�YH�JHUHNWL÷LQGH�\HQLGHQ�

\DSÕODQGÕUÕOPDVÕQGDQ��

�� 8\JXQ�Lo�NRQWURO�SROLWLND�|QHULOHULQLQ�EHOLUOHQPHVLQGHQ��

�� øo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� HWNLQOL÷LQLQ�� VWUDWHML� YH� SROLWLNDODUD� X\JXQOX÷XQXQ�

L]OHQPHVLQGHQ�VRUXPOXGXU���

�

dDOÕúDQODU�

�øo� NRQWURO� IDUNOÕ� VRUXPOXOXNODU� WDúÕPDNOD� ELUOLNWH� W�P� EDQND�

SHUVRQHOLQLQ� LoLQGH�\HU�DOGÕ÷Õ�ELU�VLVWHPGLU��7�P�EDQND�SHUVRQHOL� Lo�NRQWURO�Q�

LúOHYLQH� GR÷UXGDQ� \D� GD� GROD\OÕ� RODUDN� NDWNÕGD� EXOXQDFDN� ELOJL� �UHWPHNWHGLU��

7�P� oDOÕúDQODUÕQ� NHQGL� VRUXPOXOXNODUÕQÕ� \HULQH� JHWLUPHVL� YH� J|UHYOHUL�

GROD\ÕVÕ\OD� NDUúÕODúWÕNODUÕ� HWLN� NXUDOODUD� D\NÕUÕ� X\JXODPDODU� YH� GL÷HU� EDQND�

VWUDWHMLOHULQH� D\NÕUÕ� RODQ� \D� GD� \DVDO� ROPD\DQ� IDDOL\HWOHU� YH�EHQ]HUL�VRUXQODUÕ�

NXUXP� LoL�NDQDOODU�DUDFÕOÕ÷Õ� LOH��VW�\|QHWLPH�DNWDUPDODUÕ�HWNLQ�ELU� Lo�NRQWURO�Q�
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�

VD÷ODQPDVÕQGD� |QHP� WDúÕPDNWDGÕU�� %DQND� LoLQGHNL� W�P� oDOÕúDQODUÕQ� Lo�

NRQWURO�Q�|QHPLQL�DQODPDVÕ�YH�DNWLI�RODUDN�EX�V�UHFH�NDWÕOPDVÕ�HVDVWÕU���

øo�'HQHWLP�%LULPL�

øo� GHQHWLP� ELULPLQLQ� VRUXPOXOX÷X� \|QHWLFLOHUH� YH� \|QHWLP� NXUXOXQD�

EDQNDQÕQ� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� HWNLQOL÷L� YH� \HWHUOLOL÷L� LOH� DOÕQDQ� VRUXPOXOXNODUÕ�

WDúÕPDGD� SHUIRUPDQVÕQ� NDOLWHVL� KDNNÕQGD� ELOJL� VD÷ODPD\Õ� WHPHO� DODUDN�

GHQHWLPOHUL� \HULQH� JHWLUPHNWLU�� øo� GHQHWoLOHU� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� HWNLQOL÷LQH�

NDWNÕGD� EXOXQXUODU� DPD� EX� VLVWHPLQ� NXUXOPDVÕ� YH� V�UG�U�OPHVL�

VRUXPOXOX÷XQX�DOPD]ODU��o�QN��EX�\|QHWLPLQ�VRUXPOXOX÷XGXU���

(WNLQ� ELU� Lo� GHQHWLP� EDQND� E�Q\HVLQGH� EDQNDQÕQ� \DSÕVÕQD� X\JXQ��

\|QWHPOHU� oHUoHYHVLQGH� Lo� NRQWURO� VWDQGDUWODUÕQÕQ� KHUNHV� WDUDIÕQGDQ� HWNLQ� ELU�

úHNLOGH� X\JXODQPDVÕ\OD� JHUoHNOHúHFHNWLU�� *HOHFHN� E|O�PGH� V|]� NRQXVX� Lo�

NRQWURO�VWDQGDUWODUÕ�D\UÕQWÕOÕ�RODUDN�DoÕNODQDFDNWÕU��
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øo� NRQWURO� VWDQGDUWODUÕ�� Lo� NRQWURO� LoLQ� NDEXO� HGLOHELOHFHN� PLQLPXP�

G�]H\GHNL� NDOLWH\L� EHOLUOHU� YH� Lo� NRQWURO�Q� GH÷HUOHQGLULOHFH÷L� ELU� WHPHO�

ROXúWXUXU��6|]�NRQXVX�VWDQGDUWODU��NXUXPXQ�SURJUDP�DPDoOÕ��PDOL�YH�X\XPOD�

LOJLOL�KHU� W�U� LúOHPLQH�X\JXODQPDNOD�ELUOLNWH��NXUDO�NR\PD�YH�SROLWLND�EHOLUOHPH�

NRQXODUÕQD� P�GDKDOH� HWPH]� YH� VÕQÕU� NR\PD]ODU�� %X� VWDQGDUWODUÕQ�

X\JXODQPDVÕ� DoÕVÕQGDQ�� \|QHWLP�� NXUXPXQ� X\JXODPDODUÕ\OD� SDUDOHO� GHWD\OÕ�

SROLWLND�� SURVHG�U� YH� X\JXODPDODU� JHOLúWLUPHNOH� VRUXPOXGXU�� øo� NRQWURO�

VWDQGDUWODUÕ�EHú�DQD�XQVXUGDQ�ROXúXU��&RVR�5HSRUW��������NRQWURO�\DSÕVÕ��ULVN�

GH÷HUOHPHVL�� NRQWURO� IDDOL\HWOHUL�� ELOJL� YH� KDEHUOHúPH� LOH� L]OHPH�� %X�

VWDQGDUWODUÕQ�KHU�ELUL�DúD÷ÕGD�GHWD\OÕ�ELU�ELoLPGH�VXQXOPXúWXU��%N]�ùHNLO��������
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������.RQWURO�<DSÕVÕ�

.RQWURO� \DSÕVÕ�� Lo� NRQWUROH� LOLúNLQ� \|QHWLPLQ� WDYUÕ�� ELOLQoOLOL÷L�� DWWÕ÷Õ�

DGÕPODU� YH� EXQXQ� EDQNDQÕQ� NDUúÕODúWÕ÷Õ� ULVNOHULQ� \|QHWLPLQGHNL� |QHPL� RODUDN�

WDQÕPODQDELOLU�� *�oO�� NRQWURO� \DSÕVÕ�� \|QHWLFLOHULQ� NXUXP� LoLQGH� L\L� \|QHWLPH�

YHUGL÷L�|QHPL�LúDUHW�HGHU�YH�EX�GD��VW�NDGHPHGHQ�JHOHQ�DoÕN�VWUDWHMLN�GLUHNWLI�

YH�NRQWUROOHUOH�J|VWHULOLU��'DOWRQ�DQG�+LOEHUV�������V�����<|QHWLP�YH�oDOÕúDQODU�

NXUXP� LoLQGH� Lo� NRQWURO� YH� G�U�VW� \|QHWLPH� \|QHOLN� SR]LWLI� YH� GHVWHNOH\LFL� ELU�

\DSÕ� ROXúWXUPDOÕ� YH� EXQX� V�UG�UPHOLGLUOHU�� .RQWURO� SROLWLNDODUÕQÕQ� SHUVRQHOH�

LOHWLOPHVL�� \|QHWLPLQ� VLVWHPL� J|]GHQ� JHoLUPHVLQLQ� ER\XWODUÕ� YH� EXQD� D\ÕUGÕ÷Õ�

]DPDQ�� \|QHWLPLQ� ULVNOHUH� NDWODQPDGDNL� YH� NRQWURO� HWPHGHNL� \DNODúÕPÕ� YH�

NXUXP� KHGHIOHULQLQ� EDúDUÕOPDVÕQD� YHUGL÷L� |QHP�� NRQWURO� \DSÕVÕQÕQ� HWNLQOL÷LQL�

EHOLUOH\HQ� |QHPOL� XQVXUODUGÕU� �.HSHNoL�������� <|QHWLP� NXUXOX�YH��VW�\|QHWLP�

\�NVHN� G�]H\GH� HWLN� VWDQGDUWODU� JHOLúWLUPHN� YH� NXUXP� LoLQGH� Lo� NRQWURO�Q�

|QHPLQL� KHU� NDGHPHGH� J|VWHUHQ� YH� YXUJXOD\DQ� ELU� N�OW�U� ROXúWXUPDNOD�

VRUXPOX�ROPDOÕGÕU��.XUXP�LoLQGH�W�P�NDGHPHOHUGHNL�SHUVRQHO�Lo�NRQWURO�V�UHFL�

LoLQGHNL�URO�Q��DQODPDOÕ�YH�EX�V�UHFH�GDKLO�ROPDOÕGÕU��%,6��������

*�oO��ELU�NRQWURO�\DSÕVÕ�VD÷ODPDN�LoLQ�\DSÕOPDVÕ�JHUHNHQOHU��

�� .XUXPGD� DoÕNoD� J|U�ú�OHQ� VWUDWHMLN� SODQODPD� YH� E�WoH� V�UHFL\OH�

GHVWHNOHQPLú�NXUXP�KHGHI�YH�SROLWLNDODUÕQÕQ�DoÕN�ELU�WDQÕPÕ��

�� *|UHY� YH� VRUXPOXOXNODUÕQ� GD÷ÕOÕPÕ� YH� UDSRUODPD� VÕUDVÕQÕ� DoÕNoD�

WDQÕPOD\DQ�RUJDQL]DV\RQHO�\DSÕ��

�� .XUXPXQ� NDUúÕODúWÕ÷Õ� ULVNOHULQ� L\L� ELU� úHNLOGH� GH÷HUOHQGLULOPHVL� YH� \ÕOOÕN�

J|]GHQ�JHoLULOPHVLQH�GD\DOÕ�ELU�ULVN�NDEXO�HWPH�SROLWLNDVÕ��

�� 7�P� LúOHPOHUL� NDSVD\DQ� HWNLOL� ELU� NRQWURO� YH� GHQHWLP� VLVWHPL� LoLQ�

SHUVRQHO�LOH�KDEHUOHúPH�YH�NRQWUROOHUH�ED÷OÕOÕ÷ÕQ�|QHPL��

�� .RQWURO� YH� DoÕNODPD� DPDoOÕ� ELOJLQLQ� \|QHWLPH� DNÕúÕQÕ� VD÷OD\DQ� \HWHUOL�

ELOJL�YH�KDEHUOHúPH�VLVWHPOHUL��

�� <|QHWLPLQ�J�oO��ELU�NRQWURO�VLVWHPLQH�LOLúNLQ�WDDKK�G���|UQH÷LQ��D\UÕ�YH�

ED÷ÕPVÕ]��ELU��Lo�GHQHWLP��IRQNVL\RQXQXQ���GHVWHNOHQPHVL��YH�����NRQWURO��

�

�

�
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VLVWHPOHULQLQ� GHQHWLP� NRPLWHVL� WDUDIÕQGDQ� G�]HQOL� J|]GHQ� JHoLULOPHVL��

RODUDN�VÕUDODQDELOLU��

2OXPOX� ELU� NRQWURO� \DSÕVÕ� W�P� GL÷HU� VWDQGDUWODUÕQ� WHPHOLGLU�� 'LVLSOLQ�

VD÷ODPDVÕQÕQ� \DQÕVÕUD� Lo� NRQWURO�Q� NDOLWHVLQL� GH� HWNLOHU�� .RQWURO� \DSÕVÕQÕ�

HWNLOH\HQ� IDNW|UOHU� DUDVÕQGD� DúD÷ÕGDNL� XQVXUODU� EXOXQPDNWDGÕU�

�.RQUDWK���������

��� <|QHWLFLOHU� YH� oDOÕúDQODU� WDUDIÕQGDQ� VHUJLOHQHQ� G�U�VWO�N� YH�

DKODNL� GH÷HUOHU�� .XUXP� \|QHWLPL� EX� DODQGD� OLGHUOLN� VD÷OD\DUDN�� |]HOOLNOH�

NXUXPXQ�DKODNL�\DSÕVÕQÕ�EHOLUOHPH�YH�V�UG�UPHGH��X\JXQ�GDYUDQÕúODU� LoLQ�\RO�

J|VWHUPHGH�� HWLN� ROPD\DQ� H÷LOLPOHUL� RUWDGDQ� NDOGÕUPDGD� YH� JHUHNWL÷LQGH�

GLVLSOLQ�VD÷ODPDGD�DQDKWDU�UROH�VDKLSWLU��

��� <|QHWLPLQ� KDN� YH� � \HWNL� NRQXVXQGDNL� NDUDUÕ�� 7�P� oDOÕúDQODU�

VDGHFH� NHQGLOHULQH� YHULOHQ� J|UHYOHUL� \HULQH� JHWLUPHN� GH÷LO� D\QÕ� ]DPDQGD� L\L�

ELU� Lo� NRQWURO�Q� JHOLúWLULOLS� X\JXODQPDVÕQÕ� VD÷OD\DQ� \HWNL� G�]H\LQH� VDKLS�

ROPDOÕGÕUODU�� <|QHWLP� IDUNOÕ� J|UHYOHU� LoLQ� JHUHNVLQLP� GX\XODQ� X\JXQ� ELOJL� � YH�

EHFHULOHUH� VDKLS� NLúLOHUL� EHOLUOHPHOL� YH� H÷LWLP� VD÷ODPDQÕQ� \DQÕ� VÕUD� G�U�VW� YH�

\DSÕFÕ�WDYVL\HOHUGH�EXOXQXS�SHUIRUPDQV�GH÷HUOHQGLUPHVL�\DSPDOÕGÕU���

��� <|QHWLPLQ� IHOVHIHVL� YH� Lú� VWLOL�� %X� IDNW|U� NXUXPXQ� DODFD÷Õ� ULVN�

GHUHFHVLQL� YH� \|QHWLPLQ� SHUIRUPDQVD� GD\DOÕ� \|QHWLP� IHOVHIHVLQL� EHOLUOHU��

'DKDVÕ�� \|QHWLPLQ� ELOJL� VLVWHPOHUL�� PXKDVHEH�� NLúLVHO� LúOHPOHU�� L]OHPH��

GHQHWLP�YH�GH÷HUOHQGLUPH\H�\|QHOLN�WDYÕU�YH�IHOVHIHVL�Lo�NRQWURO��HWNLOHU��

���.XUXPXQ�RUJDQL]DV\RQHO�\DSÕVÕ��2UJDQL]DV\RQHO�\DSÕ��NXUXPXQ�

KHGHIOHULQH�XODúPDVÕQGD�X\JXODPDODUÕQ�SODQODQPDVÕ��\|QHWLOPHVL�YH�NRQWURO��

LoLQ� ELU� oHUoHYH� VXQDU�� � ø\L� ELU� Lo� NRQWURO� \DSÕVÕ�� NXUXPXQ� RUJDQL]DV\RQHO�

\DSÕVÕQÕQ� WHPHO� \HWNL� YH� VRUXPOXOXN� DODQODUÕQÕ� DoÕNoD� EHOLUOHGL÷L� YH� X\JXQ�

UDSRUODPDQÕQ�VD÷ODQGÕ÷Õ�ELU�\DSÕ�JHUHNWLULU��

��� .XUXP� LoLQGH� \HWNL� YH� VRUXPOXOXNODUÕQ� GD÷ÕWÕOPD� ELoLPL��

.XUXPXQ� VRUXPOXOXN� YH� \HWNL� DODQODUÕQD� J|UH� D\UÕOPDVÕ�� NRQWURO� YH� KHVDS�

YHULOHELOLUOLN� DoÕVÕQGDQ� ELU� WHPHO� ROXúWXUGX÷X� JLEL�� oDOÕúDQODUÕQ� UROOHULQL� GH�

EHOLUOHU��
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��� øQVDQ� VHUPD\HVL� SROLWLNDODUÕ� YH� X\JXODPDODUÕ�� øQVDQ� VHUPD\HVL�

SROLWLNDODUÕ� YH� X\JXODPDODUÕ�� NXUXPD� SHUVRQHO� DOÕQPDVÕ�� SHUVRQHOLQ� H÷LWLPL��

GH÷HUOHQGLULOPHVL�� WDYVL\HOHUGH� EXOXQPD�� WHúYLN�� WHUIL� YH� SHUVRQHOLQ� GLVLSOLQH�

HGLOPHVLQH�\|QHOLN�X\JXODPDODUÕ�NDSVDU���

��� .XUXPXQ� <|QHWLP� .XUXOX� YH� GL÷HU� NXUXOXúODUOD� LOLúNLOHUL�� øo�

NRQWURO� VLVWHPL� NXUXP� LoLQGH� HQ� �VW� NDGHPHGHQ� HQ� DOW� NDGHPH\H� NDGDU�

oDOÕúDQ� E�W�Q� SHUVRQHOL� LOJLOHQGLUGL÷LQGHQ�� NXUXP� LoL� LOLúNLOHU� � L\L� ELU� Lo� NRQWURO�

\DSÕVÕQÕQ� ROXúWXUXOPDVÕQGD� |QHPOLGLU�� %XQXQ� \DQÕQGD�� NXUXPXQ� GL÷HU�

NXUXOXúODUOD� RODQ� ELOJL� DOÕúYHULúL�� Lú� LOLúNLVL�� NXUXP� GÕúÕ� LOLúNLOHULQ� NXUXP� LoL�

LOLúNLOHU�NDGDU�|QHPOL�ROGX÷XQX�J|VWHUPHNWHGLU���

g]HWOH�� L\L� ELU� Lo� NRQWURO�Q� |QHPLQL� YXUJXOD\DQ� \|QHWLP� IHOVHIHVL��

NXUXP� LoLQGH�KHU�VHYL\HGH�VLVWHPL�J�oOHQGLUHFHN�ELU�NRQWURO�ELOLQFL�YH�NRQWURO�

\DSÕVÕ�\DUDWÕU��

�����5LVN�'H÷HUOHPHVL�

5LVN� GH÷HUOHPHVL�� NXUXP� KHGHIOHULQH� XODúÕOPDVÕQGD� PDUX]� NDOÕQDQ�

ULVNOHULQ� EHOLUOHQPHVL�� DQDOL]L� YH� ULVNOHULQ� QDVÕO� \|QHWLOHFH÷LQL� EHOLUOHPHGH� ELU�

WHPHO�ROXúWXUXOPDVÕGÕU��.RQUDWK���������7DQÕPGDQ�GD�DQODúÕODFD÷Õ��]HUH��ULVN�

GH÷HUOHPHVLQLQ�|Q�úDUWÕ�DoÕN�YH�WXWDUOÕ�NXUXP�KHGHIOHULQLQ�ROPDVÕGÕU���

%HOLUOHQHQ� DPDoODU� YH� KHGHIOHULQ� EDúDUÕOPDVÕ� ULVN� DOPDNVÕ]ÕQ�

JHUoHNOHúHPH\HFH÷LQGHQ� YH� Lo� NRQWURO� VLVWHPOHUL� QH� NDGDU� L\L� X\JXODQÕ\RU�

ROXUVD�ROVXQ��RUWDGDQ�NDOGÕUÕODPD\DFDN�YH\D�|QJ|U�OHPH\HQ�ELUWDNÕP�ULVNOHUOH�

NDUúÕODúÕODFD÷ÕQGDQ�� \|QHWLP� Lo� YH� GÕú� IDNW|UOHUL� J|]|Q�QH� DODUDN�� ULVNOHUL�

NDSVDPOÕ� úHNLOGH� EHOLUOHPHOLGLU�� %X� NULWLN� DúDPD� NXUXPX� oRN� L\L� WDQÕPD\Õ� YH�

NXUXP� KDNNÕQGD� ELOJL� VDKLEL� ROPD\Õ� JHUHNWLULU�� $NVL� WDNGLUGH�� EHOLUOHQHPH\HQ�

RODVÕ� ULVNOHU�� JHUHNOL� |QOHPOHU� DOÕQPDGÕ÷ÕQGD� EHNOHQPHGLN� VRQXoODUD� \RO�

DoDELOLU�� 5LVN� EHOLUOHPH� PHWRGODUÕ� DUDVÕQGD� QLWHOLNVHO� YH� VD\ÕVDO�

GHUHFHOHQGLUPH� DNWLYLWHOHUL�� \|QHWLP� NRQIHUDQVODUÕ�� WDKPLQL� YH� VWUDWHMLN�

SODQODPD�� GHQHWLP� YH� GL÷HU� GH÷HUOHPHOHUGHQ� DOÕQDQ� VRQXoODUÕQ� GLNNDWH�

DOÕQPDVÕ� \HU� DOÕU�� .XOODQÕODQ� VSHVLILN� ULVN� DQDOL]� PHWRGODUÕ�� WDúÕGÕNODUÕ�

PLV\RQODUÕQ� IDUNOÕ� ROPDVÕ�� VD\ÕVDO� YH� QLWHOLNVHO� ULVN� VHYL\HOHULQL� EHOLUOHPHGH�
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RUWD\D� oÕNDELOHFHN� J�oO�NOHU� QHGHQL\OH� NXUXPD� J|UH� GH÷LúHELOLU�� $\UÕFD��

HNRQRPLN�� HQG�VWUL\HO� YH� G�]HQOH\LFL� NRúXOODU� V�UHNOL� GH÷LúWL÷LQGHQ�� EX�

GH÷LúLNOLNOHUOH� RUWD\D� oÕNDELOHFHN� ULVNOHUL� EHOLUOH\HFHN� YH� |QOH\HFHN�

PHNDQL]PDODU�ROPDOÕGÕU��

�5LVNOHU�EHOLUOHQGLNWHQ�VRQUD��PXKWHPHO�HWNLOHUL�DQDOL]�HGLOPHOLGLU��5LVN�

DQDOL]L�� ULVNLQ� |QHPLQL� WDKPLQ�� RUWD\D� oÕNPD� RODVÕOÕ÷ÕQÕ� GH÷HUOHQGLUPH�� ULVNLQ�

QDVÕO� \|QHWLOHFH÷LQH� YH� QDVÕO� |QOHPOHU� DOÕQDFD÷ÕQD� NDUDU� YHUPH� DúDPDODUÕQÕ�

LoHULU� �%,6�������� 5LVNOHULQ� EHOLUOHQPHVL� YH� DQDOL]� HGLOPHVLQGH� RUWD\D� oÕNDQ�

J�oO�N�� ELUELUOHUL\OH� NROD\OÕNOD� NÕ\DVODQDPD\DFDN� ULVN� oHúLWOHULQLQ� ROPDVÕGÕU��

.UHGL� ULVNL�� OLNLGLWH� ULVNL�� IDL]� RUDQÕ� ULVNL�� SL\DVD� ULVNL�� RSHUDV\RQHO� ULVN�� LWLEDU�

ULVNL�� \DVDODUGDQ� ND\QDNODQDELOHFHN� ULVN�� G�]HQOHPHOHUH� X\XOPDPD� ULVNL��

WUDQVIHU� ULVNL� YH� LQVDQ� ND\QDNODUÕ� ULVNL�JHQHO�DQODPGD�NXUXPODUÕQ�J|]|Q�QGH�

EXOXQGXUPDVÕ�JHUHNHQ�ULVN�oHúLWOHULGLU���

.XUXPODUÕQ� FDUL� RODUDN� WDúÕGÕNODUÕ� ULVNOHU� LOH� LOHULGH� PDUX]�

NDODELOHFHNOHUL� ULVNOHU� LoLQ� \HWHUOL� YH� G�]HQOL� � ULVN� |Oo�P�� NRQWURO� YH� \|QHWLP�

WHNQLNOHULQH� VDKLS� ROPDODUÕ� JHUHNLU�� � 5LVNOHU� JHQHOOLNOH� LNL� \|QGHQ� GH÷HUOHQLU��

5LVNLQ� RUWD\D� oÕNPD� RODVÕOÕ÷Õ� � YH� H÷HU� ULVNH� PDUX]� NDOÕQÕUVD� EXQXQ� LúOHPOHU��

ILQDQVDO� UDSRUODPD�YH�VWUDWHMLOHU��]HULQGHNL�HWNLVL� �.LQQH\���������%D]Õ�ULVNOHU�

V�UHNOL� GH÷LONHQ�� ED]ÕODUÕ� GD� LOJLOL� IDDOL\HWLQ� RODVÕ� VRQXoODUÕ� YH� ROXúPD�

RODVÕOÕ÷ÕQD� J|UH� V�UHNOLOLN� J|VWHUHELOLUOHU�� %X� QHGHQOH� ULVNOHULQ� L\L� DQDOL]�

HGLOPHVL�� ULVN� RODVÕOÕ÷Õ� \�NVHN� YH� H÷HU� JHUoHNOHúLUVH� HWNLVLQLQ� GH� E�\�N�

RODFD÷Õ�IDDOL\HWOHULQ�\DNÕQGDQ�WDNLS�HGLOPHVL��EX�IDDOL\HWOHUH�\|QHOLN�GDKD�VÕNÕ�

NRQWURO�PHNDQL]PDODUÕQÕQ�ROXúWXUXOPDVÕ��YH�V|]�NRQXVX�DODQODUGDNL�GHQHWLPLQ�

GH�VÕNODúWÕUÕOPDVÕ�JHUHNLU���

�5LVN�GH÷HUOHPHVLQGH�GL÷HU�|QHPOL�XQVXU�� ULVNH� LOLúNLQ�QDVÕO�|QOHPOHU�

DOÕQDFD÷ÕQD� NDUDU� YHULOPHVLGLU�� .XUXP� �VW� \|QHWLPL� WHVSLW� HGLOHQ� KHU� ULVN� LoLQ�

ULVN�JHWLUL� RUDQÕQÕ� NDUúÕODúWÕUPDOÕGÕU�� %D]Õ� ULVNOHULQ� RODVÕOÕN� YH� HWNLOHUL� R� NDGDU�

G�ú�NW�U�NL��ULVN�JHWLUL� LOLúNLVL�NDEXO�HGLOHELOLU�VHYL\HGHGLU��$NVLQH�ED]Õ�ULVNOHULQ�

RODVÕOÕ÷Õ� YH� HWNLVL� R� NDGDU� \�NVHN� VHYL\HGHGLU� NL�� NXUXPXQ� ULVN� VÕQÕUODUÕQÕ�

DúWÕ÷ÕQGDQ��NDEXO�HGLOHPH]OHU���.XUXP��VW�\|QHWLPL�EX�NRúXOODUD�J|UH��ULVNOHUL�

NDEXO�HWPH��ULVNWHQ�NDoÕQPD�YH\D�ULVNL�D]DOWPD�\|Q�QGH�NDUDU�YHUPHOLGLU��%X�

DúDPDGD�NRQWURO�IDDOL\HWOHULQLQ�GH�URO��E�\�NW�U��g]HOOLNOH�ULVNWHQ�NDoÕQPD�YH�
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ULVNL� D]DOWPD\D� \|QHOLN� JLULúLPOHUGH� NRQWURO� SURVHG�UOHULQLQ� HWNLQ� ELU� úHNLOGH�

X\JXODQÕ\RU� ROPDVÕ�� Lo� GHQHWLPH� NDWNÕ� VD÷ODPDVÕQÕQ� \DQÕVÕUD�� NXUXPXQ��

KHGHIOHULQH�XODúPDVÕ�DoÕVÕQGDQ�GD�|QHPOLGLU��

�����.RQWURO�)DDOL\HWOHUL�

.RQWURO�IDDOL\HWOHUL��\|QHWLP�WDUDIÕQGDQ�EHOLUOHQHQ�SROLWLND��SURVHG�U�YH�

WHNQLNOHULQ� X\JXODQPDVÕQÕ� LIDGH� HGHU� �&DUPLFKDHO�� :LLOLQJKDP� DQG�

6FKDOOHU�������� øo� NRQWURO� IDDOL\HWOHUL� \|QHWLPLQ� GLUHNWLIOHULQLQ� \HULQH�

JHWLULOPHVLQL� VD÷ODU�YH� ULVNOHUL� EHOLUOHPHN� LoLQ�DOÕQDQ�|QOHPOHUH�\DUGÕPFÕ�ROXU��

øo�NRQWURO�IDDOL\HWOHUL�NXUXPXQ�KHU�VHYL\HVLQGH�YH�IRQNVL\RQXQGD�RUWD\D�oÕNDU�

YH� RQD\�� \HWNL�� GR÷UXODPD�� PXWDEDNDW�� SHUIRUPDQV� GH÷HUOHQGLUPH�� J�YHQOL÷L�

VD÷ODPD�YH�G|N�PDQODUÕQ�ND\GHGLOPHVL�JLEL� �ELU�GL]L� �DNWLYLWH\L� LoHULU��$\UÕFD��

SODQODPD��X\JXODPD��J|]GHQ�JHoLUPH��HWNLOL�VRQXoODUD�XODúPD�YH�ND\QDNODUÕQ�

NXOODQÕPÕQGD�VRUXPOXOXN�DoÕVÕQGDQ�GD�|QHP�DU]HGHU���

.RQWURO� IDDOL\HWOHUL� J�QO�N� NXUXP� IDDOL\HWOHULQLQ� D\UÕOPD]� ELU� SDUoDVÕ�

ROPDOÕGÕU�� <|QHWLP�� KHU� NDGHPHGH� NRQWURO� IDDOL\HWOHULQL� WDQÕPOD\DUDN� HWNLQ� Lo�

NRQWURO�VD÷ODPDN�LoLQ�X\JXQ�NRQWURO�\DSÕVÕ�EHOLUOHPHOLGLU��%�W�Q�NXUXOXúODU�LoLQ�

RUWDN� RODQ� EHOLUOL� NRQWURO� IDDOL\HW� NDWHJRULOHUL� EXOXQPDNWDGÕU�� %XQODUD� LOLúNLQ�

|UQHNOHU�DúD÷ÕGD�YHULOPLúWLU��

3HUIRUPDQVÕQ� �VW� VHYL\HGH� GH÷HUOHQGLULOPHVL�� <|QHWLP�� NXUXPXQ�

EDúDUÕODUÕQÕ� L]OHPHOL� YH� EXQODUÕ� SODQ� YH� KHGHIOHUOH� NDUúÕODúWÕUPDOÕGÕU��

.DUúÕODúWÕUPD� VRQXFXQGD�� SODQ� YH� KHGHIOHULQ� JHUoHNOHúLS� JHUoHNOHúPHGL÷LQL�

GH÷HUOHQGLUPHOL��KHGHIOHUH�XODúÕODPDPDVÕ�GXUXPXQGD��QHGHQOHULQL�DUDúWÕUDUDN�

JHUHNOL� |QOHPOHUL� DOÕS�� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� HWNLQOL÷LQL� DUWÕUPD\D� \|QHOLN�

|QHULOHUGH�EXOXQPDOÕ�YH�VWUDWHMLOHU��EHOLUOHPHOLGLU����

)RQNVL\RQHO� YH\D� IDDOL\HW� G�]H\LQGH� \|QHWLP� WDUDIÕQGDQ�

GH÷HUOHQGLUPH�� <|QHWLFLOHU� GH� SODQODQDQ� YH� EHNOHQHQ� VRQXoODUOD� R� DQNL�

SHUIRUPDQVÕ� NDUúÕODúWÕUPDOÕGÕU� YH� EHOOL� IDUNOÕOÕNODUÕ� DQDOL]� HWPHOLGLU�� (÷HU�

IDUNOÕOÕNODU� YDUVD�� QHGHQ� ND\QDNODQGÕ÷ÕQÕ� WHVSLW� HWPHOL� YH� IDUNOÕOÕNODUÕQ�

JLGHULOPHVL� LoLQ� \DSÕOPDVÕ� JHUHNHQOHU� NRQXVXQGD��VW�\|QHWLPOH� ILNLU� DOÕúYHULúL�

LoLQGH�ROPDOÕGÕU��hVW�\|QHWLPOH�\DSÕODQ�J|U�úPHOHU�VRQXFX�EHOLUOHQHQ�SROLWLND�
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YH� VWUDWHMLOHU� GR÷UXOWXVXQGD� GD� X\JXODQDFDN� NRQWURO� IDDOL\HWOHULQL� G�]HQOL� ELU�

úHNLOGH�L]OHPHOLGLU��

øQVDQ�VHUPD\HVLQLQ�\|QHWLPL��.XUXP�LúJ�F�Q�Q�±�LQVDQ�VHUPD\HVL��

HWNLOL� \|QHWLPL�� VRQXFD� XODúPDN� LoLQ� JHUHNOLGLU� YH� Lo� NRQWURO�Q� |QHPOL� ELU�

SDUoDVÕQÕ� ROXúWXUXU�� <|QHWLP� LQVDQ� VHUPD\HVLQL� PDOL\HWWHQ� oRN� YDUOÕN� RODUDN�

GH÷HUOHQGLUPHOLGLU��øú�LoLQ�GR÷UX�SHUVRQHO�DOÕQÕS��GR÷UX�H÷LWLP��DUDoODU��VLVWHP��

WHúYLN�YH�VRUXPOXOXN�VD÷ODQGÕ÷ÕQGD�RSHUDV\RQHO�EDúDUÕ�P�PN�QG�U��<|QHWLP�

NDOLIL\H� HOHPDQ� LKWL\DFÕQÕ� V�UHNOL� RODUDN� GH÷HUOHQGLUPHOL� YH� NXUXPXQ�

KHGHIOHULQH� XODúPDVÕQGD� LVWHQHQ� QLWHOLNOHUOH� X\XúDQ� LúJ�F�Q�� WHPLQ�

HGHELOPHOLGLU��'H÷LúHQ�NXUXP�LKWL\DoODUÕQÕ�NDUúÕODPDN�LoLQ�H÷LWLP�KHU�VHYL\HGH�

ROPDOÕGÕU��øo�NRQWURO�KHGHIOHULQLQ�JHUoHNOHúPHVL�LoLQ�QLWHOLNOL�YH�V�UHNOL�GHQHWLP�

VD÷ODQPDOÕGÕU�� $\UÕFD�� oDOÕúDQODUÕQ� SHUIRUPDQVODUÕ\OD� NXUXP� EDúDUÕVÕ� LOLúNLVLQL�

DQODPDODUÕ� DoÕVÕQGDQ� HWNLOL� ELU� |G�O� VLVWHPL� WDUDIÕQGDQ� GHVWHNOHQHQ�

SHUIRUPDQV� GH÷HUOHQGLUPHVL� \DSÕOPDOÕGÕU�� � øQVDQ� VHUPD\H� SODQODPDVÕQÕQ� ELU�

SDUoDVÕ�RODUDN�\|QHWLP�GH÷HUOL�HOHPDQODUÕQÕ�ND\EHWPHPHOL�YH� LKWL\Do�GX\XODQ�

NDOLIL\H�HOHPDQÕQ�GHYDPOÕOÕ÷ÕQÕ�VD÷ODPDOÕGÕU��

%LOJLQLQ�NRQWURO���%LOJL�V�UHFLQGH�oHúLWOL�NRQWURO�DNWLYLWHOHUL�NXOODQÕOÕU��

%X� DNWLYLWHOHU�� JLULOHQ� YHULOHULQ� NRQWURO��� LúOHPOHULQ� PXKDVHEHVL�� GRV\D�

WRSODPODUÕQÕ�NRQWURO�KHVDSODUÕ\OD�NDUúÕODúWÕUPD�YH�YHUL��GRV\D�YH�SURJUDPODUD�

JLULúLQ�NRQWURO��RODUDN�VÕUDODQDELOLU��

9DUOÕNODU�LoLQ�IL]LNVHO�NRQWURO��9DUOÕNODUÕQ�NRUXQPDVÕ�YH�J�YHQOL÷L�LoLQ�

IL]LNVHO�NRQWURO�ROXúWXUXOPDOÕGÕU��%XQODU�GD�QDNLW��PHQNXO�NÕ\PHW��HQYDQWHU�JLEL�

ND\EROPD� ULVNL� RODQ�YH\D�\HWNLVL]�NXOODQÕPD�DoÕN�YDUOÕNODUÕQ�J�YHQOL÷LQL� LoHULU��

%X� W�U� YDUOÕNODU� G�]HQOL� RODUDN� VD\ÕOPDOÕ� YH� NRQWURO� ND\ÕWODUÕ\OD�

NDUúÕODúWÕUÕOPDOÕGÕU��

3HUIRUPDQV� |Oo�POHULQLQ� YH� J|VWHUJHOHULQLQ� ROXúWXUXOPDVÕ� YH�

GH÷HUOHQGLULOPHVL�� 3HUIRUPDQV� |Oo�POHULQL� YH� J|VWHUJHOHULQL� L]OHPHN� LoLQ�

X\JXODPDODUD� LKWL\Do� YDUGÕU�� %X� X\JXODPDODU� JHUHNOL� |QOHPOHULQ� DOÕQDELOPHVL�

DoÕVÕQGDQ� ELUELULQGHQ� IDUNOÕ� YHUL� VHWOHULQLQ� NDUúÕODúWÕUÕOPDVÕ� YH�

GH÷HUOHQGLULOPHVLQL�LoHULU��%|\OHFH�DQDOL]OHU�\DSÕOÕS�JHUHNOL�DGÕPODU�DWÕODELOLU��
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*|UHY� GD÷ÕOÕPÕ�� <|QHWLP� X\JXQ� J|UHY� GD÷ÕOÕPÕQÕ� YH� SHUVRQHOH�

oDNÕúDQ� VRUXPOXOXNODU� YHULOPHPHVLQL� VD÷ODPDOÕGÕU�� 3RWDQVL\HO� oDWÕúPD�

DODQODUÕ�EHOLUOHQPHOL��PLQLPL]H�HGLOPHOL�YH�GLNNDWOLFH�L]OHQPHOLGLU��$\UÕFD��KDWD�

YH\D� KLOH� ULVNLQL� D]DOWPDN� LoLQ� WHPHO� J|UHY� YH� VRUXPOXOXNODU� IDUNOÕ� NLúLOHU�

DUDVÕQGD� GD÷ÕWÕOPDOÕGÕU�� %XQODU� GD� LúOHPOHUH� \HWNL� YHULOPHVL�� LúOHQPHVL� YH�

ND\GHGLOPHVL� YH� J|]GHQ� JHoLULOPHVLQL� LoHULU�� 7HN� EDúÕQD� KLo� NLPVH� ELU� LúOHPL�

EDúWDQ�VRQD�NRQWURO�HWPHPHOLGLU��

øúOHPOHULQ� WDP� YH� G�]J�Q� JHUoHNOHúPHVL�� øúOHPOHU� \HWNLOHUL� LoLQGH�

KDUHNHW� HGHQ� NLúLOHU� WDUDIÕQGDQ� RQD\ODQPDOÕ� YH� VRQXoODQGÕUÕOPDOÕGÕU�� %X�

GXUXP�� LúOHPOHULQ� \HWNL� YH� VRUXPOXOXN� YHULOHQ� NLúLOHU� WDUDIÕQGDQ� \DSÕOGÕ÷Õ�

NRQXVXQGD� J�YHQFH� VD÷ODU�� <HWNLOHU� NRQXVXQGD� |QHPOL� ELU� QRNWD� GD��

\HWNLOHQGLUPHOHULQ�\|QHWLFLOHUH�YH�oDOÕúDQODUD�DoÕN�ELU�ELoLPGH�GX\XUXOPDVÕGÕU��

øúOHPOHULQ� WDP� YH� ]DPDQÕQGD� ND\GHGLOPHVL�� .DUDU� DOÕUNHQ� YH\D�

LúOHPOHULQ� NRQWURO� DúDPDVÕQGD� LúOHPOHU� GR÷UX� ELU� úHNLOGH� ND\GHGLOPHOLGLU�� %X�

X\JXODPD�LúOHPLQ�EDúODQJÕo�DúDPDVÕQGDQ�RQD\D�NDGDU�RODQ�V�UHFL�LoHULU��%X�

DúDPDGD� NRQWURO� DNWLYLWHOHUL�� W�P� LúOHPOHULQ� WDP� YH� GR÷UX� ELoLPGH�

ND\GHGLOPHVLQL�VD÷ODUODU��

.D\QDNODU� YH� ND\ÕWODU� LoLQ� JLULú� VÕQÕUODPDODUÕ� YH� VRUXPOXOXNODU��

.D\QDNODUD� YH� ND\ÕWODUD� JLULú� \HWNLOL� NLúLOHUOH� VÕQÕUODQGÕUÕOPDOÕGÕU� YH� NXOODQÕPÕ�

LoLQ�VRUXPOXOXN�VD÷ODQPDOÕGÕU��+DWD��KLOH���\DQOÕú�YH\D�\HWNLVL]�NXOODQÕP�ULVNLQL�

D]DOWPDN�LoLQ�SHUL\RGLN�RODUDN�ND\QDNODU�ND\ÕWODUOD�NDUúÕODúWÕUÕOPDOÕGÕU��

øúOHPOHULQ�X\JXQ�G|N�P��YH�Lo�NRQWURO��.RQWUROOHU�YH�W�P�LúOHPOHU�

DoÕNoD� GRV\DODQPDOÕ� YH� G|N�POHU� LQFHOHQPH\H� KD]ÕU� ROPDOÕGÕU�� '|N�POHU�

\|QHWPHOLNOHUGH�� \|QHWLP� SROLWLNDODUÕQGD� � \HU� DOPDOÕ�� ND÷ÕW� YH\D� HOHNWURQLN�

RUWDPGD�VDNODQPDOÕGÕUODU��

%LU� NXUXPXQ� Lo� NRQWURO��� R� NXUXPXQ� VSHVLILN� LKWL\DoODUÕQÕ� NDUúÕODPDN�

EDNÕPÕQGDQ�NRQWURO� IDDOL\HWOHULQLQ� WDVDUODQPDVÕQD�RODQDN�VD÷OD\ÕFÕ�HVQHNOLNWH�

ROPDOÕGÕU�� <XNDUÕGD� |UQHNOHUL� YHULOHQ� NRQWURO� IDDOL\HWOHUL� SHN� oRN� IDNW|U�

QHGHQL\OH� NXUXPGDQ� NXUXPD� IDUNOÕOÕN� J|VWHUHELOLU�� %X� IDNW|UOHU� DUDVÕQGD��

NXUXPODUÕQ� PDUX]� NDOGÕNODUÕ� ULVNOHU�� KHGHIOHUGHNL� IDUNOÕOÕNODU�� NXUXPXQ�

E�\�NO�÷��YH�NDUPDúÕNOÕ÷Õ�� IDDOL\HWOHUH� LOLúNLQ�oHYUH�NRúXOODUÕ��YHULOHULQ�JL]OLOL÷L�
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YH� |QHPL� LOH� VLVWHPLQ� J�YHQLUOLOL÷L� YH� SHUIRUPDQVÕQD� \|QHOLN� JHUHNOLOLNOHU�

VD\ÕODELOLU��

�����%LOJL�YH�+DEHUOHúPH�

%LOJL� YH� KDEHUOHúPH� VLVWHPOHUL� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� WHPHO�

|÷HOHULQGHQGLU��%LU�NXUXPXQ�GHYDPOÕOÕ÷Õ�YH�LúOHPOHULQLQ�NRQWURO��LoLQ��Lo�YH�GÕú�

ROD\ODUD� LOLúNLQ� X\JXQ�� J�YHQLOLU� YH� ]DPDQOÕ� KDEHUOHúPH�YH�ELOJL�VLVWHPOHULQLQ�

YDUOÕ÷Õ� JHUHNOLGLU�� %LOJL� YH� KDEHUOHúPH� VLVWHPOHUL�� NXUXPGD� KHGHIOHULQ��

DPDoODUÕQ��NRQWUROOHULQ�YH�VRUXPOXOXNODUÕQ�DQODWÕOPDVÕQÕ� �YH�NXUXPXQ�WXWXPX��

SHUIRUPDQVÕ� YH� GXUXPX� KDNNÕQGD� \|QHWLPH� UDSRU� YHULOPHVLQL� VD÷ODUODU�

�%,6���������

�&262� 5DSRUXQD� ������� J|UH�� ELOJL� VLVWHPOHULQLQ�

GH÷HUOHQGLULOPHVLQGH�|QHPOL�G|UW�XQVXU�YDUGÕU��

�� .XUXP� LoL� YH� GÕúÕ� ELOJLOHUH� XODúÕOPDVÕ� YH� KHGHIOHUH� LOLúNLQ� NXUXP�

SHUIRUPDQVÕ�KDNNÕQGD�JHUHNOL�UDSRUODUÕQ��VW�\|QHWLPH�LOHWLOPHVL��

�� 6RUXPOXOXNODUÕQ� HWNLOL� YH� HWNLQ� ELU� úHNLOGH� \HULQH� JHWLULOPHVL� LoLQ� GR÷UX�

NLúL\H�\HWHUOL�YH�]DPDQÕQGD�ELOJL�VXQXOPDVÕ��

�� *HUHNWL÷LQGH�ELOJL�VLVWHPOHULQLQ�JHOLúWLULOPHVL�YH\D�J|]GHQ�JHoLULOPHVL���

�� %LOJL�VLVWHPOHULQLQ�JHOLúWLULOPHVLQH�\|QHOLN�\|QHWLPLQ�GHVWH÷L��

.XUXPXQ� RUJDQL]DV\RQ� \DSÕVÕ� LoLQGH� ELOJLQLQ� \XNDUÕGDQ� DúD÷Õ\D��

DúD÷ÕGDQ� \XNDUÕ\D� YH� \DWD\� ROPDN� �]HUH� W�P� \|QHWLP� NDGHPHOHUL� YH�

SHUVRQHOLQH� XODúDFDN� úHNLOGH� DNÕúÕ� VD÷ODQDUDN� HWNLOL� KDEHUOHúPH�

ROXúWXUXOPDOÕGÕU�� .XUXP� LoL� KDEHUOHúPH� GÕúÕQGD� NXUXPXQ� KHGHIOHULQH�

XODúPDVÕQGD� GÕúDUÕGDQ� ELOJL�DOPDQÕQ� GD� |QHPOL� ELU� HWNLVL� YDUGÕU��%LOJL�� NXUXP�

LoLQGH�RQD�LKWL\DFÕ�RODQODU�WDUDIÕQGDQ�YH�EHOOL�ELU�IRUPGD�YH�]DPDQGD�Lo�NRQWURO�

YH� GL÷HU� VRUXPOXOXNODUÕ� WDúÕPD\D� \DUGÕPFÕ� RODFDN� úHNLOGH� \|QHWLP� YH�

oDOÕúDQODU� WDUDIÕQGDQ� SD\ODúÕOPDOÕ� YH� ND\GHGLOPHOLGLU�� <|QHWLFLOHULQ��

ND\QDNODUÕQ� HWNLOL� YH� HWNLQ� NXOODQÕPÕQÕQ� YH� NXUXPXQ� VWUDWHMLN� YH� \ÕOOÕN�

SHUIRUPDQV� SODQODUÕQÕQ� JHUoHNOHúLS� JHUoHNOHúPHGL÷LQL� EHOLUOHPHN� LoLQ�

RSHUDV\RQHO� YH� ILQDQVDO� ELOJL\H� LKWL\DoODUÕ� YDUGÕU�� g]HOOLNOH� ILQDQVDO� ELOJL\H�

XODúÕOPDVÕ� DoÕVÕQGDQ� VD÷ODP� ELU� PXKDVHEH� VLVWHPLQLQ� ROPDVÕ�� EX� VLVWHP�

WDUDIÕQGDQ��UHWLOHQ�ILQDQVDO�ELOJLQLQ�J�YHQLOLU�ROPDVÕQÕ�VD÷ODU������
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.XUXP� �VW� \|QHWLPL�� W�P� SHUVRQHOLQ� J|UHY� YH� VRUXPOXOX÷XQX�

HWNLOH\HQ�SROLWLND�YH�SURVHG�UOHUGHQ�KDEHUGDU�ROPDVÕQÕ�YH�LOJLOL�ELOJLOHULQ�GR÷UX�

SHUVRQHOH� XODúPDVÕQÕ� VD÷OD\DFDN� HWNLOL� LOHWLúLP� NDQDOODUÕ� ROXúWXUPDOÕGÕU��

(OHNWURQLN� SRVWD�� WRSODQWÕODU�� NRQIHUDQVODU�� VHPLQHUOHU� JLEL� SHN� oRN� LOHWLúLP�

NDQDOÕ�ROPDNOD�ELUOLNWH��HQ�HWNLOL�YH�X\JXQ�LOHWLúLPLQ�VHoLOPHVL��ELOJLQLQ�DFLOL\HWL��

|QHPL��JL]OLOL÷L�YH�GL÷HU�LOHWLúLP�\ROODUÕQD�J|UH�PDOL\HWLQLQ�GH÷HUOHQGLULOPHVL\OH�

WHVSLW� HGLOPHOLGLU� �7UHDVXU\�� 1HZ� 6RXWK� :DOHV�� ������� $\UÕFD�� \|QHWLPLQ�

IDDOL\HWOHUL�V�UHNOL� L]OH\HELOPHVL�YH�JHUHNWL÷LQGH�X\JXQ�NDUDUODU�DODELOPHVL� LoLQ�

ELOJLOHULQ� J�YHQLOLU�� GR÷UX� YH� ]DPDQÕQGD� LúOHQLS� UDSRUODQPDVÕ� GD� |QHPOL� ELU�

XQVXUGXU�� %LOJLOHUL� LúOHPH�� VDNODPD� YH� GD÷ÕWÕOPDVÕQGD� NXOODQÕODQ� HOHNWURQLN�

YHUL�LúOHPH�VLVWHPOHULQLQ�JLGHUHN�DUWPDVÕ��KDEHUOHúPH\H�DYDQWDMODU�JHWLUVH�GH��

ELOJL� J�YHQOL÷LQLQ� YH� E�W�QO�÷�Q�Q� VD÷ODQPDVÕ� LoLQ�ELU�GL]L�VSHVLILN� NRQWUROOHU�

JHUHNPHNWHGLU���

g]HOOLNOH�ILQDQVDO�NHVLP�DoÕVÕQGDQ�EDQNDODUÕQ�IDDOL\HWOHULQLQ�NHVLQWLVL]�

\�U�W�OPHVL� YH� RODVÕ� ]DUDUODUÕQ� |QOHQPHVL� DPDFÕ\OD� HOHNWURQLN� ELOJL�

VLVWHPOHULQLQ�WDúÕGÕ÷Õ�ULVNOHULQ�HWNLQ�RODUDN�NRQWURO�HGLOPHVL�JHUHNLU��%DQNDODUÕQ�

ELOJL� LúOHP� VLVWHPOHUL� oHúLWOL� IRQNVL\RQODU� LoLQ� NXOODQÕODELOHQ� ROGXNoD� JHOLúPLú�

VLVWHPOHU�ROPDNOD�EHUDEHU�� WDúÕGÕNODUÕ� ULVN�XQVXUODUÕ�GD� �E�\�NW�U��'ROD\ÕVÕ\OD�

HOHNWURQLN� IRUPDWWD� YHUL� WXWDQ� YH� NXOODQDQ� EX� VLVWHPOHULQ� J�YHQOL� ROPDVÕ�

DoÕVÕQGDQ�JHQHO�NRQWUROOHU�YH�X\JXODPD\D�\|QHOLN�|]HO�NRQWUROOHULQ�\DSÕOPDVÕ�

JHUHNLU�� *HQHO� NRQWUROOHU� DQD� ELOJLVD\DU�� NLúLVHO� ELOJLVD\DU�� D÷� VLVWHPL� JLEL�

E�W�Q�ELOLúLP�VLVWHPOHULQGH�X\JXODQÕU��%X�W�U�NRQWUROOHU��NXUXP�|OoHNOL�J�YHQOLN�

SURJUDPÕQÕQ� SODQODPDVÕQÕ�� \|QHWLPLQL�� PHUNH]L� YHUL� LúOHPOHUL� DUDFÕOÕ÷Õ\OD�

NRQWURO�Q��� VLVWHP� \D]ÕOÕPÕQÕQ� WHPLQLQL�� PXKDID]DVÕQÕ� YH� J�YHQOLN� HULúLPLQL�

NDSVDU�� g]HO� NRQWUROOHU� LVH�� \�U�W�OHQ� SURMHOHU� LoLQ� \DSÕODQ� \HWNLOHQGLUPHOHU��

LQFHOHPHOHU�� WHVWOHU�� IDDOL\HWLQ� VLVWHP� LoLQH� \HUOHúWLULOPHVLQGHQ� |QFH� \DSÕODQ�

KD]ÕUOÕNODU� YH� GH÷LúLNOLN� IDDOL\HWOHULQLQ� RQD\ODQPDVÕ� JLEL� \HQL� VLVWHPOHULQ�

J�YHQOL� ELU� ELoLPGH� ROXúWXUXOPDVÕ� YH� PHYFXW� VLVWHPOHUGH� GH÷LúLNOLN�

\DSÕOPDVÕQÕ�LoHUHQ�NRQWUROOHUGLU���

(NVLNVL]� YH� GR÷UX� ELOJL� LúOHPHQLQ� VD÷ODQPDVÕ� LoLQ� LNL� W�U� NRQWUROH� GH�

LKWL\Do�YDUGÕU��%LOLúLP�WHNQRORMLVLQGHNL�KÕ]OÕ�GH÷LúLNOLNOHU��X\JXODQPDVÕ�JHUHNHQ�

NRQWUROOHUL� GH÷LúWLUVH� GH�� NRQWUROH� GX\XODQ� WHPHO� JHUHNVLQLP� |QHPLQL�
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NRUXPDNWDGÕU�� 'DKDVÕ�� HWNLQ� ELOJL� WHNQRORMLVL�� \DUDUOÕ� YH� J�YHQLOLU� ELOJL\H�

XODúÕOPDVÕ�� ND\ÕWODUÕQ� V�UHNOLOLN� WHPHOLQGH� \DSÕOPDVÕ� YH� ELOJLQLQ� LOHWLOPHVL�

EDNÕPÕQGDQ�E�\�N�|QHP�WDúÕPDNWDGÕU���

�����ø]OHPH�

ø]OHPH�� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� SHUIRUPDQVÕQÕ� GH÷HUOHQGLUPH� V�UHFL�

RODUDN�WDQÕPODQÕU��&KDUPLFKDHO��:LOOLQJKDP�DQG�6FKDOOHU��������.XUXP�LoLQGH�

YH� GÕúÕQGD� JHUoHNOHúHQ� JHOLúPHOHUH� SDUDOHO� RODUDN�� Lo� NRQWURO� VLVWHPOHULQLQ�

V�UHNOL�RODUDN� L]OHQPHVL��GH÷HUOHQGLULOPHVL�YH�HWNLQOL÷LQLQ�GHYDPÕQÕ�VD÷ODPDN�

LoLQ� JHOLúWLULOPHVL� JHUHNLU�� 'ROD\ÕVÕ\OD� NXUXP� LoLQGH� L]OHPH� IRQNVL\RQX� DoÕNoD�

WDQÕPODQPDOÕ� YH� JHUHNOL� \DSÕ� ROXúWXUXOPDOÕGÕU�� øo� NRQWURO� VLVWHPOHUL� JHQHO�

RODUDN� L]OHPH� V�UHFLQLQ� QRUPDO� LúOHPOHULQ� DNÕúÕ� LoLQGH� JHUoHNOHúPHVLQL�

VD÷ODPDOÕGÕU�� ø]OHPH� DúDPDVÕQGD�� SHUIRUPDQVÕQ� EHOOL� ELU� ]DPDQ� GLOLPLQGHNL�

NDOLWHVL� GH÷HUOHQGLULOPHOL� YH� VLVWHPGH� RUWD\D� oÕNDQ� HNVLNOLNOHULQ� YH\D�

SUREOHPOHULQ�KÕ]OD�o|]�PH�ED÷ODQPDVÕ�J�YHQFH�DOWÕQD�DOÕQPDOÕGÕU���

øo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� HWNLQOL÷L� IDUNOÕ� DODQODUGD�J|UHYOL�NXUXP�SHUVRQHOL�

WDUDIÕQGDQ� L]OHQLU�� %X� QHGHQOH� �VW� \|QHWLPLQ� KDQJL� SHUVRQHOLQ� KDQJL�

IDDOL\HWOHUL� L]OHPHNWHQ� VRUXPOX� ROGX÷XQX� WHVSLW� HWPHVL� JHUHNLU�� .XUXPXQ�

J�QO�N�IDDOL\HWOHULQLQ�ELU�SDUoDVÕ�RODUDN�Lo�NRQWURO�VLVWHPLQLQ�LúOH\LúL�L]OHQLUNHQ��

Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� HWNLQOL÷LQLQ� SHUL\RGLN� RODUDN� D\UÕFD� GH÷HUOHQGLULOPHVL�

JHUHNOLGLU�� .XUXPXQ� IDUNOÕ� IDDOL\HWOHULQLQ� L]OHQPHVLQLQ� QH� VÕNOÕNWD� RODFD÷Õ��

EDQNDQÕQ� WDúÕGÕ÷Õ� PHYFXW� ULVNOHU� LOH� NXUXP� LoLQGHNL� YH� GÕúÕQGDNL� GL÷HU�

JHOLúPHOHUH� J|UH� EHOLUOHQPHOLGLU�� .XUXP� LoL� NRQWUROOHU�� PHYFXW� SROLWLND� YH�

\|QWHPOHUH� X\JXQOX÷XQ� ED÷ÕPVÕ]� RODUDN� GH÷HUOHQGLULOPHVLQH� LPNDQ�

YHUGL÷LQGHQ��Lo�NRQWURO�VLVWHPLQLQ�NHVLQWLVL]�L]OHQPHVLQLQ�|QHPOL�ELU�XQVXUXGXU��

*�QO�N� LúOHP� ND\ÕWODUÕQÕQ� LQFHOHQPHVL� YH� RQD\ODQPDVÕ�� |]HO� GXUXP�

UDSRUODUÕQÕQ� �VW� \|QHWLPFH� LQFHOHQPHVL� YH� RQD\ODQPDVÕ� NHVLQWLVL]� L]OHPH�

LúOHYLQH�|UQHN�RODUDN�YHULOHELOLU��.HVLQWLVL]�L]OHPH��Lo�NRQWURO�VLVWHPLQGHNL�KDWD�

YH� HNVLNOLNOHULQ� KHPHQ� IDUNHGLOHUHN� G�]HOWLOHELOPHVL� DoÕVÕQGDQ� JHUHNOLGLU��

$\UÕFD��WHPHO�ULVNOHUL�L]OHPH�GH�EDQNDQÕQ�J�QO�N�LúOHULQLQ�ELU�SDUoDVÕ�ROPDOÕ�YH�

LVWHQGL÷LQGH�D\UÕ�GH÷HUOHQGLUPHOHUL�GH�NDSVDPDOÕGÕU���
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$\UÕ� RODUDN� \DSÕODQ� NRQWURO� GH÷HUOHQGLUPHOHUL� EHOOL� ELU� ]DPDQGD�

NRQWURO�Q�HWNLQOL÷LQH�RGDNODQPDN�DoÕVÕQGDQ�\DUDUOÕGÕU��$\UÕ�GH÷HUOHQGLUPHOHULQ�

IDDOL\HW� DODQÕ� YH� VÕNOÕ÷Õ�� L]OHPH� SURVHG�UOHULQLQ� HWNLQOL÷LQH� YH� ULVNOHULQ�

GH÷HUOHPHVLQH� ED÷OÕGÕU�� $\UÕ� GH÷HUOHQGLUPHOHU�� NLúLVHO� GH÷HUOHPHOHU�

RODELOHFH÷L� JLEL� NRQWURO�Q� J|]GHQ� JHoLULOPHVL� YH� Lo� NRQWURO�Q� GR÷UXGDQ� WHVW�

HGLOPHVL� GH� RODELOLU�� ø]OHPH� YH\D� D\UÕ� GH÷HUOHQGLUPH� VÕUDVÕQGD� RUWD\D� oÕNDQ�

SUREOHPOHU�YH\D�HNVLNOLNOHU��R�LúOHPGHQ�VRUXPOX�NLúL\OH�YH\D�R�NLúLQLQ��VW�\OH�

NRQXúXOPDOÕGÕU�� +HU� VHYL\HGH� \DSÕODQ� GH÷HUOHQGLUPH� UDSRU� HGLOPHOL� YH�

]DPDQÕQGD�LOJLOL�SR]LV\RQODUGDNL�\|QHWLFLOHUH�XODúWÕUÕOPDOÕGÕU��

ø]OHPH� LúOHYLQGH� GLNNDWH� DOÕQPDVÕ� JHUHNHQ� LNL� |QHPOL� XQVXU� YDUGÕU��

<|QHWLPLQ� NRQWURO� PHWRGODUÕ� YH� Lo� GHQHWLP� IRQNVL\RQX� �&KDUPLFKDHO��

:LOOLQJKDP�DQG�6FKDOOHU��������<|QHWLPLQ�NRQWURO�PHWRGODUÕ��

�� 3ODQ��E�WoH�YH�WDKPLQ�\DSÕOPDVÕQD�LOLúNLQ�SURVHG�UOHU��

�� *HUoHN� SHUIRUPDQVÕ� |OoPHN� LoLQ� NXOODQÕODQ� PHWRGODU� YH� SODQODQDQ�

SHUIRUPDQV�LOH�JHUoHN�SHUIRUPDQVÕQ�NÕ\DVODQPDVÕ��

�� 2UWD\D�oÕNDQ�VRQXoODUÕQ��VW�\|QHWLPOH�J|U�ú�OPHVL���

�� %HNOHQWLOHUGHQ� VDSPDODUD� LOLúNLQ� \|QHWLPLQ� WDYUÕ� YH� JHUHNOL� DGÕPODUÕQ�

DWÕOPDVÕ��

�� .RQWURO� SURVHG�UOHULQL� \HQLOHPH\H� \|QHOLN� SROLWLNDODU� ROXúWXUXOPDVÕ��

SUREOHPOHULQ�RUWDGDQ�NDOGÕUÕOPDVÕ�YH�HWNLQOL÷LQ�VD÷ODQPDVÕQÕ�LoHULU��

'ROD\ÕVÕ\OD�\|QHWLP��NXUXPXQ�KHGHIOHULQL�EDúDUPDVÕQD�\DUGÕPFÕ�ROPDN�

LoLQ�NXUXPXQ�Lo�NRQWUROOHULQLQ�WDPDPÕQÕQ�HWNLQOL÷LQL�V�UHNOL�RODUDN�L]OHPHOLGLU���

ø]OHPH�SURVHG�U�Q�Q�GL÷HU�ELU�XQVXUX�RODQ�Lo�GHQHWLP�LVH�NXUXP�LoLQGH�

ED÷ÕPVÕ]� ELU� ELULP� WDUDIÕQGDQ� \�U�W�OHQ� YH� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� HWNLQOL÷LQL�

GH÷HUOHQGLUHQ� ELU� NRQWURO� PHNDQL]PDVÕGÕU�� (÷LWLPOL� YH� � \HWHQHNOL� SHUVRQHO�

WDUDIÕQGDQ� \�U�W�OHQ� HWNLOL� YH� JHQLú� NDSVDPOÕ� ELU� Lo� GHQHWLP�� Lo� NRQWURO�

VLVWHPLQGHNL� DNVDNOÕNODUÕQ� RUWD\D� oÕNDUWÕOPDVÕ� YH� VLVWHPLQ� JHOLúWLULOPHVLQH�

NDWNÕGD�EXOXQXU��

øo� NRQWUROH� LOLúNLQ� KDWDODU�� EHOLUOHQHQ� Lo� NRQWURO� ERúOXNODUÕ� � \D� GD� HWNLQ�

RODUDN� NRQWURO� HGLOHPH\HQ� W�P� ULVNOHU� WHVSLW� HGLOGL÷L� DQGD� \|QHWLP� NXUXOX� YH�

�VW�G�]H\�\|QHWLPOH�ELUOLNWH�LOJLOL��SHUVRQHOH�GH��UDSRU�HGLOPHOL�YH�LYHGLOLNOH�HOH�
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DOÕQPDOÕGÕU��'HQHWLPOHULQ�YH�GL÷HU�LQFHOHPHOHULQ�VRQXoODUÕQÕQ�JHUHNWL÷L�úHNLOGH�

o|]�PH� NDYXúWXUXOPDVÕQD� \|QHOLN� SROLWLNDODU� YH� SURVHG�UOHU� Lo� NRQWURO�Q�

L]OHQPH� IRQNVL\RQXQXQ� LoLQGH� \HU� DOÕU�� <|QHWLFLOHU�� GHQHWLPOHUGHQ� YH� GL÷HU�

LQFHOHPHOHUGHQ�HOGH�HGLOHQ�VRQXoODUÕ�GH÷HUOHQGLUPHOL��RUWD\D�oÕNDQ�HNVLNOLNOHU�

YH\D� SUREOHPOHUH� LOLúNLQ� DOÕQDFDN�|QOHPOHUL� WHVSLW�HWPHOL��NHQGLOHULQH�VXQXODQ�

G�]HOWLFL�|QOHPOHULQ�YH\D�EDúND�ELU�úHNLOGH�o|]�P�DUDQDQ�PHVHOHOHULQ�W�P�Q��

EHOLUOHQHQ� ELU� WDNYLP� LoLQGH� WDPDPODPDOÕGÕU�� 'HQHWLP� VRQXoODUÕ� \|QHWLPH�

ELOGLULOGL÷LQGH� o|]�P� V�UHFL� GH� EDúODPÕú� ROXU�� %X� V�UHo� DQFDN�� WHVSLW� HGLOHQ�

\HWHUVL]OLNOHUL� G�]HOWHQ� YH� VLVWHPGH� L\LOHúPHOHU� VD÷OD\DQ� DGÕPODU� DWÕOGÕNWDQ�

VRQUD�WDPDPODQÕU��

�����øo�.RQWURO�6LVWHPLQLQ�'H÷HUOHQGLULOPHVL�

øo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� ROXúWXUXOPDVÕ� NDGDU�� VLVWHPLQ� LúOH\LúLQLQ�

GH÷HUOHQGLULOPHVL� YH� DNVD\DQ� \|QOHULQLQ� YH� NRQWURO� ERúOXNODUÕQÕQ� WHVSLW�

HGLOHUHN�� VLVWHPGHQ� PDNVLPXP� G�]H\GH� ID\GD� VD÷ODQPDVÕ� GD� |QHPOLGLU��

&262� 5DSRUX¶QD� �&RVR� 5HSRUW�� ������J|UH�� Lo�NRQWURO�VLVWHPLQLQ� LúOH\LúL�YH�

HWNLQOL÷L� KDNNÕQGD� GH÷HUOHQGLUPH� \DSPDN� LoLQ� NRQWURO� \DSÕVÕ�� ULVN�GH÷HUOHPH��

NRQWURO� IDDOL\HWOHUL�� ELOJL� YH� KDEHUOHúPH� LOH� L]OHPHGHQ� ROXúDQ� NRQWURO�

VWDQGDUWODUÕQÕQ� LQFHOHQPHVL� JHUHNLU�� 5DSRUGD� KHU� ELU� NRQWURO� |÷HVL� SHN� oRN�

NRQWURO� IDNW|U�� LOH� WDQÕPODQPÕúWÕU�� 'ROD\ÕVÕ\OD�� Lo� NRQWURO� VLVWHPL�

GH÷HUOHQGLULOLUNHQ� EX� IDNW|UOHU� NULWHU� RODUDN� NXOODQÕOPDNWDGÕU�� øo� NRQWURO�

VLVWHPOHULQLQ� GH÷HUOHQGLULOPHVLQGHNL� DPDo�� GHQHWLP� oDOÕúPDODUÕQÕQ�

SODQODQPDVÕ� YH� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� LúOH\LúL� KDNNÕQGD� \|QHWLPH� |QHULOHUGH�

EXOXQXODUDN�VLVWHPLQ�HWNLQOL÷LQLQ�DUWÕUÕOPDVÕGÕU��

'HQHWLP� oDOÕúPDODUÕQÕQ� NDSVDPÕ\OD� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� HWNLQOL÷L�

DUDVÕQGD� WHUV� ELU� RUDQWÕ� YDUGÕU�� øo� NRQWURO� VLVWHPL� HWNLQ� LVH�� GHQHWoL� VLVWHPH�

J�YHQLU�� EXQXQ� VRQXFX�� GDKD� D]� GHQHWLP� oDOÕúPDVÕ� \DSDELOLU� YH�

oDOÕúPDODUÕQÕQ�VÕNOÕ÷ÕQÕ�D]DOWDELOLU��$NVLQH�� Lo�NRQWURO�VLVWHPL�]D\ÕI� LVH��GHQHWoL�

Lo� NRQWURO� VLVWHPLQH� J�YHQPH]� GROD\ÕVÕ\OD� oDOÕúPDODUÕQÕQ� NDSVDPÕQÕ�

JHQLúOHWLU�� 'ROD\ÕVÕ\OD�� GHQHWoLOHU� GHQHWLP� oDOÕúPDODUÕQÕ� SODQODPDN� YH�

\DSDFDNODUÕ� oDOÕúPDODUÕQ� HWNLQOL÷LQL� DUWÕUPDN� LoLQ� GHQHWOHQHQ� NXUXPXQ� Lo�

NRQWURO� VLVWHPLQL� LQFHOHPHOL� YH� GH÷HUOHQGLUPHOLGLUOHU�� 'HQHWoLOHU� Lo� NRQWURO�

VLVWHPLQL� LQFHOHUNHQ� YH� GH÷HUOHQGLULUNHQ� VLVWHPLQ� ]D\ÕI� QRNWDODUÕQÕ� WHVSLW�
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HWPHOL� YH� EX� ]D\ÕIOÕNODUÕ� PHVOHNL� ELOJL� YH� WHFU�EHVLQH� GD\DQDUDN�

GH÷HUOHQGLUPHOLGLU��*�UE�]��������

�������øo�.RQWURO�6LVWHPLQLQ�øQFHOHQPHVL�YH�'H÷HUOHQGLULOPHVLQGH������������

8\JXODQDQ��<DNODúÕPODU�

'HQHWoLOHU�� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� LQFHOHQPHVL�YH�GH÷HUOHQGLULOPHVLQGH�

IDUNOÕ� \DNODúÕPODU� X\JXODPDNWDGÕUODU�� .XUXPXQ� IDDOL\HWOHUL� YH� LúOHPOHUL� YH�

EXQODUOD� LOJLOL� Lo� NRQWUROOHU�� GHQHWLP� DPDFÕ\OD� DúD÷ÕGDNL� úHNLOOHUGH�

E|O�POHQGLULOHELOLU��*�UE�]������V����������

��� 'HSDUWPDQODUD� J|UH� E|O�POHQGLUPH�� %X� \DNODúÕPGD� Lo� NRQWUROOHU�

NXUXPXQ� ELULP� YH\D� úXEHOHULQH� J|UH� E|O�POHQGLULOLU�� +HU� E|O�PGHNL� Lo�

NRQWUROOHU�ELU�E�W�Q�RODUDN�LQFHOHQLU�YH�GH÷HUOHQGLULOLU���

��� )RQNVL\RQODUD� J|UH� E|O�POHQGLUPH�� %X� \DNODúÕPGD�� GHQHWoL� ELU�

IRQNVL\RQX� EDúÕQGDQ� VRQXQD� NDGDU� LQFHOHU� YH� GH÷HUOHQGLULU�� %|\OHFH� R�

IDDOL\HW�LOH�LOJLOL�Lo�NRQWUROOHU�KDNNÕQGD�ELU�NDQDDWH�XODúPÕú�ROXU���

��� 0DOL� WDEORODUD� J|UH� E|O�POHQGLUPH�� %X� \DNODúÕPGD� LVH� NXUXP� LoL�

NRQWUROOHU� ELODQoR� YH� JHOLU� WDEORVXQGDNL� KHVDSODUD� J|UH� E|O�POHQGLULOLU� YH�

LQFHOHQLU��

.XUXPXQ� GHQHWOHQHFHN� IDDOL\HWOHULQLQ� LoHUL÷LQH� J|UH� \XNDUÕGD�

DoÕNODQDQ� \|QWHPOHUGHQ� ELULQLQ� VHoLOPHVL� \ROX\OD� LúOHPOHULQ� HWNLQ� ELU� úHNLOGH�

GHQHWOHQPHVL�YH�GHQHWLP�VRQXFX�VD÷OÕNOÕ�NDUDUODU�YHULOPHVL�DPDoODQPDNWDGÕU��

�������øo�.RQWURO�6LVWHPLQL�'H÷HUOHQGLUPH�$úDPDODUÕ�

+DQJL�\DNODúÕP�X\JXODQÕUVD�X\JXODQVÕQ��Lo�NRQWURO�VLVWHPLQL�LQFHOHPH�

YH� GH÷HUOHQGLUPH� oDOÕúPDODUÕ� D\QÕGÕU�� <DSÕODQ� EX� oDOÕúPDODU� EDúOÕFD� G|UW�

DúDPD\D�E|O�QHUHN�DoÕNODQDELOLU��*�UE�]�������V�������

�� 6LVWHPLQ�WDQÕQPDVÕ�

�� 6LVWHPLQ�|Q�GH÷HUOHPHVL�

�� 6LVWHPLQ�X\JXODPDGDNL�HNVLNOL÷LQL��WHVW�HWPH�

�� 6LVWHPLQ�VRQ�GH÷HUOHPHVL�
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$úD÷ÕGD�EX�DúDPDODUD�LOLúNLQ�DoÕNODPDODU�\DSÕOPÕúWÕU��

6LVWHPLQ�WDQÕQPDVÕ�

øo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� LQFHOHQPHVL� YH� GH÷HUOHQGLULOPHVLQGH� LON� DúDPD��

GHQHWOHQHQ� NXUXPXQ� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQL� WDQÕPDNWÕU�� %X� DúDPDGD� GHQHWoL��

VLVWHP� KDNNÕQGD� VLVWHPDWLN� ELU� ELoLPGH� ELOJL� WRSODU� YH� EXQODUÕ� ND\GHGHU�� øo�

NRQWURO�VLVWHPLQLQ�WDQÕQPDVÕQGD�\DUDUODQÕODELOHFHN�ELOJL�ND\QDNODUÕ�LVH��

�� .XUXPXQ�|UJ�W�\DSÕVÕ��

�� .XUXPXQ�KHVDS�SODQÕ�YH�PXKDVHEH�\|QHWPHOL÷L��

�� .XUXP�\|QHWLPLQLQ�\D\ÕQODGÕ÷Õ�JHQHOJH�YH�\|QHWPHOLNOHU��

�� øú�WDQÕPODUÕ��

�� .XUXP�SHUVRQHOL�LOH�\DSÕODQ�J|U�úPHOHU��

�� øo�GHQHWoLQLQ�UDSRUODUÕ�YH�GHQHWLP�SURJUDPÕ��

�� 0XKDVHEH�oDOÕúPDODUÕQÕQ�J|]OHQPHVL��EHOJH�YH�ND\ÕWODUÕQ�LQFHOHQPHVL��

�� .XUXP�LoLQGHNL�E|O�POHULQ�JH]LOPHVL��

�� gQFHNL� \ÕOODUD� DLW� GHQHWLP� UDSRUX�� oDOÕúPD� ND÷ÕWODUÕ� YH� Lo� NRQWURO�

UDSRUODUÕ��

�� dHúLWOL�\D\ÕQODU��DUDúWÕUPD�YH�LVWDWLVWLNOHU�RODUDN�VÕUDODQDELOLU��

%X�ND\QDNODUGDQ�HGLQPLú�ROGX÷X�ELOJLOHU��GHQHWoL\H� Lo�NRQWURO�VLVWHPL�

KDNNÕQGD� ELOJL� VD÷ODU�� 'HQHWoL�� HOGH� HWPLú� ROGX÷X� EX� ELOJLOHUL� ND\GHWPHOLGLU��

'HQHWLP� X\JXODPDODUÕQGD�� QRW� DOPD�� DQNHW� \|QWHPL� YH� DNÕú� úHPDODUÕ�

\|QWHPOHULQGHQ� ELUL� YH\D� ELUNDoÕ� \DUGÕPÕ\OD� Lo� NRQWURO� VLVWHPL� LQFHOHQHUHN�

ND\GHGLOLU� �*�UHGLQ�������� 1RW� DOPD� \|QWHPLQGH� GHQHWoL�� Lo� NRQWUROOHUL� \D]ÕOÕ�

ELU� úHNLOGH� DQODWÕU��gQHPOL� J|UG�÷�� KXVXVODUÕ� YH�\|QHWLPH� \DSDFD÷Õ�|QHULOHUL�

QRW�HGHU��%X�\|QWHP�EDVLW�YH�NROD\GÕU�YH�JHQHOOLNOH�IDDOL\HW�DODQÕ�YH�VD\ÕVÕ�GDU�

NXUXOXúODUGD� X\JXODQÕU�� )DDOL\HW� DODQÕ� GDKD� JHQLú� RODQ� NXUXOXúODUGD� LVH� Lo�

NRQWURO� VLVWHPLQL� LQFHOHPH� oDOÕúPDODUÕQGD� GL÷HU� \|QWHPOHUH� \DUGÕPFÕ� ELU�

\|QWHP� RODUDN� NXOODQÕOÕU�� $QNHW� \|QWHPLQGH�� GHQHWoL�� Lo� NRQWURO� VLVWHPL�

KDNNÕQGD� ELU� GL]L� VRUX� KD]ÕUODU�� 6RUXODUD� YHULOHFHN� FHYDSODUD� J|UH� VLVWHPLQ�

HWNLQOL÷L� KDNNÕQGD� ELU� VRQXFD� YDUPD\D� oDOÕúÕU�� $QNHW� \|QWHPL�� Lo� NRQWURO�

VLVWHPLQGH�DUDúWÕUÕODFDN�VDKDODUÕ�J|VWHUHQ�ELU�DUDo�RODUDN�NXOODQÕOPDNWDGÕU��øo�

NRQWURO� VLVWHPLQL� LQFHOHPHGH� NXOODQÕODQ� GL÷HU� ELU� DUDo�� Lú� DNÕú� úHPDODUÕGÕU��

$NÕú� úHPDVÕ� \|QWHPLQGH� NXUXP� LoL� ELULPOHUGHNL� ELOJL� YH� EHOJH� DNÕúÕ�

VHPEROOHUOH�J|VWHULOLU���$NÕú�úHPDODUÕ�GHQHWoL\L�X]XQ�QRW�DOPD�YH�DQNHW�IRUPX�
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GROGXUPD� N�OIHWLQGHQ� NXUWDUÕU�� )DNDW� EX� \|QWHP� QRW� DOPD� YH� DQNHW�

\|QWHPLQGHQ�GDKD�ID]OD�X]PDQOÕN�JHUHNWLULU���

'HQHWLP� oDOÕúPDVÕQGD� X\JXODQDFDN� \|QWHPOHU� GHQHWoLQLQ� NDUDUÕQD�

ED÷OÕGÕU�� øo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� LQFHOHQPHVLQGH� \XNDUÕGD� DoÕNODQDQ�

\|QWHPOHUGHQ� ELUL� YH\D� ELUNDoÕ� ELUOLNWH� NXOODQÕODELOLU�� %X� \|QWHPOHU� \DUGÕPÕ\OD�

GHQHWoL�VLVWHP�KDNNÕQGD�ELOJL�VDKLEL�ROPD\D�oDOÕúÕU��

6LVWHPLQ�|Q�GH÷HUOHPHVL�

øo� NRQWURO� VLVWHPLQL� J|]GHQ� JHoLUHQ� GHQHWoL�� VLVWHPLQ� ELU� |Q�

GH÷HUOHPHVLQL� \DSDU� YH� Lo� NRQWUROOHUH� QH� GHUHFH� J�YHQHELOHFH÷L� NRQXVXQGD�

JHoLFL� ELU� NDUDU� YHULU�� øo� NRQWUROOHULQ� JHUoHNWHQ� X\JXODQÕS� X\JXODQPDGÕ÷Õ�

EHOLUOHQPHGL÷L� LoLQ� EX� GH÷HUOHPH� JHoLFLGLU�� 'HQHWoL�� EX� JHoLFL� NDQDDWLQH�

GD\DQDUDN� GHQHWLP� SURJUDPÕ� KD]ÕUODU�� 'HQHWLP� SURJUDPÕ�� GHQHWLPLQ�

\�U�W�OPHVL� VÕUDVÕQGD� KHUELU� GHQHWLP� DODQÕ� LoLQ� X\JXODQPDVÕ� G�ú�Q�OHQ�

GHQHWLP� LúOHPOHULQLQ� W�U�Q�Q� YH� VÕUDVÕQÕQ� \D]ÕOÕ� RODUDN� EHOLUOHQGL÷L� WDVOD÷Õ�

LIDGH� HGHU�� ø\L� ELU� ELoLPGH� G�]HQOHQPLú� GHQHWLP� SURJUDPÕ�� D�� \DSÕODFDN�

GHQHWLPLQ� oHUoHYHVLQL� EHOLUOHU� YH� LúLQ� QDVÕO� WDQÕPODQDFD÷ÕQD� LOLúNLQ� WDOLPDW�

YHULU�� E�� GHQHWLPLQ� NRRUGLQH� HGLOPHVLQH�� J|]HWLPLQH� YH� NRQWURO�QH� WHPHO�

ROXúWXUXU�YH�F��\DSÕODQ�Lú�LoLQ�ELU�NDQÕW�ROXúWXUXU�����

6LVWHPLQ�X\JXODPDGDNL�HWNLQOL÷LQLQ�WHVW�HGLOPHVL��

'HQHWoL�� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ��DOÕQDQ� QRWODUGD��GROGXUXODQ�DQNHWOHUGH�

YH\D�DNÕú�úHPDODUÕQGD�WHVSLW�HGLOPLú�ROGX÷X�JLEL�SODQOÕ�YH�G�]HQOL�ELU�ELoLPGH�

LúOH\LS� LúOHPHGL÷LQL� DUDúWÕUPDOÕGÕU�� %LU� NXUXPGD� YDUROGX÷X� LGGLD� HGLOHQ� Lo�

NRQWUROOHULQ� JHUoHNWHQ� DPDoODQGÕ÷Õ� JLEL� oDOÕúÕS� oDOÕúPDGÕ÷ÕQÕ� WHVSLW� HWPH�

LúOHPLQH�GHQHWLP�OLWHUDW�U�QGH�LúOHP�WHVWL�YH\D�X\JXQOXN�WHVWL�DGODUÕ�YHULOLU��%X�

WHVWOHUGH� GHQHWoL� |UQHNOHPH� \|QWHPL\OH� ELU� LúOHPL� HOH� DOÕU�� EDúODQJÕo�

DúDPDVÕQGDQ�ELWLú�DúDPDVÕQD�NDGDU�J|]GHQ�JHoLULU��.XUXPODUÕQ�IDDOL\HW�DODQÕ�

YH� VD\ÕVÕ� ID]ODODúWÕNoD�� JHUoHNOHúWLUPLú� ROGXNODUÕ� IDDOL\HWOHUH� LOLúNLQ� W�P� ND\ÕW�

YH�EHOJHOHULQ�NÕVD�ELU�V�UH�LoLQGH�LQFHOHQPHVL�oRN�J�o�YH�PDVUDIOÕ�ROGX÷XQGDQ�

WDUDPD� \|QWHPL� \HULQH� |UQHNOHPH� \|QWHPL� NXOODQÕODUDN� GHQHWLP� oDOÕúPDODUÕ�

NÕVD� ELU� V�UHGH� YH� HWNLQ� ELU� úHNLOGH� WDPDPODQDELOLU�� %|\OHFH� LúOHPOHULQ� Lo�

NRQWUROOHUH�X\JXQ�RODUDN�\DSÕOPÕú�ROXS�ROPDGÕ÷Õ�WHVSLW�HGLOLU��
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6LVWHPLQ�VRQ�GH÷HUOHPHVL��

'HQHWoL�� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� X\JXODPDGDNL� HWNLQOL÷LQL� WHVW� HWWLNWHQ�

VRQUD� VLVWHPL� VRQ� RODUDN� ELU� GDKD� GH÷HUOHQGLULU�� <DSÕODQ� WHVWOHULQ� LNLQFL�

DúDPDGD� \DSPÕú� ROGX÷X� |Q� GH÷HUOHPHVLQL� GR÷UXOD\ÕS� GR÷UXODPDGÕ÷ÕQÕ�

DUDúWÕUÕU�� %X� VRQ� GH÷HUOHPH\H� J|UH� GHQHWoL�� JHUHNOL� J|U�UVH�� GHQHWLP�

SURJUDPÕQGD� ED]Õ� G�]HOWPHOHU� \DSDU�� øo� NRQWUROOHUL� ]D\ÕI� EXOGX÷X� DODQODU� LoLQ�

SURJUDPÕQD� HN� GHQHWLP� oDOÕúPDODUÕ� NR\DU�� Lo� NRQWUROOHULQ� HWNLQ� LúOHGL÷L�

DODQODUGD� LVH� GHQHWLP� SURJUDPÕQÕ� GDUDOWÕU�� 'HQHWoL� D\UÕFD� \DSPÕú� ROGX÷X� EX�

LQFHOHPH� YH� GH÷HUOHPH� VRQXoODUÕQD� J|UH� VLVWHPGHNL� ]D\ÕI� QRNWDODUÕQ�

NXYYHWOHQGLULOPHVL��DúÕUÕ�YH\D�JHUHNVL]�Lo�NRQWUROOHULQ�RUWDGDQ�NDOGÕUÕOPDVÕ� LoLQ�

\|QHWLFLOHUH� WDYVL\HOHUGH� EXOXQXU�� %|\OHFH� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� GH÷HUOHPH�

DPDoODUÕQD�XODúPDVÕ�VD÷ODQPÕú�ROXU��

����� øo� .RQWURO� 6LVWHPOHULQGHNL� 7HPHO� (NVLNOLNOHU� YH� *LGHULOPHVL� øoLQ�

8\JXODQPDVÕ�*HUHNHQ�3URVHG�UOHU�

%,6� %DVOH� *|]HWLP� .RPLWHVL� Lo� NRQWURO� VLVWHPOHULQGHNL� WHPHO�

HNVLNOLNOHULQ� QHOHU� ROGX÷XQX� WHVSLW� HGHELOPHN� LoLQ� EDQNDFÕOÕNWD� \DúDQDQ�

VRUXQODUÕ�LQFHOHPLúWLU��%X�LQFHOHPHOHU��W�P�EDQND�\|QHWLFL�YH�LGDUHFLOHULQLQ��Lo�

GHQHWoL�� ED÷ÕPVÕ]� GÕú� GHQHWoLOHU� LOH� J|]HWLP� YH� GHQHWLP� RWRULWHOHULQLQ� Lo�

NRQWURO� VLVWHPOHULQLQ� J�oOHQGLULOPHVL� YH� HWNLQ� LúOHPHVLQLQ� VD÷ODQPDVÕ�

NRQXVXQD� GDKD� ID]OD� |QHP� YHUPHOHUL� JHUHNWL÷L� VRQXFXQX� RUWD\D� NR\PXúWXU��

6RQ�G|QHPOHUGH�SHN�oRN�SUREOHPOL�EDQND�|UQH÷LQGH�J|U�OG�÷��JLEL��\HWHUVL]�

Lo� NRQWUROOHU� � EDQND� LoLQ� |QHPOL� ND\ÕSODUD� \RO� DoDELOPHNWHGLU�� *HQHO� RODUDN�

NRQWURO� HNVLNOLNOHUL� YH\D� NRQWURO� ERúOXNODUÕQÕ� EHú� EDúOÕN� DOWÕQGD� WRSOD\DELOLUL]�

�%,6����������

�� %DQND� \|QHWLPLQLQ� \HWHUOL� \HWNL� YH� VRUXPOXOXNODUÕ� WDúÕPDPDVÕ� YH�

EDQND� LoLQGH� J�oO�� ELU� NRQWURO� N�OW�U�Q�Q� ROXúWXUXODPDPÕú�

ROPDVÕ�

øVWLVQDVÕ]�� |QHPOL� PLNWDUODUGDNL� ND\ÕSODUD� X÷UD\DQ� KHU� EDQNDGD�� EDQND�

\|QHWLPLQLQ� Lo� NRQWURO� N�OW�U�� NRQXVXQD� JHUHNOL� |QHPL� YHUPHGL÷L�� EX� NRQXGD�

\HWHUOL� WHúYL÷L� \DSPDGÕ÷Õ�� EDQND� \|QHWLP� NXUXOX� YH� �VW� G�]H\� \|QHWLPLQLQ�
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\HWHUVL]� J|]HWLPL�� DoÕN� ELU� J|UHY� YH� VRUXPOXOXN� SD\ODúÕPÕQÕQ� \DSÕOPDGÕ÷Õ� ELU�

\|QHWLP�\DSÕVÕQÕQ�EXOXQGX÷X�J|U�OPHNWHGLU��

�� *HQHO� EDQNDFÕOÕN� IDDOL\HWOHUL\OH� LOJLOL� ULVNOHULQ� WHVSLW� YH�

GH÷HUOHPHVLQLQ�\HWHUOL�G�]H\GH�\DSÕOPDPDVÕ�

gQHPOL�PDGGL�ND\ÕSODUD�X÷UD\DQ�ELUoRN�EDQNDQÕQ�\HQL��U�QOHUH�YH�KL]PHWOHUH�

LOLúNLQ� ULVNOHULQ� WHVSLW� HGLOPHVL� YH� GH÷HUOHQGLULOPHVL� NRQXVXQX� LKPDO� HWWL÷L� \D�

GD� ULVN� GH÷HUOHPH� \|QWHPOHULQL� GH÷LúHQ� NRúXOODUD� J|UH� \HQLOHPHGL÷L�

J|U�OPHNWHGLU��6RQ�G|QHPOHUGH�\DúDQDQ�SUREOHPOL�EDQND�ROD\ODUÕ��JHOHQHNVHO�

\D� GD� ELOLQHQ� �U�QOHUH� LOLúNLQ� RODUDN� \HWHUOL� RODQ� Lo� NRQWURO� VLVWHPOHULQLQ� GDKD�

NDSVDPOÕ� YH� NDUPDúÕN� IDDOL\HWOHU� NDUúÕVÕQGD� \HWHUVL]� NDOGÕ÷ÕQD� LúDUHW�

HWPHNWHGLU��

�� 6RUXPOXOXNODUÕQ�� RQD\�� GR÷UXODPD� YH� PXWDEDNDW� \HWNLOHULQLQ�

D\UÕPÕ� YH� LúOHP� SHUIRUPDQVÕQÕQ� LQFHOHQPHVL� JLEL� WHPHO� NRQWURO�

\DSÕVÕ�YH�IDDOL\HW�XQVXUODUÕQÕQ�\HWHUVL]�ROPDVÕ���

%DQNDODUÕQ�E�\�N�PLNWDUODUGD�ND\ÕS�YHUPHOHULQLQ�HQ�|QHPOL�IDNW|UOHULQGHQ�ELUL�

GH�IRQNVL\RQHO�DQODPGD�J|UHY�D\UÕPÕQÕQ�ROPDPDVÕGÕU��

�� %DQNDQÕQ� �VW� \|QHWLP� VHYL\HOHULQGH� \HWHUOL� ELOJL� LOHWLúLPLQLQ�

ROPDPDVÕ� YH� |]HOOLNOH� GH� \XNDUÕ� \|QO�� LOHWLúLP� SUREOHPOHULQLQ�

EXOXQPDVÕ�

%DQND� IDDOL\HWOHULQLQ� HWNLQ� RODUDN� V�UG�U�OPHVL� LoLQ� W�P� EDQND� SROLWLND� YH�

SURVHG�UOHULQLQ�SHUVRQHOH� LOHWLOPHVL�JHUHNPHNWHGLU��%D]Õ�EDQND�]DUDUODUÕ�� LOJLOL�

EDQND�SHUVRQHOLQLQ�EDQND�SROLWLNDODUÕ�KDNNÕQGD�ELOJL�VDKLEL�ROPDPDVÕQD�\D�GD�

EX� SROLWLNDODUÕQ� \HWHULQFH� DQODúÕODPDPÕú� ROPDVÕQD� ED÷OÕ� RODUDN�

JHUoHNOHúPLúWLU��dR÷X�SUREOHPOL�EDQND�|UQH÷LQGH��NXUXP�LoL� LOHWLúLP�NDQDOODUÕ�

LOH� \XNDUÕ� \|QO�� LOHWLOPHVL� JHUHNHQ� \DQOÕú� X\JXODPDODUD� LOLúNLQ� ELOJLQLQ��

SUREOHPOHU� RUWD\D� oÕNPDGDQ� |QFH� \|QHWLP� NXUXOX� \D� GD� �VW� G�]H\�\|QHWLPH�

LOHWLOPHGL÷L� J|U�OPHNWHGLU�� ����� \ÕOÕQGD� øQJLOWHUH¶GH� %DULQJV� %DQNDVÕ¶QGD� �VW�

G�]H\� ELU� oDOÕúDQÕQ� Lo� NRQWURO� PHNDQL]PDODUÕQÕQ� X\JXODQPDGÕ÷Õ� ELU� RUWDPGD��

VSHN�ODWLI� JLULúLPOHUGH� EXOXQDUDN� EDQND\Õ� PHYFXW� VHUPD\HVLQLQ� LNL� NDWÕQGDQ�

GDKD�ID]OD�]DUDUD�X÷UDWÕS�EDQNDQÕQ�o|N�ú�QH�VHEHS�ROPDVÕ���VW�\|QHWLPGHNL�

NRRUGLQDV\RQ� YH� LOHWLúLP� NRSXNOXNODUÕQD� YHULOHELOHFHN� L\L� ELU� |UQHNWLU�� � 'L÷HU�

|UQHNOHUGH� LVH�� \|QHWLP� ELULPOHULQFH� KD]ÕUODQDQ� UDSRUODUGD� WDP� YH� GR÷UX�

ELOJLQLQ� YHULOPHPLú� ROGX÷X� YH� EXQXQ� EDQNDQÕQ� GXUXPX� KDNNÕQGD� \DQOÕú� ELU�

L]OHQLPH�\RO�DoWÕ÷Õ�J|U�OP�úW�U���
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�� <HWHUVL]�NDODQ�\D�GD�HWNLQ�ELU�ELoLPGH�V�UG�U�OPH\HQ�GHQHWLP�YH�

L]OHPH�IDDOL\HWOHUL�

<LQH� ELUoRN� |UQHNWH�� GHQHWoLOHULQ� SUREOHPOL� EDQNDODUÕQ� Lo� NRQWURO�

VLVWHPOHULQGHNL�]D\ÕIOÕNODUÕQ�WHVSLW�HGLOPHVL�YH�UDSRUODQPDVÕ�NRQXVXQGD�\HWHUOL�

|]HQL� J|VWHUPHGLNOHUL� J|U�OP�úW�U�� 'L÷HU� \DQGDQ�� SUREOHPOHU� GHQHWoLOHU�

WDUDIÕQGDQ� UDSRUODQVD� ELOH�� \|QHWLPLQ� HNVLNOLNOHUL� G�]HOWPHVLQL� VD÷OD\DFDN�

PHNDQL]PDODUÕQ� ROPDPDVÕ� GD� GHQHWLP� YH� L]OHPH� IDDOL\HWOHULQLQ� HWNLQ� ELU�

ELoLPGH�LúOHPHPHVLQH�\RO�DoDQ�IDNW|UOHUGHQGLU��

'ROD\ÕVÕ\OD�Lo�NRQWURO�VLVWHPOHULQLQ�G�]J�Q�LúOH\HELOPHVL�YH�EXQXQ�LoLQ�

JHUHNOL� RODQ� ULVN� \|QHWLPLQLQ� HWNLQ� ELU� úHNLOGH� X\JXODQDELOPHVL� LoLQ� ùHNLO�

����¶GH�EHOLUWLOHQ�XQVXUODUÕQ�ELUDUDGD�ROPDVÕ�JHUHNLU��

�������

������������������������������������dDOÕúDQODUÕQ�
6DGHOLN� �������������5LVNOHUGHQ�KDEHUGDU�ROPDVÕ� ���7HPHO�NRQWUROOHU�

�

�

*�YHQLOLU�ELOJLOHU� �������ø<ø�%ø5�5ø6.�<g1(7ø0ø���������.XUXP�LoL�GDQÕúPD�����

� ������������������������������9(�ød�.21752/h1��

� � ��������7(0(/�81685/$5,��

�

(UNHQ�X\DUÕ�PHNDQL]PDODUÕ��������dDOÕúDQODUÕQ�NXUXP�����.RQWURO�VWUDWHMLOHULQLQ�
YH�DQÕQGD�WHSNL� �KHGHIOHULQL� ����������V�UHNOL�X\JXODQPDVÕ��
�����������������������������������������������������ELOPHOHUL� � �

�

ùHNLO������øo�.RQWURO�YH�5LVN�<|QHWLPLQLQ�7HPHO�8QVXUODUÕ�

A�B�C�D�BME�F IKE�LMF ��Q Q hMF � � N!N!NPO b ��B�S�NPO ��W O U�E��_b D�Q S�R D�B�` ��WMD�Q R W�`

�gQFHOLNOH� NXUXP� KHGHIOHULQLQ� DoÕN� YH� EHOLUJLQ� ROPDVÕ� úDUWWÕU��

%HOLUOHQHQ� EX� KHGHIOHUGHQ� NXUXP� �VW� \|QHWLPLQGHQ� HQ� DOW� NDGHPH\H� NDGDU�

KHUNHVLQ�KDEHUGDU�ROPDVÕ�JHUHNLU��+HGHIOHULQ�JHUoHNOHúWLULOPHVL� LoLQVH��NXUXP�

LoL�KDEHUOHúPH�YH�J�YHQLOLU�ELOJLOHULQ�VD÷ODQPDVÕQGDQ��ULVNOHULQ�WHVSLW�HGLOPHVL��

NRQWURO� SURVHG�UOHULQLQ� X\JXODQPDVÕ� YH� HUNHQ� X\DUÕ� PHNDQL]PDODUÕ� \ROX\OD�

ROXPVX]�NRúXOODUÕQ�HQJHOOHQPHVLQH�NDGDU�ELUoRN�IDNW|U�Q�ELUDUDGD�EXOXQPDVÕ�

JHUHNLU���
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$úD÷ÕGDNL� NULWHUOHU� LVH� NXUXP� LoLQGH� JHUHNOL� RODQ� Lo� NRQWUROOHU� ROXS��

KHGHIOHUH�XODúÕOPDVÕQGD�YH� LúOHPOHULQ�HWNLQ�ELU�úHNLOGH�\�U�W�OPHVLQGH�E�\�N�

NDWNÕ�VD÷ODUODU��'DOWRQ�DQG�+LOEHUV�������V������

�� <|QHWLP� NXUXOX� YH� �VW� \|QHWLP� WDUDIÕQGDQ� L\L� ELU� NRQWURO� \DSÕVÕQÕQ�

ROXúWXUXOPDVÕ���

�� .RQWURO�VLVWHPOHULQLQ�LúOHPHVLQGH�\|QHWLPLQ�VRUXPOXOX÷X��

�� )DDOL\HWOHUL� �VWOHQPHN�� YDUOÕNODUD� YH� ELOJL\H� XODúPDQÕQ� NRQWURO�� LoLQ�

UHVPL�\HWNLOHU���

�� *|UHY� GD÷ÕOÕPÕ� YH� ³LNLOL� NRQWURO´� SUHQVLELQLQ� X\JXODQPDVÕ� �LúOHPL�

\�U�WHQ�SHUVRQHO�LOH�NRQWURO�HGHQ�SHUVRQHOLQ�IDUNOÕ�ROPDVÕ����

�� øúOHP�ND\ÕWODUÕQÕQ�WDP�YH�]DPDQÕQGD�\DSÕOPDVÕ���

�� 5LVNOHUL�VÕQÕUODPDN�LoLQ�ILQDQVDO�YH�E�WoH�NRQWUROOHUL�\DSÕOPDVÕ��

�� .RQWURO�|Oo�OHULQGH��\�]GH�\�]�WHVW�\HULQH�|UQHNOHPH�NXOODQÕOPDVÕ���

�� øúOHP� SHUIRUPDQVÕQÕQ� G�]HQOL� J|]GHQ� JHoLULOPHVL� YH� \|QHWLPH� UDSRU�

YHULOPHVL���

�� 3L\DVD\D� GX\DUOÕ� ELOJLOHUH� \HWNLVL]� JLULú� YH\D� EX� ELOJLOHULQ� DoÕNODQPDVÕ�

ULVNOHULQH� NDUúÕ� HWNLOL� SROLWLNDODUÕQ� YH� X\JXODPDODUÕQ� JHOLúWLULOPHVL� � YH�

NRQWURO����

�� øWLEDUÕQ� ND\EHGLOPHVL� GH� GDKLO� ROPDN� �]HUH� ILQDQVDO� YH� GL÷HU� ULVNOHULQ�

NRQWURO����

�� )LQDQVDO� ELOJLQLQ� DoÕNODQPDVÕQD� LOLúNLQ� SURJUDP� YH� DoÕN� SROLWLNDODUÕQ�

ROXúWXUXOPDVÕ���

�� 5DSRUODPDGD�G�U�VWO�N�YH�úHIIDIOÕN���

%X� E|O�PGH� HOH� DOÕQDQ� NDYUDPODUGDQ� GD� DQODúÕODFD÷Õ� JLEL� L\L� ELU� Lo�

NRQWURO� KHU� NXUXP� LoLQ� |]HOOLNOH� GH� J�YHQH� GD\DOÕ� LúOHY� \DSDQ� EDQNDODU� LoLQ�

oRN� |QHPOLGLU�� (WNLQ� ELU� Lo� NRQWURO� VLVWHPL� NXUXOPDVÕ�� \XNDUÕGD� EDKVHGLOHQ�

VWDQGDUWODUÕQ�\DQÕVÕUD�� ULVN�\|QHWLPLQLQ�VD÷OÕNOÕ�RODUDN�X\JXODQDELOPHVLQGH�GH�

|QHPOL� ELU� \HUH� VDKLSWLU�� %LU� VRQUDNL� E|O�PGH� Lo� NRQWURO� VLVWHPOHULQGH� ULVN�

|Oo�P��YH�ULVN�GH÷HUOHPHVL�D\UÕQWÕOÕ�RODUDN�HOH�DOÕQDFDNWÕU��
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'g5'h1&h�%g/h0�

ød�.21752/�6ø67(0/(5ø1'(�5ø6.��g/dh0h�

5LVN� \|QHWLPLQLQ� JHOLúLP� V�UHFL� LQFHOHQGL÷LQGH�� X\JXODPDODUÕQ�

|QFHOLNOH�ILQDQV�VHNW|U�QGH�YH�|]HOOLNOH�EDQNDFÕOÕNWD�EDúODGÕ÷Õ�J|U�OPHNWHGLU��

g]HOOLNOH� ����¶OÕ� \ÕOODUGDQ� LWLEDUHQ� VHUEHVWOHúPH� YH� JOREDOOHúPH� H÷LOLPOHULQLQ�

DUWPDVÕ�� VHUPD\H� KDUHNHWOHULQL� |QHPOL� |Oo�GH� HWNLOHPLúWLU�� %X� GXUXP� ELU�

\DQGDQ� XOXVODUDUDVÕ� SL\DVDODUGDNL� JHOLúLPL� KÕ]ODQGÕUÕUNHQ�� GL÷HU� \DQGDQ�

ULVNOHULQ� ER\XWXQX� YH� |QHPLQL� GH÷LúWLUPLúWLU�� <DNÕQ� JHoPLúWH� E|OJHVHO� RODUDN�

EDúOD\DQ� NUL]OHULQ� VDGHFH� RUWD\D� oÕNWÕNODUÕ� �ONHOHUGH� GH÷LO�� JHOLúPLú�

SL\DVDODUGDNL� SHN� oRN� NXUXPGD� HWNLVLQL� KLVVHWWLUPHVL�� ULVN� \|QHWLPLQLQ� KHP�

XOXVDO�KHP�GH�XOXVODUDUDVÕ�ILQDQV�VLVWHPLQLQ�VD÷OÕNOÕ�LúOH\HELOPHVLQGHNL�URO�Q��

RUWD\D�oÕNDUPÕúWÕU���

�����5LVNLQ�7DQÕPÕ��

3ODQODQDQ� DPDoODUD� XODúPD\Õ� HWNLOH\HQ� KHU� W�UO�� HQJHO� ELU� ULVNWLU��

$QFDN� ULVN�� E�Q\HVLQGH� VDGHFH� WHKOLNH� YH� EHOLUVL]OL÷L� GH÷LO�� IÕUVDWODUÕ� GD�

EDUÕQGÕUDQ� oRN� \|QO�� ELU� HWNHQGLU�� %HNOHQPH\HQ� ROD\ODUGDQ�ND\QDNODQDQ� ULVN�

WHKOLNH\L�� GH÷LúLPOHUGHQ� ND\QDNODQDQ� ULVN� EHOLUVL]OL÷L�� oHúLWOL� ULVNOHUL� OHKH�

NXOODQDELOPH� \HWHQH÷L� GH� IÕUVDWODUÕ� EHUDEHULQGH� JHWLUPHNWHGLU� �.LQQH\���������

%X�QHGHQOH�\|QHWLFLOHULQ�ULVNL�VDGHFH�ROXPVX]�\|Q�\OH�HOH�DOPD�]LKQL\HWLQGHQ��

X]DN�ROPDODUÕ�|QHPOLGLU���

%DQNDODU� IDDOL\HWOHUL� JHUH÷L� ULVN� DODQ� NXUXOXúODUGÕU�� %X� QHGHQOH��

EDQNDODUÕQ� WDúÕGÕ÷Õ� ULVNOHULQ� WHVSLW� HGLOPHVL� YH� GH÷HUOHQGLULOPHVL� Lo� NRQWURO�

VLVWHPLQLQ� ELU� JHUH÷LGLU�� 'ROD\ÕVÕ\OD� VDGHFH� NRQWUROH� \R÷XQODúPDNWDQ� oRN��



���

�

ULVN� YH� NRQWURO� NDYUDPODUÕQÕQ� ELUOLNWH� HOH� DOÕQPDVÕ� |QHP� WDúÕPDNWDGÕU�� øo�

NRQWURO�SHUVSHNWLILQGHQ�EDNÕOGÕ÷ÕQGD�ULVN�GH÷HUOHPHVL��EDQNDQÕQ�RSHUDV\RQHO��

ELOJL�YH�X\JXQOXN�KHGHIOHULQH�XODúPDVÕQÕ�ROXPVX]�\|QGH�HWNLOH\HFHN�Lo�YH�GÕú�

IDNW|UOHULQ� EHOLUOHQPHVL� YH� GH÷HUOHQGLULOPHVLQL� LIDGH� HGHU� �%,6�������� %X�

ED÷ODPGD�Lo�NRQWURO�V�UHFLQGH�HOH�DOÕQDQ�¶ULVN�GH÷HUOHPHVL¶�LOH�GDKD�JHQLú�ELU�

NDYUDP�RODQ�µ�ULVN�\|QHWLPL¶�DUDVÕQGD�|QHPOL�ELU�IDUN�YDUGÕU���

³5LVN� \|QHWLPL�� EDQNDQÕQ� JHOHFHNWHNL� QDNLW� DNÕPODUÕQÕQ� LKWLYD�
HWWL÷L� ULVN� JHWLUL� \DSÕVÕQÕ�� EXQD� ED÷OÕ� RODUDN� IDDOL\HWOHULQ� QLWHOL÷LQL� YH�
G�]H\LQL� L]OHPHN�� NRQWURO� DOWÕQGD� WXWPDN� YH� JHUHNWL÷LQGH� GH÷LúWLUPHN�
DPDFÕ\OD�� EDQND� \|QHWLP� NXUXOXQXQ� X\JXODPD\D� NR\GX÷X� VWDQGDUW�
EHOLUOHPH�� ELOJLOHQGLUPH�� VWDQGDUWODUD� X\JXQOX÷X� WHVSLW� HWPH�� NDUDU� DOPD�
YH�X\JXODPD�V�UHFLQH� LOLúNLQ�PHNDQL]PDODU�E�W�Q�Q��LIDGH�HGHU´��%''.��
<|QHWPHOLN�������0DGGH������

5LVN� GH÷HUOHPHVL� LVH� EHOLUOHQHQ� KHGHIOHU� ÕúÕ÷ÕQGD� RUWD\D� oÕNDELOHFHN�

ULVNOHULQ�WHVSLWL��GH÷HUOHQGLULOPHVL�YH�L]OHQPHVL�V�UHFLGLU��

�����5LVN�<|QHWLPL�6�UHFLQLQ�øQFHOHQPHVL�

%DQNDODUGD� JHQLú� DQODPGD� ULVN� \|QHWLPL� G|UW� DGÕPGD� EHOLUOHQLU�� %X�

D\QÕ�]DPDQGD�ULVN�\|QHWLP�V�UHFLQLQ�IRQNVL\RQODUÕ�RODUDN�GD�QLWHOHQHELOLU��

�

�

�

�

�

ùHNLO�����5LVN�<|QHWLPL�6�UHFL�

ùHNLO�����¶GH�EHOLUWLOGL÷L�JLEL��ELULQFL�DúDPD�ULVNOHULQ�EHOLUOHQPHVLGLU��%X�

DúDPD� EDQNDQÕQ� IDDOL\HWOHULQH� YH� \DSÕVÕQD� |]J�� ULVN� WLSOHULQLQ� QH� ROGX÷XQX��

EXQODUÕQ� ELUELULQGHQ� IDUNODUÕQÕ� YH� ULVNOHUH� LOLúNLQ� X\JXODQDQ� SROLWLNDODUÕQ� WHVSLW�

DúDPDVÕGÕU�� øNLQFL� DúDPD�� ELULQFL� DúDPDGD� WHVSLW� HGLOHQ� ULVN� WLSOHULQLQ� QDVÕO�

|Oo�OHELOHFH÷LQLQ� EHOLUOHQPHVL� YH� VD\ÕVDOODúWÕUÕOPDVÕGÕU�� ho�QF�� DúDPD��

|Oo�OHQ� YH� VRPXW� úHNOH� JHWLULOHQ� ULVN� W�UOHULQGHQ� NDoÕQÕFÕ� YH� EXQODUD� NDUúÕ�

NRUX\XFX� SROLWLNDODUÕQ� X\JXODQPDVÕQÕ� LoHULU�� '|UG�QF�� YH� VRQ� DúDPD� LVH��

DOÕQDQ� NDUDU� YH� |QOHP� X\JXODPDODUÕQÕQ� EDúDUÕVÕQÕQ� WHVELWL� YH� X\JXODQDQ�

SROLWLNDODUÕQ�GHYDPOÕ�L]OHQPHVLGLU��.DYDO��������V�������

r b T�E�` S�R b D��S9` b R ` S9D�fiS?T?b
r b T�E�` S9R b DG�M` ���?` fiS?T?b �T�B�C?j T�BM` ` B?l�Q j Rmj ` fiB�T1j

r b T�E	C��MD�S�Q b fzbE�B�R BMR ` BMRmj D1j DU�C�V9U?` B�D�fiB?T1j
r b T�E�C���D�S?Q b fkbh?WM` b Q b E�B�T1j D1j DT�WMD1U���` B�R j DMj DE�WMD�Q R W�` �
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�7HNQRORML�DODQÕQGDNL�KÕ]OÕ�JHOLúPHOHU�YH�GH÷LúLPOHU��EDQNDODUÕQ�PDUX]�

NDOGÕNODUÕ� ULVNOHULQ�\DSÕVÕQÕ�YH�DODQÕQÕ�GH÷LúWLUPHNWHGLU��%X�QHGHQOH�GHQHWoLOHU�

GH� EDQND� \|QHWLPLQLQ� NDUúÕ� NDUúÕ\D� NDOGÕNODUÕ� ULVNOHUH� FHYDS� YHUHELOHFHN�

\|QWHPOHUH� VDKLS� ROPDVÕQÕ� YH� \HQL� ULVNOHUH� GH� DoÕN� ROPDODUÕQÕ� YH� JHUHNOL�

|QOHPOHUL�DOPDODUÕQÕ�EHNOHPHNWHGLUOHU��5LVN�\|QHWLPL�V�UHFLQLQ��o�WHPHO�|÷HVL�

RODQ� ULVN� GH÷HUOHPH�� ULVN� NRQWURO� YH� ULVN� L]OHPH� DúDPDODUÕ� � EX� KHGHIOHUH�

XODúPD\D�\DUGÕPFÕ�ROXU��%,6��������

D�� 5LVN�'H÷HUOHPHVL�

5LVN� GH÷HUOHPHVL� �o� DúDPDGDQ� ROXúXU�� %LULQFLVL�� EDQNDQÕQ� ULVNOHUL�

EHOLUOHPH\H� \|QHOLN� DQDOLWLN� ELU� \|QWHP� X\JXODPDVÕGÕU�� %DQND� \|QHWLPL� ULVNLQ�

EDQND\D� HWNLVL� YH� ROXúPD� RODVÕOÕ÷ÕQÕ� GD� J|]|Q�QH� DODUDN� ULVNLQ� E�\�NO�÷�QH�

LOLúNLQ� WXWDUOÕ� ELU� UDSRU� KD]ÕUODPDOÕGÕU�� øNLQFL� DúDPD�� \|QHWLP� NXUXOX� YH� �VW�

\|QHWLPLQ� EDQNDQÕQ� ULVN� VÕQÕUODUÕQÕ� EHOLUOHPHVLGLU�� 6RQ� RODUDN� GD�� �VW�

\|QHWLPLQ� ULVN�NDEXO�VÕQÕUODUÕ� LOH�PDUX]�NDOÕQDQ�ULVNLQ�X\XPOX�ROXS�ROPDGÕ÷ÕQÕ�

EHOLUOHPHN� LoLQ� ULVN� VÕQÕUODUÕ\OD� ULVN� E�\�NO�÷�Q�Q� GH÷HUOHPHVLQLQ�

NDUúÕODúWÕUÕOPDVÕGÕU��

E�� 5LVN�NRQWURO��

5LVN�\|QHWLPLQLQ�EX�DúDPDVÕ��J�YHQOLN�SROLWLNDODUÕQÕQ�X\JXODQPDVÕ��Lo�

KDEHUOHúPHQLQ� NRRUGLQDV\RQX�� �U�Q� YH� KL]PHWOHULQ� GH÷HUOHQGLULOPHVL� YH�

\HQLOHQPHVL�� GÕú� ND\QDNOÕ� ULVNOHULQ� NRQWURO� HGLOPHVL� YH� \|QHWLOPHVLQL�

VD÷OD\DFDN� \|QWHPOHULQ� X\JXODQPDVÕ� YH� RODVÕOÕN� SODQODUÕ� JHOLúWLULOPHVL� JLEL�

DNWLYLWHOHUL�LoHULU���

F�� 5LVN�ø]OHPH�

5LVN� L]OHPH�� ULVN� \|QHWLPL� V�UHFLQLQ� |QHPOL� |÷HOHULQGHQ� ELULGLU��

ø]OHPH�� |]HOOLNOH� WHNQRORMLN� JHOLúPHOHU� VRQXFX� IDDOL\HWOHULQ� \DSÕVÕQÕQ� GD� KÕ]OÕ�

GH÷LúPH�RODVÕOÕ÷Õ�QHGHQL\OH�|QHPOH��]HULQGH�GXUXOPDVÕ�JHUHNHQ�ELU�NRQXGXU��

6LVWHPLQ�WHVW�HGLOPHVL�YH�GHQHWOHPH�L]OHPHQLQ�LNL�|QHPOL�XQVXUXGXU��

6LVWHP� RSHUDV\RQODUÕQÕQ� WHVW� HGLOPHVL�� EHNOHQPH\HQ� VLVWHP�

KDWDODUÕQÕQ�� VLVWHPGHNL� ERúOXNODUÕQ� YH� ]D\ÕIOÕNODUÕQ� WHVSLW� HGLOHUHN�� ULVNOHULQ�

RUWDGDQ�NDOGÕUÕOPDVÕ�DPDFÕQD�\|QHOLNWLU��'HQHWLP� LVH��VLVWHPGHNL�HNVLNOLNOHULQ�
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JLGHULOLS�� ULVNOHULQ� PLQLPL]H� HGLOPHVLQH� \|QHOLN� ED÷ÕPVÕ]� ELU� NRQWURO�

PHNDQL]PDVÕ�VD÷ODU���

�����5LVN�'H÷HUOHPHVL��

�<|QHWLFLOHULQ� KDQJL� ULVNOHULQ� |QHP� WDúÕGÕ÷ÕQÕ� EHOLUOHPHVL� JHUHNLU��

5LVNOHULQ� EHOLUOHQPHVLQGHQ� VRQUD�� NXUXP� LoLQGH�� NXUXP� KHGHIOHUL� YH� EX�

KHGHIOHUH� LOLúNLQ� ULVNOHUGHQ� KDEHUGDU� ROPD�� NXUXPXQ� ULVN� \|QHWLP� SROLWLNDVÕ��

X\JXODQDQ� NRQWURO� VWUDWHMLOHULQLQ� HWNLOL� ROXS� ROPDGÕ÷Õ� YH� GH÷LOVH� QH� \DSÕOPDVÕ�

JHUHNWL÷L��L\L�ELU�ULVN�\|QHWLPL�YH�Lo�NRQWURO�Q�WHPHOOHUL�YH�NXUXPXQ�KHGHIOHULQH�

XODúPDVÕQÕ� HWNLOH\HQ� ULVNOHULQ� D]DOWÕOPDVÕQD� \|QHOLN� QH� W�U� JLULúLPOHUGH�

EXOXQXODFD÷Õ� NRQXODUÕQGD� ILNLU� DOÕúYHULúLQGH� EXOXQXOPDVÕ� JHUHNLU�

�ZZZ�LFDHZ�FR�XN�LQWHUQDOFRQWURO��� .XUXP� LoLQGH� E|\OH� ELU� PHNDQL]PD��

GH÷LúHQ� Lo� YH� GÕú� IDNW|UOHU� ÕúÕ÷ÕQGD� �VW� \|QHWLPLQ� NXUXP� KHGHIOHULQH� LOLúNLQ�

W�P� ULVNOHUL� EHOLUOH\LS� EHOLUOHPHGL÷LQL� � RUWD\D� NR\DU�� $\QÕ� ]DPDQGD� \|QHWLP�

NXUXOXQD� Lo� NRQWURO�Q� HWNLQOL÷LQLQ� GH÷HUOHQGLULOPHVL� DoÕVÕQGDQ� J�oO�� ELU� WHPHO�

VD÷ODU��

5LVNOHULQ� EHOLUOHQPHVLQGHQ� VRQUD� KHUELUL� LoLQ� \�NVHN�� RUWD� YH� G�ú�N�

HWNL� \DUDWPDVÕQD� J|UH� GH÷HUOHQGLUPH� \DSÕOÕU�� gQHPOL� RODQ� �VW� \|QHWLP� YH�

\|QHWLP� NXUXOXQXQ� DoÕN� ELU� úHNLOGH� KDQJL� ULVNOHULQ� NDEXO� HGLOHPH]� ROGX÷XQX�

YH\D� RODELOHFH÷L� J|U�ú�Q�� ELOGLUPHVL� YH� IDUNOÕ� NRQWURO� VWUDWHMLOHUL� X\JXOD\DUDN�

V|]� NRQXVX� ULVNOHULQ� QDVÕO� PLQLPL]H� HGLOHFH÷LQH� NDUDU� YHUPHVLGLU�� 5LVNOHULQ�

|QHP� GHUHFHVLQL� EHOLUOHPH� DoÕVÕQGDQ� ùHNLO� ����¶GHNL� \|QWHP� \D\JÕQ� RODUDN�

NXOODQÕOPDNWDGÕU�� 5LVNOHULQ� HWNLOHUL� YH� RODVÕOÕNODUÕQD� J|UH� |QHP� GHUHFHVL�

EHOLUOHQPHNWHGLU��ZZZ�LFDHZ�FR�XN�LPSOHPHQWLQJWXUQEXOO����

$�� 5LVNLQ� \DUDWDFD÷Õ� HWNL� E�\�N� YH� ROXúPD� LKWLPDOL� \�NVHNVH�� KHPHQ�

|QOHP�DOÕQPDVÕQÕ��

%�� 5LVNLQ� \DUDWDFD÷Õ� HWNL� E�\�N� YH� ROXúPD� LKWLPDOL� G�ú�NVH�� IDDOL\HWLQ�

J|]GHQ�JHoLULOLS�ELU�SODQ�X\JXODQPDVÕQÕ�

&�� 5LVNLQ� \DUDWDFD÷Õ� HWNL� N�o�N� YH� ROXúPD� LKWLPDOL� \�NVHNVH�� VDGHFH�

IDDOL\HWLQ�J|]GHQ�JHoLULOPHVLQL�

'�� 5LVNLQ� \DUDWDFD÷Õ� HWNL� N�o�N� YH� ROXúPD� LKWLPDOL� G�ú�NVH�� SHUL\RGLN�

RODUDN�J|]GHQ�JHoLULOPHVLQL�LIDGH�HGHU��

�
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�5LVNLQ� �������%�� � � $�

�(WNLVL�� ���%�\�N�HWNL� � �%�\�N�HWNL� �

� � �'�ú�N�RODVÕOÕN� <�NVHN�RODVÕOÕN�

� � �����

��������������������������'� � ����������������������&�

� � .�o�N�HWNL� � ���.�o�N�HWNL�

� � '�ú�N�RODVÕOÕN� ���<�NVHN�RODVÕOÕN� � ��

� � � � � �����������������

���������������������������������������������������������������������������5LVN�2ODVÕOÕ÷Õ�

�����������������������ùHNLO�����5LVNOHULQ�gQFHOL÷LQL�%HOLUOHPH�A�B�C�D�B1E�F?IKE�LMF,N!N{NPO b ��B�S�NPO ��W9O U�E��mb fdhM` SMfPS9D�Q b D�VGQ U?R D?�1U1` `

5LVNOHULQ� HWNLVL� VDGHFH� ILQDQVDO� DoÕGDQ� GH÷LO�� GDKD� oRN� NXUXP�

KHGHIOHULQL� EDúDUPD� �]HULQGHNL� HWNLOHUL� DoÕVÕQGDQ� GH÷HUOHQGLULOPHOLGLU��

%HOLUOHQHQ�ULVNOHULQ� W�P�� µoRN�|QHPOL¶�RODUDN�DGODQGÕUÕODPD]��5LVN�GHUHFHVLQH�

J|UH� GDKD� D]� |QHP� WDúÕ\DQ� ULVNOHU� GÕú� IDNW|UOHU� ÕúÕ÷ÕQGD� G�]HQOL� RODUDN�

LQFHOHQPHOL� YH� |QHP� GHUHFHVLQLQ� EDúODQJÕoWDNL� G�]H\LQGH� NDOPDVÕ�

VD÷ODQPDOÕGÕU�� 5LVNOHULQ� EHOLUOHQLS�� |QHP� GHUHFHVLQH� J|UH� VÕUDODQPDVÕQGDQ�

VRQUD�DúD÷ÕGD�VÕUDODQDQ�IDNW|UOHULQ�GLNNDWH�DOÕQPDVÕ�ID\GDOÕ�RODFDNWÕU���

D�� <|QHWLFLOHULQ�ULVNL�NDEXO�HGLS�HWPH\HFH÷L��

%HOLUOHQHQ� KHU� ULVN�� NXUXP�KHGHIOHUL� NDSVDPÕQGD� GH÷HUOHQGLULOPHOLGLU��

<|QHWLP� NXUXOX� ULVNOHULQ�� NXUXP� KHGHIOHULQLQ� JHUoHNOHúWLULOPHVL� VRQXFXQGD�

HOGH�HGLOHFHN�ID\GD\Õ�DúÕS�DúPD\DFD÷ÕQD�NDUDU�YHUPHOLGLU��(÷HU�NDUDU�GHYDP�

HWPHNVH�� \|QHWLP� NXUXOX� EHOLUOL� NRQWURO� VWUDWHMLOHUL� X\JXOD\DUDN� ULVNOHULQ� QDVÕO�

\|QHWLOHFH÷LQL�EHOLUOHPHOLGLU��

E�� 5LVNL�PLQLPL]H�HWPH��YH\D��ULVNWHQ��NDoÕQPD\D��\|QHOLN�NRQWURO�VWUDWHMLVLQLQ�

������QH�ROPDVÕ�JHUHNWL÷L���

.RQWURO� VWUDWHMLOHUL�� ULVNL� NDEXO� HWPH�� WUDQVIHU� HWPH� �DQODúPD� NRúXOODUÕQÕ�

GH÷LúWLUHUHN� ULVNL� NDUúÕ� WDUDID� \�NOHPH��� HOLPLQH� HWPH�� NRQWURO� �RSHUDV\RQHO�

DúDPDGD� NRQWURO� NR\PD��� ULVNL� SD\ODúPD�� VLJRUWDODPD� YH� ULVNWHQ� NDoÕQPD\Õ�

LoHULU��

F��5LVN�\|QHWLPL�YH�NRQWURO�Q�ROXúWXUXOPDVÕ�YH� L]OHQPHVLQGHQ�NLPLQ�VRUXPOX�

RODFD÷Õ��
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5LVN� \|QHWLPLQH� LOLúNLQ� VRUXPOXOXN� VDGHFH� ELU� NLúLGH� ROPDPDOÕGÕU�� )DUNOÕ���������

DNWLYLWHOHUGHQ�VRUXPOX�NLúLOHU�DUDVÕQGD�SD\ODúWÕUÕOPDOÕGÕU��

G����.RQWURO�PHNDQL]PDODUÕQÕQ�X\JXODQPDVÕQGDQ�VRQUD�NDODQ�ULVNLQ�QH�ROGX÷X��

.RQWURO� VWUDWHMLVLQLQ� X\JXODQPDVÕQGDQ� VRQUD� NDODQ� ULVN� VHYL\HVLQLQ�������

EHOLUOHQPHVL� LoLQ� ELU� GH÷HUOHQGLUPH� \DSÕOPDOÕGÕU�� 'LNNDWH� DOÕQPDVÕ� JHUHNHQ�������

|QHPOL� ELU� QRNWD� GD�� ULVNLQ� WDPDPHQ� RUWDGDQ� NDOGÕUÕODPD\DFD÷ÕGÕU�� .kU� HOGH�

HWPHN� LoLQ� ED]Õ� ULVNOHUH� NDWODQPDN� � NDoÕQÕOPD]� ROGX÷XQGDQ� W�P� ULVNOHUL�

RUWDGDQ� NDOGÕUPD\D� oDOÕúPDQÕQ� ELU� ID\GDVÕ� \RNWXU�� 5LVN� SURILOL� YH� ULVNLQ� QDVÕO�

\|QHWLOHFH÷LQL�ELOPHN�|QHPOLGLU��

H��(UNHQ�X\DUÕ�PHNDQL]PDODUÕQÕQ�QH�ROGX÷XQXQ�EHOLUOHQPHVL��

(UNHQ� X\DUÕ� PHNDQL]PDODUÕ� �VW� \|QHWLP� YH� \|QHWLP� NXUXOXQXQ� KHUKDQJL� ELU�

SUREOHP� LoLQGHQ� oÕNÕODPD]� ELU� KDO� DOPDGDQ� X\DUÕOPDVÕQÕ�VD÷OD\DQ� UDSRUODPD�

V�UHoOHULGLU��%X�DoÕGDQ�WHPHO�ULVN�J|VWHUJHOHUL��RODVÕ�SUREOHPOHUH�LOLúNLQ�HUNHQ��

|QOHP� DOÕQPDVÕ� DoÕVÕQGDQ� HUNHQ� X\DUÕ� PHNDQL]PDODUÕQGD� X\JXODQDQ� ELU�

\|QWHPGLU�� $\UÕFD�� NXUXP� KHGHIOHUL� YH� SODQODUÕQÕQ� |Oo�OHELOLU� SHUIRUPDQV�

KHGHIOHUL� YH� J|VWHUJHOHULQL� GH� LoHUPHVL� JHUHNLU�� 7HPHO� SHUIRUPDQV�

J|VWHUJHOHUL� HUNHQ� X\DUÕ� PHNDQL]PDODUÕ� DoÕVÕQGDQ� ID\GDOÕ� RODELOLUOHU�� EXQXQOD�

ELUOLNWH� JHoPLúWHNL� VRQXoODUÕ� UDSRU� HWPH\H� \|QHOLN� WDVDUODQGÕNODUÕQGDQ�

EHOLUWLOHQ� DPDo� LoLQ� \HWHUOL� ROPD\DELOLUOHU�� $\UÕFD� ]DPDQ� LoLQGH� |QHPOL�

KDQGLNDSODU�ROXúXUVD��RUWD\D�oÕNDFDN�ROXPVX]�HWNL�YH�ND\ÕSODUÕ�JLGHUPHN�oRN�

]RU� RODELOLU�� 'ROD\ÕVÕ\OD� WHPHO� SHUIRUPDQV� J|VWHUJHOHULQLQ� \DQÕQGD� WHPHO� ULVN�

J|VWHUJHOHULQL�GH�GLNNDWH�DOPDN�JHUHNLU��

�����5LVN�dHúLWOHUL��

5LVN� \|QHWLPLQLQ� |QHPOL� ELU� |÷HVL� RODQ� ULVN� GH÷HUOHPH� V�UHFLQGH�

|QFHOLNOH� ELU� EDQNDQÕQ� PDUX]� NDODELOHFH÷L� ULVNOHULQ� WDQÕPODQPDVÕ� JHUHNLU�� %X�

DúDPDGD�� EDQNDQÕQ� PDUX]� NDOGÕ÷Õ� ULVNOHULQ� |]HOOLNOHUL� WDULI� HGLOLS�� W�P�

ELULPOHULQ�EX�KXVXVODUGD�ELOJL�VDKLEL�ROPDVÕ�VD÷ODQPDOÕGÕU��%''.�<|QHWPHOLN�

������ PDGGH� ����� *HQHO� RODUDN� NDUúÕODúÕODELOHFHN� ULVNOHUL� DúD÷ÕGDNL� EDúOÕNODU�

DOWÕQGD�WRSOD\DELOLUL]���

.UHGL� ULVNL�� EDQND� P�úWHULVLQLQ� \DSÕODQ� V|]OHúPH� JHUHNOHULQH� X\PD\DUDN�

\�N�PO�O�÷�Q��NÕVPHQ� YH\D� WDPDPHQ�]DPDQÕQGD�\HULQH�JHWLUHPHPHVLQGHQ�

GROD\Õ�EDQNDQÕQ�NDUúÕODúWÕ÷Õ�GXUXPX��
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/LNLGLWH� ULVNL�� EDQNDQÕQ� QDNLW� DNÕúÕQGDNL� GHQJHVL]OLN� VRQXFXQGD� QDNLW�

oÕNÕúODUÕQÕ� WDP� RODUDN� YH� ]DPDQÕQGD� NDUúÕOD\DFDN� G�]H\GH� YH� QLWHOLNWH� QDNLW�

PHYFXGXQD�YH\D�QDNLW�JLULúLQH�VDKLS�EXOXQPDPDVÕ��

hONH� ULVNL�� XOXVODUDUDVÕ� NUHGL� LúOHPOHULQGH�� NUHGL\L� DODQ� NLúL� \D� GD� NXUXOXúXQ�

IDDOL\HWWH� EXOXQGX÷X� �ONHQLQ� HNRQRPLN�� VRV\DO� YH� SROLWLN� \DSÕVÕ� QHGHQL\OH�

\�N�PO�O�÷�Q� NÕVPHQ� YH\D� WDPDPHQ� ]DPDQÕQGD� \HULQH� JHWLULOHPHPHVL�

LKWLPDOLQL��

øWLEDU� ULVNL�� IDDOL\HWOHULQGHNL� EDúDUÕVÕ]OÕNODU� \D� GD� PHYFXW� \DVDO�

G�]HQOHPHOHUH�X\JXQ�GDYUDQÕOPDPDVÕ�QHWLFHVLQGH�EDQND\D�GX\XODQ�J�YHQLQ�

D]DOPDVÕ�YH\D�LWLEDUÕQÕQ�]HGHOHQPHVL�LOH�RUWD\D�oÕNDELOHFHN�ND\EÕ��

'�]HQOHPHOHUH� X\XOPDPD� ULVNL�� PHY]XDW� K�N�POHULQH� YH� \DVDO�

\�N�PO�O�NOHUH�X\XOPDPDVÕ�VRQXFX�RUWD\D�oÕNDELOHFHN�ND\EÕ��

3L\DVD� ULVNL�� ELODQoR� LoL� YH� ELODQoR� GÕúÕ� KHVDSODUGD� EDQNDODUFD� WXWXODQ�

SR]LV\RQODUGD�ILQDQVDO�SL\DVDGDNL�GDOJDODQPDODUGDQ�ND\QDNODQDQ�IDL]��NXU�YH�

KLVVH� VHQHGL� IL\DW� GH÷LúPHOHULQH� ED÷OÕ� RODUDN� RUWD\D� oÕNDQ� IDL]� RUDQÕ� ULVNL��

KLVVH� VHQHGL� SR]LV\RQ� ULVNL� YH� NXU� ULVNL� JLEL� ULVNOHU� QHGHQL\OH� ]DUDU� HWPH�

LKWLPDOLQL��

2SHUDV\RQHO� ULVN�� EDQND� � LoL� NRQWUROOHUGHNL� DNVDPDODU� VRQXFX� KDWD� YH�

XVXOV�]O�NOHULQ� � J|]GHQ� NDoPDVÕQGDQ�� EDQND� \|QHWLPL� YH� SHUVRQHOL�

WDUDIÕQGDQ� ]DPDQ� YH� NRúXOODUD� X\JXQ� KDUHNHW� HGLOHPHPHVLQGHQ�� EDQND�

\|QHWLPLQGHNL� KDWDODUGDQ�� ELOJL� WHNQRORMLVL� VLVWHPOHULQGHNL� KDWD� YH� DNVDPDODU��

LOH� GHSUHP�� \DQJÕQ�� VHO� JLEL� IHODNHWOHUGHQ� ND\QDNODQDELOHFHN� ND\ÕSODUÕ� \D� GD�

]DUDUD�X÷UDPD�LKWLPDOLQL��

)DL]� RUDQÕ� ULVNL�� IDL]� RUDQODUÕQGDNL� KDUHNHWOHU� QHGHQL\OH� EDQNDQÕQ� SR]LV\RQ�

GXUXPXQD�ED÷OÕ�RODUDN�PDUX]�NDODELOHFH÷L�]DUDU�LKWLPDOLQL�LIDGH�HGHU��

�

�

�

�

�

�

�

�
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�������5LVN�gOo�P�0HWRGRORMLOHUL�$oÕVÕQGDQ�5LVNOHULQ���

6ÕQÕIODQGÕUÕOPDVÕ�

<XNDUÕGD� EHOLUWLOHQ� ULVNOHU� JHQHO� DQODPGD� PDUX]� NDOÕQDQ� ULVNOHU�

ROPDNOD�ELUOLNWH��ULVNOHUL�ND\QD÷Õ�YH�\DUDWWÕNODUÕ�HWNL\H�J|UH�VÕQÕIODQGÕUPDN��ULVN�

|Oo�P� PHWRGRORMLOHUL� DoÕVÕQGDQ� NROD\OÕN� VD÷ODU�� 5LVNOHU� EHOLUOHQGLNWHQ� VRQUD�

HWNLOHUL� DoÕVÕQGDQ� LQFHOHQGL÷LQGH� \�NVHN�� RUWD� YH� G�ú�N� ULVN� JUXEXQGDQ�

ELULQGH� GH÷HUOHQGLULOHUHN�� JHUHNOL� |QOHPOHULQ� DOÕQPDVÕ� VD÷ODQÕU�� � 5LVN� |Oo�P�

PHWRGRORMLOHUL� DoÕVÕQGDQ� ULVNOHU�� RSHUDV\RQHO�� LQVDQ� ND\QDNODUÕ�� oHYUH�� ELOJL�

WHNQRORMLVL�� NDUDU� YHUPH� DúDPDVÕQGD� ELOJL� ULVNL� YH� ILQDQVDO� ULVN� ROPDN� �]HUH��

DOWÕ�EDúOÕN�DOWÕQGD�LQFHOHQPLúWLU�
�

�

���������2SHUDV\RQHO�5LVN�

2SHUDV\RQHO� ULVN�� NXUXPXQ�� LúOHPOHULQ� HWNLQOL÷L� YH� YHULPOLOL÷L��

YDUOÕNODUÕQ� NRUXQPDVÕ� YH� E�W�QO�÷�� VD÷ODPD\D� \|QHOLN� ULVNOHULQ� EHOLUOHQPHVL�

YH� \|QHWLOPHVLQGH� EDúDUÕVÕ]� ROPDVÕ� YH� GROD\ÕVÕ\OD� KHGHIOHULQL�

JHUoHNOHúWLUHPHPHVL�GXUXPXQGD�RUWD\D�oÕNDU����

2SHUDV\RQHO�ULVNWH�GH÷HUOHQGLULOPHVL�JHUHNHQ�XQVXUODU��

øúOHPOHULQ� |QHPL� �NULWLNOL÷L��� <DSÕODQ� LúOHPLQ� KHGHIOHU� DoÕVÕQGDQ� |QHPL� YH�

LúOHPLQ�NXUXP��]HULQGHNL�HWNLVLQL�LIDGH�HGHU��

'H÷LúLNOLNOHU�� øúOHPOHUGH� NXUXP� LoL� KHGHIOHUH� XODúPD\Õ� HWNLOH\HFHN�

GH÷LúLNOLNOHULQ� ROXS� ROPD\DFD÷ÕQÕQ� GH÷HUOHQGLULOPHVLGLU�� %X� GXUXPD� |UQHN�

RODUDN��\HQL��U�Q�YH\D� WHNQRORMLQLQ� WDQÕWÕPÕ�� Lú�KDFPLQGH�KÕ]OÕ�ELU�G�ú�ú�YH\D�

\�NVHOLú�YH�NXUXPXQ�\HQLGHQ�\DSÕODQPDVÕ�YHULOHELOLU��

<|QHWLPLQ� GH÷LúLNOL÷H� \|QHOLN� WDYUÕ�� hVW� \|QHWLPLQ� NXUXP� KHGHIOHUL�

�]HULQGH� E�\�N� HWNLVL� RODELOHFHN� RSHUDV\RQHO� YH� NXUXPVDO� GH÷LúLNOLNOHUH�

]DPDQÕQGD� FHYDS� YHUHELOPHVL� GXUXPXQX� LIDGH� HGHU�� 'H÷LúLNOL÷H� FHYDS�

YHUHELOPH� DoÕVÕQGDQ� �VW� \|QHWLPLQ� NXOODQPÕú� ROGX÷X� \|QWHPLQ� HWNLQOL÷L��

GH÷LúHQ� NRúXOODU� NDUúÕVÕQGD� \|QHWLPLQ� EDúDUÕVÕ� YH� \|QHWLPLQ� GH÷LúLNOLNOHUL� LOH�

Lo�YH�GÕú�KDEHUOHúPH�VLVWHPOHULQL�GH÷HUOHQGLUPHGH�NXOODQGÕ÷Õ� ULVN�GH÷HUOHPH�

PHWRGRORMLVL�� \|QHWLPLQ� GH÷LúLNOL÷H� \|QHOLN� WDYUÕQGD� J|]|Q�QH� DOÕQDFDN�

KXVXVODUGÕU���
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3HUIRUPDQV�DODQÕQGDNL�JHOLúPHOHU��3L\DVD�KHGHIOHUL��JHOLU�KHGHIOHUL��VLVWHP�

KHGHIOHUL�� SHUIRUPDQV� YH� NDOLWH� |Oo�WOHUL�� VHUYLV� G�]H\LQGHNL� KHGHIOHU� JLEL�

NXUXP�LoL�KHGHIOHUH�XODúÕOPDVÕQÕ�HWNLOH\HQ�IDNW|UOHUL�LoHULU��

øúH� \HQLGHQ� EDúODPD�� .XUXPXQ� KHUKDQJL� ELU� IHODNHW� ROXúPDVÕ� GXUXPXQGD��

WHNUDU� HVNL� LúOH\LúLQH� G|QHELOPHVL� LoLQ� HWNLOL� SURVHG�UOHULQ� ROXS� ROPDPDVÕ�

GXUXPXQX� LIDGH� HGHU�� %X� GXUXP� GD�� DFLO� GXUXPODU� LoLQ� \HWHUOL� H÷LWLP�� SODQD�

LOLúNLQ� G|N�PDQODUÕQ� WDP� YH� NROD\� WDNLS� HGLOHELOLU� ROPDVÕ�� NXOODQÕODQ�

SURJUDPODUÕQ� WHNUDU� JHUL� \�NOHPH� LPNDQÕQÕQ� ROPDVÕ�� SODQÕQ� LQFHOHQLS��

RQD\ODQÕS�� WHVW�HGLOPHVL��GH÷HUOHPH��NDUDU�YH�ELOGLUL�SURVHG�UOHULQLQ�HWNLQOL÷LQL�

LoHULU��

øúOHPOHULQ� NDUPDúÕNOÕ÷Õ�� øúOHPOHULQ� QH� NDGDU� NDUPDúÕN� YH� ELUELUOHUL\OH� LOLúNLOL�

ROGX÷XQX� LIDGH� HGHU�� øúOHPOHULQ� NDUPDúÕNOÕ÷ÕQÕ� HWNLOH\HQ� IDNW|UOHU� DUDVÕQGD��

GL÷HU� E|O�POHUOH� LOLúNLOHU�� NXUXPXQ� YH� IRQNVL\RQHO� ELULPOHULQ� RUJDQL]DV\RQHO�

\DSÕVÕ�� ELU� LúOHPH� DLW� NDUDUÕQ� GL÷HU� ELU� LúOHPL� QDVÕO� HWNLOHGL÷L�� IDUNOÕ� \HUOHUGHNL�

LúOHPOHULQ� EHQ]HUOL÷L�� LúOHPOHULQ� KDFPL�� VD\ÕVÕ�� LúOHPH� LOLúNLQ� RWRPDV\RQXQ�

GHUHFHVL�YH�|QHPL�\HU�DOÕU��

(WNLQOLN��.D\QDNODUÕQ��HWNLQ�YH�HNRQRPLN�NXOODQÕPÕQÕ�VD÷ODPD\D�\|QHOLN�HWNLOL�

\|QWHP� YH� NRQWUROOHULQ� \�U�UO�NWH� ROPDVÕQÕ� LIDGH� HGHU�� hVW� \|QHWLPLQ�

LúOHPOHULQ� HWNLQOL÷LQL� YH� HNRQRPL\L� L]OHPHVLQH� \|QHOLN� RSHUDV\RQ�

VWDQGDUWODUÕQÕQ� \�U�UO�NWH� ROXS� ROPDGÕ÷Õ�� RSHUDV\RQ� SHUIRUPDQVODUÕ\OD� �UHWLP�

VWDQGDUWODUÕQÕQ� NDUúÕODúWÕUÕOPDVÕ�� JHUL� \�NOHPHOHULQ� ROPDVÕ�� G�]J�Q�

SURVHG�UOHULQ� NXUXOPDVÕ�� HWNLOL� Lú� DNÕúÕ� YH� \HWHUOL� LúOHP� HNLSPDQÕ� HWNLQOL÷L�

VD÷ODPDGD�GLNNDWH�DOÕQPDVÕ�JHUHNHQ�|÷HOHUGLU��

%HNOHQPH\HQ� ROD\ODU�� KDWDODU� YH� LSWDOOHU�� hVW� \|QHWLPLQ� KDWDODUÕQ� HWNLVLQL�

EHOLUOHPH\H�� D]DOWPD\D� YH\D� |QOHPH\H� � \|QHOLN� HWNLOL� L]OHPH� PHWRGODUÕQÕQ�

ROXS�ROPDGÕ÷ÕQÕ�LIDGH�HGHU��

øo�NRQWURO�\DSÕVÕQÕQ�\HWHUOLOL÷L�YH�HWNLQOL÷L��.RQWURO�\DSÕVÕQÕQ�ROXúWXUXOPDVÕ��

SROLWLND�� VWDQGDUW� YH� SURVHG�UOHUH� X\XPOXOX÷XQ� GH÷HUOHQGLULOPHVL�� HQ� VRQ�

GHQHWLP� YH� GH÷HUOHQGLUPHOHULQ� VRQXoODUÕ�� EHOLUOHQHQ� SUREOHPOHUL� o|]HELOPH��

�VW� \|QHWLP� ULVN� GH÷HUOHPHVLQLQ� WDPDPODQPDVÕ� �Lo� YH� GÕú� ULVNOHULQ�

WDQÕPODQPD� V�UHFL� YH� |QHPLQLQ� GH÷HUOHQGLULOPHVL�� ULVN� GH÷HUOHPHQLQ�

NXOODQÕOÕúÕ�� RWRPDV\RQ� X\JXODQDQ� DODQODUGDNL� ]D\ÕIOÕNODU� YH\D� NRQWURO�

KDQGLNDSODUÕQÕ�LoHULU��
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6WUDWHMLN� 3ODQODPD�� hVW� \|QHWLPLQ� KHGHIOHULQ� DoÕNoD� EHOLUOHQLS� NXUXP� LoLQGH�

ELOLQPHVLQL� YH� oDOÕúDQODU� WDUDIÕQGDQ� GD� |]�PVHQPHVLQL� VD÷OD\DQ� HWNLOL� ELU�

\|QWHPH�VDKLS�ROGX÷XQX�J|VWHULU��+HGHIOHULQ�YH�DPDoODUÕQ�DoÕNoD�WDQÕPODQÕS��

G�]J�Q�ELU�úHNLOGH�EHOJHOHQGL÷L�ELU�PLV\RQXQ�ROPDVÕ��ELUH\VHO�LúOHPOHUH�LOLúNLQ�

KHGHIOHULQ�� NXUXP� oDSÕQGDNL� KHGHIOHUOH� WXWDUOÕ� ROPDVÕ�� LúOHPOHU� DUDVÕ�

WDPDPOD\ÕFÕOÕN� YH� GHVWHN�� R� DQNL� NRúXOODUOD� WXWDUOÕOÕN�� KHGHI� YH� DPDoODUÕQ�

EDQNDQÕQ�W�P�Lú�VWUDWHMLVLQL�GHVWHNOHPHVL�YH�KHGHIOHULQ�EDúDUÕOPDVÕQGD�LKWL\Do�

GX\XODQ�ND\QDNODU�VWUDWHMLN�SODQODPDQÕQ�XQVXUODUÕGÕU��

2SHUDV\RQHO�ULVNH�LOLúNLQ�VNRU�WDQÕPODUÕ�YH�ULVN�G�]H\OHUL��

��� 5LVN� VHYL\HVL� �'�ú�N��� hVW� \|QHWLP�� NXUXPXQ� IDDOL\HWOHULQH� \|QHOLN� PDUX]�

NDOGÕ÷Õ�KHU�W�UO��ULVNLQ�EHOLUOHQPHVL�YH�NRQWURO�QGH�ROGXNoD�HWNLOLGLU��øúOHPOHULQ�

HWNLQOL÷L� YH� YHULPOLOL÷L�� YDUOÕNODUÕQ� NRUXQPDVÕ� YH� E�W�QO�NOH� X\XúPD\DQ��

GXUXPODU�\D�oRN�D]GÕU�\D�GD�KLo�\RNWXU��

��� 5LVN� VHYL\HVL� �2UWD��� hVW� \|QHWLP�� NXUXPXQ� IDDOL\HWOHULQH� \|QHOLN� PDUX]�

NDOGÕ÷Õ�KHU�W�UO��ULVNLQ�EHOLUOHQPHVL�YH�NRQWURO�QGH�HWNLOLGLU��øúOHPOHULQ�HWNLQOL÷L�

YH�YHULPOLOL÷L��YDUOÕNODUÕQ�NRUXQPDVÕ�YH�E�W�QO�NOH�X\XúPD\DQ��GXUXPODU�YDUGÕU�

YH\D� ROXúPD� RODVÕOÕ÷Õ� YDUGÕU� DPD� EXQODU� NXUXPXQ� KHGHIOHULQH� XODúPDVÕQÕ�

HWNLOHPHPHOLGLU��

��� 5LVN� VHYL\HVL� �<�NVHN��� gQHPOL� ULVNOHULQ� EHOLUOHQPHVL�� L]OHQPHVL� YH�

NRQWURO�QH� \|QHOLN� HWNLOL� \|QHWLP� PHNDQL]PDVÕQÕQ� ROPD\ÕúÕQÕQ� J|VWHUJHVLGLU��

.XUXPXQ�KHGHIOHULQH�XODúPDVÕQÕ�HQJHOOHU��

���������øQVDQ�.D\QDNODUÕ�5LVNL�

øQVDQ�ND\QDNODUÕ�ULVNL��G�U�VWO�N��HWLN�GH÷HUOHU�YH�X\JXQ�RUJDQL]DV\RQ�

\DSÕVÕQÕQ� \RNOX÷XQGD� YH\D� NXUXP� \|QHWLPL� LOH� oDOÕúDQODUÕQ� \HWHUVL]OL÷LQGH�

RUWD\D�oÕNDU��%X�ULVN�NDWHJRULVLQGH�GH÷HUOHQGLULOPHVL�JHUHNHQ�XQVXUODU��

<HWHUOLOLN��H÷LWLP�YH�JHOLúPH��hVW�\|QHWLP�Lú�WDQÕPODUÕ\OD�\HWHUOLOLN�VHYL\HVLQL�

DoÕN�ELU�ELoLPGH�EHOLUOHPHOL�YH�LVWHQHQ�QLWHOLNWHNL�SHUVRQHOL�LúH�DOPDOÕGÕU��(WNLOL�

H÷LWLP� YH� JHOLúPH� V�UHFL� X\JXODQÕS� HWNLQ� ELU� ELoLPGH� NXOODQÕOPDOÕGÕU��

3HUVRQHOLQ� H÷LWLP� LKWL\DoODUÕ� NDUúÕODQPDOÕ� YH� PRWLYH� HGLOPHOLGLU�� hVW� \|QHWLP��

GH÷LúHQ� Lú� LKWL\DoODUÕQD� ED÷OÕ� RODUDN� SHUL\RGLN� RODUDN� SHUVRQHO� H÷LWLP�

LKWL\DoODUÕQÕ� GH÷HUOHQGLUPHOLGLU�� +HU� VHYL\HGHNL� SHUVRQHO�� LúLQ� JHUHNOHUL\OH�

RUDQWÕOÕ�ELOJL�YH�\HWHQH÷H�VDKLS�ROPDOÕGÕU��



���

�

2UJDQL]DV\RQHO� \DSÕ�� .XUXPXQ� G�]HQOL� ELU� úHNLOGH� |UJ�WOHQPHVL� YH� WHPHO�

VRUXPOXOXN�YH�\HWNL�DODQODUÕQD�J|UH�D\UÕOPDVÕQÕ�LIDGH�HGHU�6RUXPOXOXNODUÕQ�YH�

\HWNLQLQ��YHULOPHVL�NRQWURO�YH�KHVDS�YHULOHELOLUOLN�DoÕVÕQGDQ�ELU�WHPHO�ROXúWXUXU�

YH� oDOÕúDQODUÕQ� UROOHULQL� EHOLUOHU�� øúOHPOHULQ� QLWHOL÷LQH� J|UH� NXUXPXQ�

PHUNH]LOHúPLú� ROXS� ROPDGÕ÷Õ�� NXUXP� \DSÕVÕQÕQ� NXUXP� LoL� ELOJL� DNÕúÕQÕ�

NROD\ODúWÕUPDVÕ�� VRUXPOXOXNODUÕQ� DoÕNoD� WDQÕPODQPDVÕ� YH� ELOGLULOPHVL�� HWNLOL�

KDEHUOHúPH\L� VD÷ODPD\D� \|QHOLN� X\JXQ� UDSRUODPD� LOLúNLOHULQLQ� ROPDVÕ�� J|UHY�

GD÷ÕOÕPÕQÕQ� \HWHUOL� ROPDVÕ�� LúOHPOHUGHNL� GH÷LúLNOLNOHUH� ED÷OÕ� RODUDN� �VW�

\|QHWLPLQ� RUJDQL]DV\RQHO� \DSÕ\Õ� SHUL\RGLN� RODUDN� GH÷HUOHQGLUPHVL��

oDOÕúDQODUÕQ� VD\ÕVÕ� YH� NRQWURO� DODQÕQÕQ� X\JXQOX÷X� RUJDQL]DV\RQHO� \DSÕGD�

GLNNDWH�DOÕQPDVÕ�JHUHNHQ�|÷HOHUGLU��

/LGHUOLN� YH� HWLN� GDYUDQÕúODU�� <|QHWLPLQ� G�U�VWO�N� YH� HWLN� VWDQGDUWODUÕ�

VD÷ODPD\D� \|QHOLN� WXWXPXGXU�� 'DYUDQÕú� NRGODUÕ�YH� X\JXODQPDVÕ�� Lú� SUDWL÷LQH�

LOLúNLQ�SROLWLNDODU��oDWÕúPD�DODQODUÕ��HWLN�YH�DKODNL�GDYUDQÕú�VWDQGDUWODUÕ��SROLWLND�

YH�SURVHG�UOHUH�D\NÕUÕOÕN��P�GDKDOH�YH�NRQWURO�Q�DWODWÕOPDVÕ�GXUXPODUÕQD�NDUúÕ�

�VW� \|QHWLPLQ� WDYUÕ�� \|QHWLPLQ� IHOVHIHVL� YH� Lú� VWLOL�� SHUIRUPDQV� KHGHIOHULQLQ�

JHUoHNOHúPHVLQH� \|QHOLN� DWÕOÕPODU�� EHNOHQPHGLN� ROD\ODU� YH� KLOH� NRQXVXQGD�

NXUXPXQ�JHoPLúWH��\DúDGÕNODUÕQÕ�NDSVDU���

dDOÕúDQODUÕQ� URWDV\RQX�� dRN� ID]OD� URWDV\RQ� ROXS� ROPDGÕ÷Õ�� oDOÕúDQODU�

DoÕVÕQGDQ�oRN�ID]OD�HNVLN�ROXS�ROPDGÕ÷Õ��NÕVD�ELU�V�UH�LoLQ�YH\D�EHNOHQPHGLN�

ELU�úHNLOGH�NLOLW�SHUVRQHOLQ�\RNOX÷X�YH�EX�GXUXPXQ�LúOHPOHU��]HULQGHNL�HWNLVLQLQ�

GH÷HUOHQGLULOPHVLGLU��

dDOÕúDQODUÕQ� VHYL\HVL�� .XUXP� SHUVRQHOLQLQ� LúLQ� JHUHNOHUL\OH� RUDQWÕOÕ� ELOJL� YH�

EHFHUL\H� VDKLS� ROPDVÕQÕ� LIDGH� HGHU�� .XUXP� KHGHIOHULQL� JHUoHNOHúWLUPHN� LoLQ�

JHUHNOL� ND\QDNODUÕQ� \HWHUOL� ROPDVÕ�� �VW� \|QHWLPLQ� Lú� KD\DWÕQGDNL� GH÷LúPHOHU�

SDUDOHOHOLQGH� SHUL\RGLN� RODUDN� SHUVRQHOLQ� VHYL\HVLQL� J|]GHQ� JHoLUPHVL��

oDOÕúDQODUÕQ� YH� �VW� \|QHWLPLQ� ID]OD� PHVDL� \DSÕS� \DSPDGÕNODUÕ� YH� ELU� NLúLQLQ�

LúLQGHQ�GDKD�ID]OD�VRUXPOXOXN�WDúÕ\ÕS�WDúÕPDGÕ÷Õ��oDOÕúDQODUÕQ�LúOHULQL�HWNLQ�ELU�

ELoLPGH�\HULQH�JHWLUPHOHUL� LoLQ�\HWHUOL�]DPDQODUÕ�ROXS�ROPDGÕ÷Õ�GD�J|]|Q�QGH�

EXOXQGXUXOPDVÕ�JHUHNHQ�IDNW|UOHUGLU��

3HUIRUPDQVD� \|QHOLN� � SROLWLND� YH� SURVHG�UOHU�� 3ROLWLND� YH� SURVHG�UOHUH�

\|QHOLN� G|N�PDQODUÕQ� WDP� ROPDVÕ�� oDOÕúDQODUOD� KDEHUOHúPHQLQ� HWNLQOL÷L� YH�

oDOÕúDQODUÕQ� SROLWLND� YH� SURVHG�UOHUGHQ� KDEHUGDU� ROPDVÕ�� SROLWLND� YH�

SURVHG�UOHUH�D\NÕUÕOÕN�GXUXPXQGD�DOÕQDFDN�|QOHPOHU��HWLN�VWDQGDUWODU�YH�DKODNL�



���

�

GH÷HUOHULQ� SROLWLND� YH� SURVHG�UOHUOH� |G�OOHQGLULOPHVL� YH� WHUIL� NULWHUOHULQLQ�

\HWHUOLOL÷LQL�LoHULU��

øQVDQ�.D\QDNODUÕ�ULVNLQH�LOLúNLQ�VNRU�WDQÕPODUÕ�YH�ULVN�G�]H\OHUL��

���5LVN�VHYL\HVL� �'�ú�N��� �hVW�\|QHWLP�YH�oDOÕúDQODUÕQ��GDYUDQÕú�NRGODUÕ��HWLN�

YH� DKODNL� GH÷HUOHU�� G�U�VWO�N� � JLEL� � NRQXODUD� LOLúNLQ� KHUKDQJL� ELU� VRUXQ�

\DúDPDPDVÕ�YH\D�N�o�N�VRUXQODU�RUWD\D�oÕNVD�ELOH�EXQXQ�KHGHIOHUH�XODúPD\Õ�

HWNLOHPHGL÷LQL�LIDGH�HGHU��

���5LVN�VHYL\HVL� �2UWD���hVW�\|QHWLP�YH�oDOÕúDQODUÕQ�GDYUDQÕú�NRGODUÕ��HWLN�YH�

DKODNL�GH÷HUOHU��G�U�VWO�N� �JLEL� �NRQXODUD� LOLúNLQ�VRUXQODU�\DúD\DELOHFH÷L�YH\D�

RUWD\D� oÕNPD� RODVÕOÕ÷ÕQÕQ� \�NVHN� ROGX÷X� DPD� EXQODUÕQ� KHGHIOHUH� XODúPD\Õ�

HWNLOHPHPHVL�JHUHNWL÷LQL�LIDGH�HGHU��

��� 5LVN� VHYL\HVL� �<�NVHN��� hVW� \|QHWLP�YH� oDOÕúDQODUÕQ� GDYUDQÕú� NRGODUÕ�� HWLN�

YH� DKODNL� GH÷HUOHU�� G�U�VWO�N� � JLEL� � NRQXODUD� LOLúNLQ� VRUXQODU� \DúDGÕ÷Õ� YH\D�

RUWD\D� oÕNPD� RODVÕOÕ÷ÕQÕQ� \�NVHN� ROGX÷X� YH� EXQODUÕQ� KHGHIOHUH� XODúPD\Õ�

HQJHOOH\HFH÷LQL�LIDGH�HGHU��

���������dHYUH�5LVNL�

dHYUH� ULVNL� NXUXPXQ� KHGHI� YH� DPDoODUÕ\OD� LOJLOL� WHPHO� YDUVD\ÕPODUÕ�

GH÷LúWLUHELOHFHN�� KHGHIOHULQL� HWNLOH\HELOHFHN� GÕú� IDNW|UOHULQ� ROXúPDVÕ\OD� RUWD\D�

oÕNDU� NL� EX� IDNW|UOHU� GH� SROLWLND� GH÷LúLNOLNOHUL�� \DVDO� G�]HQOHPHOHU�� SL\DVD��

HQG�VWUL�YH�HNRQRPLN�GXUXPGDNL�GH÷LúLNOLNOHU�RODUDN�LIDGH�HGLOHELOLU��

dHYUH�ULVNLQH�LOLúNLQ�VNRU�WDQÕPODUÕ�YH�ULVN�G�]H\OHUL��

��� 5LVN� VHYL\HVL� �'�ú�N��� .XUXPXQ� GÕú� IDNW|UOHUGHQ� KLo� HWNLOHQPHPHVL� YH\D�

oRN�D]�HWNLOHQGL÷LQL�LIDGH�HGHU���

��� 5LVN� VHYL\HVL� �2UWD��� .XUXPXQ� KHGHIOHUH� XODúPD\D� \|QHOLN� WHPHO�

YDUVD\ÕPODUÕQÕ�HWNLOHPH\HFHN�GHUHFHGH�GÕú�IDNW|UOHUGHQ�HWNLOHQPHVLGLU��

��� 5LVN� VHYL\HVL� �<�NVHN��� .XUXPXQ� KHGHIOHUH� XODúPD\D� \|QHOLN� WHPHO�

YDUVD\ÕPODUÕQÕ� GH÷LúWLUHFHN� YH� KHGHIOHULQH� XODúPDVÕQÕ� HQJHOOH\HFHN��

GHUHFHGH�GÕú�IDNW|UOHUGHQ�HWNLOHQPHVLGLU��

�



���
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�

���������%LOJL�7HNQRORMLVL�5LVNL�

%X� ULVN�� NXUXPXQ� KHGHIOHULQH� XODúPDVÕQÕ� GHVWHNOH\HQ� ELOJL�

WHNQRORMLOHULQLQ� LVWHQLOGL÷L� JLEL� LKWL\DFD� FHYDS� YHUHPHPHVL� YH\D� ELOJL� YH� GL÷HU�

YDUOÕNODUÕQ� J�YHQOL÷L� YH� JHoHUOLOL÷LQGHNL� X\XúPD]OÕNODUGD� RUWD\D� oÕNDU�� %X� ULVN�

NDWHJRULVLQL�HWNLOH\HQ�IDNW|UOHU�LVH���

�� 7HNQRORMLGHNL� GH÷LúLPOHU� �� .XOODQÕODQ� WHNQRORMLQLQ� LKWL\DoODUD� FHYDS�

YHULS�YHUPHGL÷LQLQ�GH÷HUOHQGLULOPHVL��

�� 'H÷LúLNOLNOHUH� LOLúNLQ� \|QHWLPLQ� WDYUÕ� �� <|QHWLPLQ�� KHGHIOHU� �]HULQGH�

E�\�N�HWNLVL�RODQ�WHNQRORMLN�GH÷LúLNOLNOHUH�QH�NDGDU�KÕ]OÕ�FHYDS�YHUGL÷L��

KDUGZDUH�YH�VRIWZDUH�LoLQ�X\JXQ�SODQODPDODU��\HQL�ELOJL�D÷ODUÕ���

�� 6LVWHPLQ� \|QHWLPL� �� 6WUDWHMLN� SODQODPD�� J�YHQOLN�� YLU�V� |QOHPH��

J�QFHOOHúWLUPH��

�� 2ODVÕOÕNODUÕ� SODQODPD� �� 6LVWHPL� ROXPVX]� \|QGH� HWNLOH\HFHN� IDNW|UOHULQ�

RUWD\D�oÕNPD�RODVÕOÕ÷ÕQD�NDUúÕOÕN�JHUL�\�NOHPH�VHoHQH÷LQLQ�ROPDVÕ���

�� %DQNDQÕQ� VLVWHP� JHOLúWLUPH� PHWRGRORMLVLQH� ED÷OÕOÕN� YH� VLVWHPLQ�

\DSÕVÕ� EDúND� ELU� GH\LúOH� VLVWHPGH� NXOODQÕODQ� �U�QOHULQ� LúLQ� QLWHOL÷LQH� ED÷OÕ�

RODUDN� RUWD\D� oÕNDQ� ULVNOHUH� NDUúÕ� NRUXPD� VD÷OD\ÕS� VD÷ODPDGÕ÷Õ� RODUDN�

VÕUDODQDELOLU��

%LOJL�WHNQRORMLVL�ULVNLQH�LOLúNLQ�VNRU�WDQÕPODUÕ�YH�ULVN�G�]H\OHUL��

���5LVN�VHYL\HVL��'�ú�N���+HGHIOHUH�XODúPD\Õ�GHVWHNOH\HQ�ELOJL�WHNQRORMLOHULQLQ�

LVWHQLOGL÷L�JLEL� LKWL\DFD�FHYDS�YHUPHVL�YH\D�ELOJL�YH�GL÷HU�YDUOÕNODUÕQ�J�YHQOL÷L�

YH�JHoHUOLOL÷L�NRQXVXQGD�N�o�N�X\XúPD]OÕNODUÕQ�RUWD\D�oÕNPDVÕ�GXUXPXGXU��

��� 5LVN� VHYL\HVL� �2UWD��� %LOJL� YH� GL÷HU� YDUOÕNODUÕQ� J�YHQOL÷L� YH� JHoHUOLOL÷L�

NRQXVXQGD�X\XúPD]OÕNODUÕQ� RUWD\D� oÕNPD� LKWLPDOLQLQ�\�NVHN�ROGX÷X� � DPD�EX�

GXUXPXQ�NXUXPXQ�KHGHIOHULQH�XODúPDVÕQÕ�HWNLOHPHGL÷LQL�LIDGH�HGHU���

��� 5LVN� 6HYL\HVL� �<�NVHN��� %LUWDNÕP� X\XúPD]OÕNODUÕQ� RUWD\D� oÕNWÕ÷Õ� YH� EX�

GXUXPXQ�NXUXPXQ�KHGHIOHULQH�XODúPDVÕQÕ�HQJHOOHGL÷LQL�LIDGH�HGHU���

�

�
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���������.DUDU�9HUPH�$úDPDVÕQGD�%LOJL�5LVNL�

.DUDU�YHUPH\H�LOLúNLQ�ELOJLQLQ�WDP�ROPDPDVÕ��J�QFHO�ROPDPDVÕ��GR÷UX�

ROPDPDVÕ� YH� NDUDU� YHUPH� V�UHFL\OH� LOJLVL]� ROPDVÕ� YH\D� JHUHNWL÷L� DQGD�

SD\ODúÕODPDPDVÕ�ULVNLQL�LIDGH�HGHU��

3HUIRUPDQVÕQ� L]OHQPHVL�� hVW� \|QHWLP� WDUDIÕQGDQ� V�UHNOL� NXOODQÕODQ� ELOJL�

VLVWHPOHUL� YH� V�UHoOHUL�� NXUXP� KHGHI� YH� DPDoODUÕQÕ� GHVWHNOHPH\H� \|QHOLN�

SHUIRUPDQV� |OoPHN� DPDFÕ\OD� J�YHQLOLU�� GR÷UX� UDSRUODU� �UHWPHOL� YH� \|QHWLPH�

]DPDQÕQGD� ELOJL� VD÷ODPDOÕGÕU��%LOJL� VLVWHPOHULQLQ�HWNLQOL÷L��NXOODQÕODQ� WHNQRORML��

NXUXODQ� SHUIRUPDQV� |Oo�WOHULQLQ� X\JXQOX÷X�� SHUIRUPDQV� VRQXoODUÕQD� LOLúNLQ�

UDSRUODPD� G�]H\L� NDUDU� YHUPH� DúDPDVÕQGD� ELOJLQLQ� J�YHQLOLUOL÷LQL� HWNLOH\HQ�

|QHPOL�|÷HOHUGLU��

)LQDQVDO� YH� ILQDQVDO� ROPD\DQ� ELOJLQLQ� WDPOÕ÷Õ� YH� GR÷UXOX÷X�� hVW�

\|QHWLPLQ� NDUDU� DOPD� DúDPDVÕQGD� NXOODQPÕú� ROGX÷X� ELOJLQLQ� GR÷UXOX÷XQX� YH�

HNVLNVL]� ROXúXQX� VD÷OD\DQ� HWNLOL� ELU� \|QWHPLQLQ� ROPDVÕ� JHUHNLU�� %XQODU� GD�

SROLWLNDODU�� SURVHG�UOHU�� PXWDEDNDWÕQ� HWNLQOL÷L�� GR÷UXODPD� YH� RQD\ODPD�

SURVHG�UOHUL�� |QFHNL� GHQHWLPOHUGHQ� QRW� HGLOHQ� KDWDODU�� LSWDOOHU�� ILQDQVDO�

NRQXPGD� EXOXQDQ� �VW� \|QHWLPLQ� KD]ÕUODGÕ÷Õ� UDSRUODUÕQ� GR÷UXOX÷X� YH� LúOHP�

VRQXoODUÕQÕ� �X]XQ� G|QHP�VWUDWHMLN�SODQODU��E�WoH�� Lo�YH�GÕú� ELOJLQLQ�NXOODQÕPÕ��

LoHULU��

8\JXQ� YHULQLQ� VDNODQPDVÕ�� hVW� \|QHWLP� WDUDIÕQGDQ� VDNODQDQ� YHUL��

]DPDQÕQGD� XODúÕODELOLU� ROPDOÕ�� Lo� YH� GÕú� ROD\ODUD� LOLúNLQ� ROPDOÕ� YH� KHGHIOHUH�

XODúPD\Õ�HWNLOH\HFHN�WHPHO�ULVNOHU�KDNNÕQGD�ELOJL�VD÷ODPDOÕGÕU��

+DEHUOHúPH�� +DEHUOHúPH� NDQDOODUÕQÕQ� HWNLQOL÷L� YH� DoÕN� ROPDVÕ�� oDOÕúDQODUÕQ�

J|UHY�YH�NRQWURO�VRUXPOXOXNODUÕQÕQ�HWNLQOL÷L��X\JXQVX]�GXUXPODUÕ�UDSRU�HWPH\H�

\|QHOLN� SHUVRQHO� LoLQ� NXUXODQ� KDEHUOHúPH� NDQDOODUÕ�� \|QHWLPLQ� JHOLúPH\H�

\|QHOLN� oDOÕúDQODUÕQ� |QHULOHULQL� GLNNDWH� DOPDVÕ� YH� NXUXP� oDSÕQGD�

KDEHUOHúPHQLQ�\HWHUOLOL÷LQL�LIDGH�HGHU��

%�WoH� YH� 3ODQODPD�� %�WoH� YH� SODQODPD� V�UHFLQGH� \|QHWLP� WDUDIÕQGDQ�

NXOODQÕODQ� ELOJL� DODNDOÕ�� ]DPDQÕQGD� ELWLULOPLú� YH� VLVWHP� JHUHNOHULQH� X\JXQ�

RODUDN�KD]ÕUODQPÕú�ROPDOÕGÕU��

�
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.DUDU� YHUPH� DúDPDVÕQGD� ELOJL� ULVNLQH� LOLúNLQ� VNRU� WDQÕPODUÕ� YH� ULVN�

G�]H\OHUL��

��� 5LVN� G�]H\L� �'�ú�N��� .DUDU� DOPDGD� NXOODQÕODQ� ELOJL� L\L� WDQÕPODQPÕú� YH�

HWNLOLGLU�� 2UWD\D� oÕNPÕú� ELU� KDWD� YH\D� LSWDO� \RNWXU� YH\D� \|QHWLPLQ� NDUDUODUÕQÕ�

HWNLOHPH\HFHN�G�]H\GH�PHYFXWWXU��

���5LVN�G�]H\L��2UWD���.DUDU�DOPDGD�NXOODQÕODQ�ELOJL�\HWHUOLGLU��+DWD�YH�LSWDOOHU�

RODELOLU� YH\D� ROPD� LKWLPDOL� \�NVHNWLU�� %X� GXUXP� \|QHWLPLQ� NDUDUODUÕQÕ�

HWNLOHPH\HFHN�G�]H\GHGLU��

��� 5LVN� G�]H\L� �<�NVHN��� .DUDU� DOPD� DúDPDVÕQGD� NXOODQÕODQ� ELOJL� HNVLNWLU� YH�

KDWD� YH� LSWDOOHU� YDUGÕU� YH\D� ROPD� LKWLPDOL� oRN�\�NVHNWLU�� %X� GXUXP� \|QHWLPLQ�

NDUDUODUÕQÕ� ROXPVX]� \|QGH� HWNLOHU� YH� NXUXPXQ� KHGHIOHULQH� XODúPDVÕQÕ�

HQJHOOHU��

���������)LQDQVDO�5LVN�

)LQDQVDO�5LVN�NXUXPXQ�PDUX]�NDODFD÷Õ� ILQDQVDO�ND\ÕSODUÕ� LIDGH�HGHU��

)LQDQVDO� ULVNWH� GH÷HUOHQGLULOPHVL� JHUHNHQ� XQVXUODU�� OLNLGLWH�� JHOLUOHU��

KDUFDPDODU� �� SURMH� PDOL\HWOHUL�� KHVDS� YHULOHELOLUOLN�� KHU� ELU� LúOHPLQ� GH÷HUL� YH�

LúOHPOHULQ� WRSODP� J�QO�N� GH÷HUL� RODUDN� VÕUDODQDELOLU�� )LQDQVDO� ND\ÕSODUÕQ�

\DQÕQGD�ILQDQVDO�ULVNLQ�QHGHQ�RODELOHFH÷L�HQ�E�\�N�ULVN�LWLEDU�ULVNLGLU��%HOOL�ELU�

PLV\RQX� RODQ� YH� EX� GR÷UXOWXGD� KHGHIOHULQL� JHUoHNOHúWLUPH\L� DPDoOD\DQ�

NXUXOXúODUÕQ� E�\�N� PLNWDUODUGD� ILQDQVDO� ND\ÕSODUOD� NDUúÕODúPDODUÕ�� KHP� LoLQGH�

EXOXQGXNODUÕ� VHNW|UGH� KHP� GH� WRSOXPXQ� J|]�QGH� J�YHQLOLUOLNOHULQLQ�

]HGHOHQPHVLQH�VHEHS�ROXU��

�)LQDQVDO�ULVNH�LOLúNLQ�VNRU�WDQÕPODUÕ�YH�ULVN�G�]H\OHUL��

��� 5LVN� G�]H\L� �'�ú�N��� .XUXPXQ� PDUX]� NDODFD÷Õ� ILQDQVDO� ND\ÕSODU� YH� EXQD�

ED÷OÕ�RODUDN�RUWD\D�oÕNDFDN�LWLEDU�ULVNLQLQ�PLQLPXP�G�]H\GH�ROPDVÕGÕU��

��� 5LVN� G�]H\L� �2UWD��� .XUXPXQ� PDUX]� NDODFD÷Õ� ILQDQVDO� ND\ÕSODU� YH� EXQD�

ED÷OÕ�RODUDN�RUWD\D�oÕNDFDN�LWLEDU�ULVNL�VÕQÕUOÕGÕU��
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���5LVN�'�]H\L��<�NVHN���.XUXPXQ�PDUX]�NDODFD÷Õ�ILQDQVDO�ND\ÕSODU�YH�EXQD�

ED÷OÕ�RODUDN�RUWD\D�oÕNDFDN�LWLEDU�ULVNL�PD[LPXP�G�]H\GHGLU��

øo� NRQWURO� VLVWHPOHULQGH� ULVN� GH÷HUOHPHVL� YH� ULVN� |Oo�P�� D\UÕQWÕOÕ� ELU�

úHNLOGH� LQFHOHQGLNWHQ� VRQUD�� ELU� VRQUDNL� E|O�PGH� JHQHO� RODUDN� PHUNH]�

EDQNDODUÕQGD� Lo� NRQWURO� YH� ULVN�GH÷HUOHPHVLQH� GH÷LQLOHFHN� YH�$OPDQ� 0HUNH]�

%DQNDVÕ
QÕQ�EX�NRQXGDNL�X\JXODPDODUÕ�LQFHOHQHFHNWLU���
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0HUNH]�EDQNDVÕ��ELU��ONHQLQ�SDUD�SROLWLNDVÕQÕ�EHOLUOHPHGHQ�VRUXPOX�YH�

³EDQNDODUÕQ� EDQNDVÕ´� RODUDN� GD� DGODQGÕUÕODQ� HNRQRPLQLQ� WHPHO� NDPX�

NXUXOXúODUÕQGDQ� ELULGLU�� 7HPHO� J|UHYL�� �ONHGH� IL\DW� LVWLNUDUÕQÕ� VD÷ODPDN� RODQ�

PHUNH]� EDQNDODUÕ�� WDULKVHO� RODUDN� ILQDQVDO� VLVWHPLQ� LVWLNUDUÕ� LoLQ� HQ� VRQ� ERUo�

YHUPH�PDNDPÕ�RODUDN�WLFDUL�EDQNDFÕOÕN�VLVWHPLQLQ�EDQNDVÕ��SDUD�DU]Õ�NRQWURO��

YH� E�WoH� DoÕ÷Õ� ILQDQVPDQÕ� LoLQ� NDPX� VHNW|U�Q�Q� EDQNDVÕ� ROPD� LúOHYOHULQL�

\�U�WP�úOHUGLU���

7�P� EX� LúOHYOHULQ� ÕúÕ÷ÕQGD� ILQDQVDO� SL\DVDODUGD� ELU� |QF�� URO��

J|]HWPHVL� JHUHNHQ� PHUNH]� EDQNDODUÕQÕQ� GD� LúOHPOHULQLQ� HWNLQOL÷L�� YHULPOLOL÷L��

J�YHQOL÷L��NDQXQ�YH�G�]HQOHPHOHUH�X\JXQOX÷XQXQ�EDQND�<|QHWLP�.XUXOX¶QFD�

L]OHQPHVL� JHUHNLU�� <|QHWLP� NXUXOX�� EDQNDGDNL� W�P� IDDOL\HWOHUH� KDNLP�

RODPD\DFD÷ÕQGDQ�� NXUDO� RODUDN� VDGHFH� LúOHPOHULQ� \�U�W�OPHVLQL� VD÷OD\DFDN�

RUJDQL]DV\RQHO� ELU� oHUoHYH� EHOLUOH\HELOLU�� %X� oHUoHYH\H� GD\DQDUDN� LGDUH�

PHUNH]LQGHNL�YH�úXEHOHUGHNL�ELULP�\|QHWLFLOHUL�LúOHULQ�G�]J�Q��J�YHQOL�YH�HWNLQ�

ELU� úHNLOGH� \�U�W�OPHVLQL� VD÷ODPDOÕGÕU�� %XQXQOD� ELUOLNWH� GHQH\LPOHU�� ELULP�

\|QHWLFLOHULQLQ� J|UHYOHULQL� WDP� DQODPÕ\OD� \HULQH� JHWLUPHPHOHUL� GXUXPXQGD��

GDKD� DOW� NDGHPHOHUGHNL� J|UHY� GD÷ÕOÕPÕQÕQ� EDQND\D� ]DUDU� JHWLUHELOHFH÷LQL�

J|VWHUPLúWLU�� %X� QHGHQOH�� J|UHY� GD÷ÕOÕPÕ� \|QHWLP� NXUXOXQXQ� HWNLQ� LúOH\HQ�

L]OHPH�YH�GHQHWLP�PHNDQL]PDODUÕQD�VDKLS�ROPDVÕQÕ�JHUHNWLULU��$\UÕFD��PHUNH]�

EDQNDVÕQÕQ� KHGHI� YH� VRUXPOXOXNODUÕQÕQ� � WLFDUL� EDQNDODU� YH� ILQDQV�NHVLPLQGHQ�

IDUNOÕ�ROPDVÕ��PDUX]�NDOGÕ÷Õ� ULVNOHULQ�ILQDQVDO�YH�SL\DVD\D�GD\DOÕ� ULVNOHULQ�oRN�

|WHVLQGH�LWLEDU�YH�NUHGLELOLWH�ND\EÕQD�\RO�DoPDVÕQD�VHEHS�ROXU��
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�%X� QHGHQOH�� IDDOL\HWOHULQ� G�]J�Q� YH� GR÷UX� ELU� úHNLOGH� \DSÕODELOPHVL���

ULVNOHULQ� YH� ND\ÕSODUÕQ� PLQLPL]H� HGLOPHVL� YH� NXUXPXQ� LúOH\LúLQL� WHKOLNH\H�

VRNDFDN� IDNW|UOHULQ� EHOLUOHQPHVL� YH� ]DPDQÕQGD� P�GDKDOHVL� LoLQ�� \|QHWLP�

NXUXOODUÕQÕQ�HQ�D]ÕQGDQ�LNL�PHNDQL]PD\D�LKWL\DoODUÕ�YDUGÕU��

��� *�YHQLOLU�YH�L\L�LúOH\HQ�ELU�Lo�NRQWURO�VLVWHPL�

������������������%D÷ÕPVÕ]�ELU�Lo�GHQHWLP�ELULPL���

�����0HUNH]�%DQNDVÕQGD�(WNLOL�øo�.RQWURO�6LVWHPLQLQ�g÷HOHUL�

�0HUNH]� EDQNDVÕQGD� HWNLOL� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� |÷HOHUL� � JHQHO� � YH�

VSHVLILN��NULWHUOHU�ROPDN��]HUH�LNL�EDúOÕN�DOWÕQGD�WRSODQDELOLU��

D�� *�oO��ELU�Lo�NRQWURO�VLVWHPL�LoLQ�JHQHO�NULWHUOHU�

�� .RQWURO�\DSÕVÕ��8\JXODQDFDN� NRQWURO�SROLWLNDODUÕ�YH�SURVHG�UOHULQLQ�

HWNLQOL÷LQL� EHOLUOHPHGH� HWNLOL� RODQ� \|QHWLP� IHOVHIHVL�� |UJ�WVHO� \DSÕ��

�VW�\|QHWLPLQ�NRQWURO�\|QWHPOHUL��SHUVRQHO�SROLWLND�YH�X\JXODPDODUÕ�

LOH�Lo�GHQHWLPL�NDSVD\DQ�IDNW|UOHUL�LIDGH�HGHU��

�� %DQNDFÕOÕN� VHNW|U�QGHNL� SRWDQVL\HO� ULVNOHUL� J|]|Q�QH� DODQ� X\JXQ�

ELU� \DSÕ�� g]HOOLNOH� E�\�N� VRUXPOXOXNODU� JHUHNWLUHQ� YH� WDúÕGÕ÷Õ�

ULVNOHULQ� |QHPOL� ND\ÕSODUD� \RO� DoDELOHFH÷L� EDQND� LúOHPOHUL� EDúWD�

ROPDN� �]HUH� EDQND� JHQHOLQGH� J|UHY� YH� VRUXPOXOXNODUÕQ� DoÕN� ELU�

ELoLPGH�WDQÕPODQGÕ÷Õ�RUJDQL]DV\RQHO�\DSÕGÕU��

�� %DQNDGDNL� W�P� IDDOL\HWOHUL� LoHUHQ� X\JXQ� GDKLOL� ELOJL� VLVWHPOHUL��

(WNLOL� ELU� Lo� NRQWURO� VLVWHPL�� EDQNDGDNL� W�P� IDDOL\HWOHUL� NDSVD\DQ�

J�YHQLOLU� ELOJL� VLVWHPOHULQL� JHUHNWLULU�� 6|]� NRQXVX� VLVWHPOHU� EDQND�

LoLQGH� ELULPOHU� YH� oDOÕúDQODU� DUDVÕQGD� NRRUGLQDV\RQX� VD÷OD\DUDN�

J�YHQLOLU�YH�GR÷UX�ND\ÕWODUD�XODúÕOPDVÕQD�NDWNÕGD�EXOXQXUODU����

E�� 6SHVLILN�Lo�NRQWUROOHU�

�� øúOHP�SURVHG�UOHULQGHNL�NRQWUROOHU�

�� <|QHWLFLOHULQ�YH�GHQHWoLOHULQ�NRQWURO�YH�J|]HWLP�IDDOL\HWOHUL�

�� 5LVN�NRQWURO��YH�ULVN�\|QHWLPL��

*�QO�N�EDQND�IDDOL\HWOHULQLQ�WDP�YH�ULVNVL]�ELU�úHNLOGH�\�U�W�OPHVL�LoLQ�

\XNDUÕGD� EHOLUWLOHQ� úDUWODUÕQ� ROXúWXUXOPDVÕ�� �VW� \|QHWLPLQ� J|UHYLGLU�� gQHPOL�

RODQ� ELU� GXUXP� GD�� W�P� oDOÕúDQODUÕQ� J�YHQOLN� SROLWLNDODUÕQD� ED÷OÕ� NDOPDODUÕQÕ�
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VD÷ODPDN� LoLQ� SHUVRQHOLQ� J�YHQOLN� ELOLQFLQLQ� WHúYLNLGLU� NL� EX� GD� L\L� NRQWURO�

\DSÕVÕ�YH\D�N�OW�U�Q��LIDGH�HGHU��

�����0HUNH]�%DQNDODUÕ�øoLQ�gQHPOL�øúOHP�.RQWUROOHUL�

0HUNH]� EDQNDVÕ� NRQWURO� VLVWHPOHUL�� VDGHFH� KHGHIOHUH� XODúPD\Õ�

HQJHOOH\HQ� ULVNOHUH� NDUúÕ� GH÷LO�� D\QÕ� ]DPDQGD� PHUNH]� EDQNDVÕ� |]HUNOL÷L� YH�

ED÷ÕPVÕ]OÕ÷ÕQÕ� WHKGLW� HGHQ� W�P� ULVNOHUH� NDUúÕ� |QOHPOHU� DOÕQPDVÕQD� GD�

RGDNODQPDOÕGÕU�� %X� GD�� SROLWLND� EHOLUOHPH� YH� X\JXODPD�� G|YL]� SL\DVDVÕ�

LúOHPOHUL�� ELODQoR� LúOHPOHUL�� EDQNDFÕOÕN� YH� |GHPH� LúOHPOHUL�� GHQHWOHPH��

G�]HQOHPH� YH� ILQDQVDO� VHNW|U� J|]HWLP� IDDOL\HWOHUL�� PHUNH]� EDQNDVÕ�

ND\QDNODUÕQÕQ�NXOODQÕPÕ��PXKDVHEH�VLVWHPOHUL�YH�úHIIDIOÕN�JLEL�PHUNH]�EDQNDVÕ�

IDDOL\HWOHULQLQ� LQFHOHQPHVL� \ROX\OD� EDúDUÕODELOLU�� +HU� ELU� DODQGDNL� NRQWURO�

VLVWHPOHULQLQ�LúOH\LúL�X]PDQ�SHUVRQHO�YH�VLVWHPOHULQ�YDUOÕ÷ÕQD�ED÷OÕGÕU��.DOLIL\H�

HOHPDQ� YH� L\L� LúOH\HQ� VLVWHPOHULQ� YDUOÕ÷Õ� YH� KHU� DODQGD� PHUNH]� EDQNDVÕ�

KHGHIOHULQLQ� \HULQH� JHWLULOPHVL� LoLQ� X\JXODQDQ� SURVHG�UOHULQ� G�]HQOL� ELU�

ELoLPGH�J|]GHQ�JHoLULOPHVL�LVH��VW�\|QHWLPLQ�VRUXPOXOX÷XQGDGÕU��

0HUNH]�%DQNDODUÕ� LoLQ�|QHPOL� LúOHP�NRQWUROOHUL� LVH�DúD÷ÕGDNL�EDúOÕNODU�

DOWÕQGD�VÕUDODQDELOLU��'DOWRQ�DQG�+LOEHUV�,0)�:RUNLQJ�3DSHU�����������

*|UHYOHULQ� HWNLOL� GD÷ÕOÕPÕ�� %LU� LúOHPLQ� EDúÕQGDQ� VRQXQD� NRQWURO�Q�� WHN� ELU�

NLúL�YH\D�R�LúOH�LOJLOL�JUXS�\DSPDPDOÕGÕU��

'|UW�J|]�SUHQVLEL��%LU�NLúLQLQ�LúL�ELU�EDúNDVÕ�WDUDIÕQGDQ�NRQWURO�HGLOPHOLGLU��%X�

GXUXP�ILQDQVDO�LúOHPOHU�YH�PXKDVHEH�JLULúOHUL�DoÕVÕQGDQ�|QHPOLGLU��

øúOHP� WDOLPDWODUÕQÕQ� G|N�PDQÕ�� dDOÕúDQODU� SURVHG�UOHULQ� IDUNÕQGD� ROPDODUÕ�

JHUHNWL÷L� JLEL�� EDúNDODUÕQÕ� H÷LWLUNHQ� YH\D� ú�SKH\H� G�úW�NOHUL� GXUXPODUGD� GD�

G|N�PDQODUD�G|QPHOLGLUOHU��

9HULOHQ� \HWNLOHULQ� YH� LP]DODUÕQ� G|N�PDQÕ�� %X� G|N�PDQODU� YH� ELOJLOHULQ�

GD÷ÕWÕPÕ� VDGHFH� \HWNLOL� NLúLOHULQ� LúOHPOHUOH� LOJLOHQGL÷LQL� YH� �EDQND� DGÕQD�NLPLQ�

KDUHNHW�HGHELOHFH÷LQLQ�ELOLQPHVLQL��VD÷ODU��

%LOJL� YH� YDUOÕNODUD� XODúPDGD� VÕQÕUODPDODU�� %X� GXUXP� ELOJL� YH� YDUOÕNODUÕQ�

\HWNLVL]� HOGHQ� oÕNDUÕOPD� ULVNLQL� D]DOWÕU�� $\QÕ� ]DPDQGD� VLVWHP� YH� ND\ÕWODUD��

]DUDU�YHUPH�YH�P�GDKDOH\H�NDUúÕ�NRUXU��
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8\JXQ� SHUVRQHO� H÷LWLPL�� 3HUVRQHOLQ� \HWHQHNOHUL� DOGÕ÷Õ� VRUXPOXOXNODUÕ\OD�

RUDQWÕOÕ� ROPDOÕGÕU�� 8\JXQ� H÷LWLP� SHUVRQHOLQ� Lú� SUDWL÷L� YH� NRQWUROOHULQL�

DQODPDVÕQÕ�VD÷ODU��

7DP� YH� ]DPDQÕQGD�ND\ÕW��%�W�Q� LúOHPOHU�JHQHOOLNOH� LúOHPGHQ�VRUXPOX�ELULP�

WDUDIÕQGDQ����VWOHQLOGL÷L�DQGD�WDP�RODUDN�ND\GHGLOPHOLGLU��

)LQDQVDO� OLPLWOHU�� %X� GXUXP� ULVNOHUL� PLQLPL]H� HWPHN� LoLQ� EHOOL� IDDOL\HWOHUH�

YH\D�NLúLOHUH�X\JXODQÕU����g]HOOLNOH�E�\�N�PHEOD÷OÕ��NDPEL\R�LúOHPOHUL�JLEL��

+DUFDPDODUOD�LOJLOL�E�WoH�OLPLWOHUL��.D\QDN�W�NHWLPLQH�LOLúNLQ�OLPLWOHUL�LoHULU�YH�

JHQHOOLNOH� E�WoH\H� GDKLO� HGLOPH\HQ� KDUFDPDODUÕQ� RQD\ODQPDVÕ� LoLQ� D\UÕ�

SURVHG�UOHU�YDUGÕU��

øQVDQ� ELOJL� YH� YDUOÕNODUÕQ� NRUXQPDVÕQD� LOLúNLQ� J�YHQOLN� SURVHG�UOHUL��

0HUNH]�EDQNDVÕ�ND\QDNODUÕ�oRN�VÕNÕ�J�YHQOLN�NRQWUROOHUL�JHUHNWLULU��

øúH� \HQLGHQ� EDúODPD� SODQODPDVÕ�� gQJ|U�OHPH\HQ� ROD\ODU� PH\GDQD�

JHOGL÷LQGH� 0HUNH]� EDQNDVÕQÕQ� LúOHPOHUOH� LOJLOL� WDYVL\HOHUGH� EXOXQPDVÕQÕ�

NROD\ODúWÕUÕU��

øúOHULQ� SHUIRUPDQVÕQÕQ� G�]HQOL� RODUDN� J|]GHQ� JHoLULOPHVL�� <DSÕODQ� LúOHUL�

KHGHIOHUOH�YH\D�DPDoODUOD�NDUúÕODúWÕUPDN�G�]HOWPH\L�NROD\ODúWÕUÕU��

3URVHG�UOHUOH� X\XPOXOX÷XQ� NRQWURO� HGLOPHVL�� 3HUVRQHOLQ� SURVHG�U��

G�]HQOL� RODUDN� X\JXOD\ÕS� X\JXODPDGÕ÷ÕQÕ� EHOLUOHPHN� LoLQ� \|QHWLFLOHU� SHUL\RGLN�

NRQWUROOHU�\DSPDOÕGÕU��

<|QHWLFLOHUH�G�]HQOL�UDSRU�YHULOPHVL��g]HW�IRUPDWÕQGDNL�UDSRUODU�\|QHWLPL�R�

DQNL�oDOÕúPDODUGDQ��NRQWURO�L]OHPH�IDDOL\HWOHULQGHQ�YH�NRQWURO�DNVDNOÕNODUÕQGDQ�

KDEHUGDU�HWPHN�LoLQ�JHUHNOLGLU��

.RQWUROOHULQ�YH�\DSÕODQ�LúOHULQ�SHUL\RGLN�RODUDN�J|]GHQ�JHoLULOPHVL��øúWHNL�

GH÷LúLNOLNOHU� NRQWUROOHUL� HWNLVL]� KDOH� JHWLULU�� 2� QHGHQOH� G�]HQOL� LQFHOHPHOHU�

GR÷UX�NRQWUROOHULQ�NXOODQÕOPDVÕQÕ�VD÷ODUODU�YH�LúOHULQ�SHUIRUPDVÕQÕ�HWNLOHPH]OHU����

+HGHI� YH� VRUXPOXOXNODU� DoÕVÕQGDQ� WLFDUL� EDQNDODU� YH� ILQDQV�

NHVLPLQGHQ�IDUNOÕ�RODQ�PHUNH]�EDQNDODUÕQÕQ�Lo�NRQWURO�VLVWHPOHUL�KDNNÕQGD�NÕVD�

ELU� ELOJL� YHUGLNWHQ� VRQUD�� ELU� VRQUDNL� E|O�PGH� EX� ELOJLOHULQ� X\JXODPD\D�

NRQGX÷X� ELU� PHUNH]� EDQNDVÕ� RODQ� $OPDQ� 0HUNH]� %DQNDVÕ¶QGDNL� �'HXWVFKH�

%XQGHVEDQN���Lo�NRQWURO�VLVWHPL�YH�ULVN�|Oo�P��X\JXODPDODUÕ�DQODWÕODFDNWÕU����
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����� $OPDQ� 0HUNH]� %DQNDVÕ¶QGDNL� �'HXWVFKH� %XQGHVEDQN�������

8\JXODPDODU
¦
�

$OPDQ� 0HUNH]� %DQNDVÕ�� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� X\JXODQPDVÕQGD� %DQN�

IRU� ,QWHUQDWLRQDO� 6HWWOHPHQWV¶ÕQ� �%,6� %DVOH�� YH� $YUXSD� 0HUNH]� %DQNDVÕ¶QÕQ�

�(&%��\D\ÕQODPÕú�ROGX÷X� LONHOHUL�HVDV�DOPDNWDGÕU��%X�LONHOHUH�J|UH�� Lo�NRQWURO�

VLVWHPOHULQLQ� DPDFÕ�� LúOHPOHULQ� NDQXQ� YH� G�]HQOHPHOHUH� X\JXQ� ELU� ELoLPGH�

HWNLOL� YH� YHULPOL� \�U�W�OPHVL� YH� RUWD\D� oÕNDELOHFHN� ULVNOHUH� NDUúÕ� JHUHNOL�

|QOHPOHULQ�DOÕQPDVÕ�\ROX\OD�NXUXP�KHGHIOHULQLQ�JHUoHNOHúWLULOPHVLGLU���

(&%� QLQ� ����� \ÕOÕQGD� \D\ÕQODPÕú� ROGX÷X� ³(XURSHDQ� 6\VWHP� RI�

&HQWUDO� %DQNV� �(6&%�� $XGLW� 3ROLF\´� G|N�PDQÕ�� Lo� GHQHWoLOHU� WDUDIÕQGDQ�

�VWOHQLOPHVL� JHUHNHQ� J|UHYOHU� YH� EX� J|UHYOHUL� \HULQH� JHWLUPH� JHUHNOHULQL�

NDSVDPDNWDGÕU��%X�G|N�PDQD�YH�øo�'HQHWoLOHU�(QVWLW�V���,,$�¶Q�Q�\D\ÕQODGÕ÷Õ�

SUHQVLSOHUH� J|UH� Lo� GHQHWLP� ELULPLQLQ� HQ� |QHPOL� J|UHYOHULQGHQ� ELUL�� \�U�W�OHQ�

IDDOL\HWOHUH� LOLúNLQ� NRQWUROOHULQ� oHúLGL�� HWNLQOL÷L� YH� ULVNOL� DODQODUGDNL� J|UHY�

GD÷ÕOÕPÕQÕ� LoHUHQ� Lo� NRQWURO� VLVWHPOHULQLQ� HWNLQOL÷L� LOH� X\JXQOX÷XQX�

GH÷HUOHQGLUPHNWLU�� 'HXWVFKH� %XQGHVEDQN¶WD� NXUDO� RODUDN� Lo� GHQHWoLOHULQ�

HWNLQOLN� �]HULQH� KD]ÕUODPÕú� ROGXNODUÕ� EX� W�U� UDSRUODU� LúOHULQ� WHNUDUÕQGDQ� YH�

oHOLúNLOL� UDSRUODUGDQ� NDoÕQPDN� DPDFÕ\OD� RUJDQL]DV\RQHO� ELULP� YH� PDOL\HW�

NRQWURO�ELULPL�LOH�NRRUGLQHOL�ELU�úHNLOGH��\�U�W�OPHNWHGLU��

������� $OPDQ� 0HUNH]� %DQNDVÕ¶QGDNL� øo� .RQWURO� 6LVWHPLQLQ� *HQHO�

<DSÕVÕ

'HXWVFKH� %XQGHVEDQN¶WD� Lo� NRQWURO� IDDOL\HWOHUL� �o� DúDPDOÕ�

X\JXODQPDNWDGÕU��

��� %LULQFL�GHUHFH�NRQWURO�PHNDQL]PDODUÕ�

'HXWVFKH�%XQGHVEDQN¶WD�X\JXODQDQ�ELULQFL�GHUHFHGH�NRQWURO�PHNDQL]PDODUÕQÕ�

LNL�DQD�EDúOÕNWD�WRSOD\DELOLUL]��

D�� øúOHP�SURVHG�UOHULQLQ�NRQWURO��

�� +DWD� RODVÕOÕ÷Õ� EXOXQDQ� LúOHPOHUGH� LNLOL� NRQWURO� �G|UW� J|]�� SUHQVLEL��

|UQH÷LQ� SDUDQÕQ� \HQLGHQ� VD\ÕOPDVÕ�� KHVDSODPDODUÕQ� \HQLGHQ�
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\DSÕOPDVÕ�� ELOJLVD\DUD� JLULú� \DSPDGDQ� |QFH� YHULOHULQ� WHNUDU�

ND\GHGLOPHVL�JLEL�

�� +DVVDV� LúOHPOHUGH� �VW� \|QHWLP� WDUDIÕQGDQ� \HWNL� YHULOPHVL�� |UQH÷LQ�

E�\�N�PHEOD÷OÕ�6:,)7�|GHPH�PHVDMODUÕ�

�� 6LVWHPH�\HWNLVL]�JLULú�YH�YHUL�GH÷LúLPLQL�HQJHOOH\HQ�JLULú�NRQWUROOHUL�

�úLIUHOHU��DQDKWDUODU�JLEL��

�� %LOJL�LúOHP�SURJUDPODUÕQÕQ�PXWDEDNDWÕ�YH�NRQWURO���

�� dLIW�WDUDIOÕ�ND\ÕW�WXWPD��KHU�Lú�J�Q��VRQXQGD�ERUo�YH�DODFDN�ND\ÕWODUÕQÕQ�

PXWDEDNDWÕQÕQ�\DSÕOPDVÕ�

E����<|QHWLFLOHULQ�YH�GHQHWoLOHULQ�NRQWURO�YH�J|]HWLP�IDDOL\HWOHUL��

%XQODU� GD�� \DSÕOPDVÕ� JHUHNHQ� NRQWUROOHULQ� W�U��� DODQÕ� YH� VÕNOÕ÷ÕQD� LOLúNLQ�

G�]HQOHPHOHUL�LoHULU��

6|]� NRQXVX� NRQWURO� PHNDQL]PDODUÕ\OD� %DQND� LúOHPOHULQLQ� J�YHQOL� ELU� úHNLOGH�

JHUoHNOHúPHVL�DPDoODQPDNWDGÕU��

��� øNLQFL�GHUHFH�NRQWURO�PHNDQL]PDODUÕ�

%X�PHNDQL]PDODU�EDQND� LoLQGH�ROPDVÕ�PXKWHPHO�KLOH��ND\ÕS�� LVUDI�YH�

GL÷HU�N|W�\H�NXOODQPD�GXUXPODUÕQÕ�|QOH\LFL�|]HO�NRQWURO�ELULPOHULQL�NDSVDU��%X�

RUJDQL]DV\RQHO� ELULPOHU� GH� ULVN� NRQWURO� YH� \|QHWLPL�� PDOL\HW� NRQWURO��� X\XP��

U�úYHWLQ�|QOHQPHVL�YH�NDUD�SDUD�DNODQPDVÕQÕ�|QOHPH�JLEL�ELULPOHUGLU��

��� ho�QF��GHUHFH�NRQWURO�PHNDQL]PDODUÕ�

ho�QF�� GHUHFH� NRQWURO� PHNDQL]PDODUÕ� Lo� GHQHWLP� ELULPLQLQ�

IDDOL\HWOHULQL�NDSVDU��

øo�GHQHWLP�ELULPLQLQ�WHPHO�J|UHYOHUL�GH�DúD÷ÕGD�VÕUDODQPÕúWÕU��

�� %DQNDQÕQ�ELULPOHUL� YH�úXEHOHULQLQ� NDQXQ�� Lo�SROLWLND��SODQ��SURVHG�U�YH�

G�]HQOHPHOHUH�X\JXQ�oDOÕúPDVÕQÕ�VD÷ODPDN��X\JXQOXN�GHQHWLPL���

�� %DQNDQÕQ� ELODQoRODUÕQÕQ� YH� PXKDVHEH� VLVWHPLQLQ� J�YHQLOLUOL÷LQL� YH�

GR÷UXOX÷XQX�GH÷HUOHQGLUPHN��ILQDQVDO�GHQHWLP���

�� 3RWDQVL\HO� ULVNOHUH� LOLúNLQ� Lo� NRQWURO� YH� J�YHQOLN� |Oo�WOHULQLQ� \HWHUOLOL÷LQL�

GH÷HUOHQGLUPHN��Lo�NRQWURO�VLVWHPLQLQ�GHQHWLPL���

�� %LULPOHULQ� YH� úXEHOHULQ� HWNLQOL÷LQL� GH÷HUOHQGLUPHN� �RSHUDV\RQHO�

GHQHWLP�YH\D�SHUIRUPDQV�GHQHWLPL���
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�� %LOJL� LúOHP� �('3�� SURMHOHUL� YH\D� GL÷HU� SURMHOHULQ� SODQODQGÕ÷Õ� JLEL�

\�U�W�O�S�\�U�W�OPHGL÷L�YH�VRQXoODUÕQ�SODQODQDQ�KHGHIOHUOH� WXWDUOÕ�ROXS�

ROPDGÕ÷ÕQÕ�J|]GHQ�JHoLUPHN��SURMHOHULQ�GHQHWLPL����

�� g]HO�DUDúWÕUPDODU�\�U�WPHN��GRODQGÕUÕFÕOÕN�GDYDODUÕ�JLEL���

øo�GHQHWLP�ELULPL�EX�J|UHYOHUL�\HULQH�JHWLULUNHQ��

�� 'HQHWLPOHULQL�REMHNWLI�RODUDN�JHUoHNOHúWLULS�|QHULOHUGH�EXOXQDELOPHVL�oLQ�

RSHUDV\RQHO�\|QHWLPGHQ�ED÷ÕPVÕ]�ROPDOÕ��

�� %DQNDQÕQ� HQ� �VW� \|QHWLPLQH� GLUHNW� RODUDN� UDSRU� VXQPDOÕ� YH� E|\OHFH�

JHUoHNOHúWLULOHQ� GHQHWLPOHUH� LOLúNLQ� RODUDN� VDGHFH� EDúNDQD� YH� \|QHWLP�

NXUXOXQD�KHVDS�YHUPHOL��

�� 'HQHWLPOHU� VÕUDVÕQGD� W�P� JHOLúPHOHUGHQ� KDEHUGDU� ROPDVÕ� DoÕVÕQGDQ�

EDQNDQÕQ�W�P�ELOJLOHULQH�JLULú�KDNNÕ�ROPDOÕ��

�� 0DQWÕNOÕ�� VLVWHPDWLN� G�ú�QHELOHQ�YH� ]DPDQÕQÕ� L\L� D\DUOD\DELOHQ�NDOLIL\H�

HOHPDQODUD�VDKLS�ROPDOÕ��

�� .DQXQ� YH� G�]HQOHPHOHUH� X\JXQOXN� DoÕVÕQGDQ� JHQHO� NDEXO� J|UP�ú�

NXUDOODU�YH�SURIHV\RQHO�VWDQGDUWODUÕ�X\JXODPDOÕGÕU��

*�QO�N� RODUDN� \DSÕODQ� LúOHP� NRQWUROOHULQGHQ� D\UÕODQ� Lo� GHQHWLP�� Lo�

NRQWURO� VLVWHPOHULQLQ� WHPHO� XQVXUODUÕQGDQ� ELULGLU�� ho�QF�� GHUHFH� NRQWURO�

PHNDQL]PDVÕ� RODUDN� DGODQGÕUÕODQ� Lo� GHQHWLP� IRQNVL\RQX� LOH� ³Lo� NRQWUROOHULQ�

NRQWURO�´� \DSÕOPDNWDGÕU�� %X� DúDPDGD�� KHU� ELULPLQ� X\JXODPÕú� ROGX÷X� Lo�

NRQWUROOHU� Lo�GHQHWoLOHU�WDUDIÕQGDQ�J|]GHQ�JHoLULOPHNWH��DNVD\DQ�WDUDIODU�YH\D�

HNVLN� \|QOHUL� YDUVD� QRW� HGLOPHNWH� YH� UDSRU� RODUDN� %DQND� \|QHWLP� NXUXOX¶QD�

VXQXOPDNWDGÕU��5DSRUXQ�ELU�NRS\DVÕ�GD�GÕú�GHQHWoLOHUH�YHULOPHNWHGLU��

�ùHNLO� ����� oDOÕúDQODUÕQ� KDWDVÕ� YH� PDQLSXODV\RQD�NDUúÕ� PXKDVHEH� YH�

ILQDQVDO� ND\ÕWODUÕQ� NRUXQPDVÕQD� \|QHOLN� 'HXWVFKH� %XQGHVEDQN� Lo� NRQWURO�

VLVWHPLQL�|]HWOHPHNWHGLU��%DQND�\|QHWLP�NXUXOXQD�HQ�|QHPOL�ELOJLOHUL�VD÷OD\DQ�

PHNDQL]PDODU� PXKDVHEH� VLVWHPOHUL� YH� EX� VLVWHPOHULQ� J�YHQLOLUOL÷L� YH�

GR÷UXOX÷XGXU�� %XQXQ� GD� |WHVLQGH�� PXKDVHEH� VLVWHPOHUL� PHUNH]� EDQNDVÕQÕQ�

\ÕOOÕN� KHVDSODUÕ� YH� NDPX\D� GX\XUXODFDN� GL÷HU� SHUL\RGLN� � UDSRUODU� LoLQ� |QHPOL�

YHULOHU� VD÷ODUODU�� 0XKDVHEH� VLVWHPOHULQGHQ� HOGH� HGLOHFHN� YHULOHUOH� NDPX\D�

GX\XUXODFDN� UDSRUODUGD� KHUKDQJL� ELU� \DQOÕúOÕN� ROPDVÕ�� PHUNH]� EDQNDVÕQÕQ�

J�YHQLOLUOL÷LQL�YH�LWLEDUÕQÕ�]HGHOH\HELOLU��%X�QHGHQOH�GR÷UX�YH�J�YHQLOLU�UDSRUODU�

oÕNDUÕOPDVÕ�YH�ULVNOHULQ�PLQLPL]H�HGLOPHVL�DoÕVÕQGDQ�V|]�NRQXVX�VLVWHPOHUGHNL�
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Lo� NRQWURO� \DSÕVÕ� YH� X\JXODPDODU� |QHP� ND]DQPDNWDGÕU�� ùHNLO� ����¶GH�

|]HWOHQGL÷L�JLEL�PXKDVHEH�YH�ILQDQVDO�UDSRUODUD�LOLúNLQ�RODUDN�ND\ÕW�JLULú�ELULPL��

PXKDVHEH� ELULPL� YH� Lo� GHQHWLP� ELULPL� NRRUGLQHOL� RODUDN� oDOÕúPDNWDGÕU�� .D\ÕW�

JLULú� ELULPL�� LúOHPLQ� JHUoHNOHúLS� PXKDVHEHOHúWLULOGL÷L� YH� ND\ÕWODUD� JHoLULOGL÷L�

ELULPNHQ��PXKDVHEH�ELULPL��ND\ÕWODUÕQ�GR÷UXOX÷XQXQ�NRQWURO�QGHQ�VRUXPOX�ELU�

NRQWURO�ELULPL�RODUDN�oDOÕúPDNWDGÕU��øo�GHQHWLP�ELULPL�LVH�J�QO�N�ND\ÕW�ELULPL�YH�

PXKDVHEH� ELULPLQFH� JHUoHNOHúWLULOHQ� LúOHPOHULQ� NRQWURO�Q�� \DSPDNWD� YH�H÷HU�

WHVSLW� HWWL÷L� NRQWURO� ERúOXNODUÕ� YH\D� HNVLNOLNOHUL� YDUVD�� |QHULOHUL\OH� ELUOLNWH�

EXQODUÕ�\|QHWLP�NXUXOXQD�VXQPDNWDGÕU��

8OXVODUDUDVÕ� SODWIRUPGD� ELOLQHQ� X\JXODPDODUGDQ� ELUL� GH� PHUNH]�

EDQNDODUÕQÕQ� \ÕOOÕN� KHVDSODUÕQÕQ� GÕú� GHQHWoLOHU� WDUDIÕQGDQ� GHQHWOHQPHVL� YH�

RQD\ODQPDVÕGÕU�� %X� GXUXP�� ����� \ÕOÕQGDQ� LWLEDUHQ� 0DDVWULFKW� $QODúPDVÕ\OD��

$YUXSD� %LUOL÷L� 0HUNH]� %DQNDODUÕ� LoLQ� \DVDO� RODUDN� ED÷OD\ÕFÕ� KDOH� JHOPLúWLU��

%XQGDQ� GROD\Õ�� PHUNH]� EDQNDODUÕ� \ÕOOÕN� KHVDSODUÕQÕ� GHQHWOH\HFHN� |]HO� ELU�

GHQHWLP� ILUPDVÕQÕ� J|UHYOHQGLUPHGHQ� |QFH� $YUXSD� 0HUNH]� %DQNDVÕ� <|QHWLP�

.RQVH\L� YH� $YUXSD� %LUOL÷L� .RQVH\L¶QLQ� RQD\ÕQÕ� DOPDN� ]RUXQGDGÕUODU�� 'DKDVÕ��

$OPDQ� 0HUNH]� %DQNDVÕ�� $OPDQ� )HGHUDO� <|QHWLPLQLQ� E�WoH� YH� KDUFDPDODUÕQÕ�

GHQHWOH\HQ� *HUPDQ� )HGHUDO� &RXUW� 2I� $XGLW¶LQ� GH� RQD\ÕQÕ� DOPDN�

GXUXPXQGDGÕU��'HXWVFKH�%XQGHVEDQN�GÕú�GHQHWoLOHULQLQ�VRUXPOXOXNODUÕ�LVH��Lo�

NRQWURO� YH� GHQHWLP� VLVWHPOHULQLQ� HWNLQOL÷LQL� LQFHOHPHN� YH� NDUúÕOÕNOÕ� ELU�

GH÷HUOHQGLUPH� \DSPDN�� EDQND� LúOHPOHULQLQ� PDOL\HW� DoÕVÕQGDQ� GH÷HUOHPHVLQL�

\DSPDN� YH� EDQNDQÕQ� PXKDVHEH� VLVWHPLQL� LQFHOH\HUHN� \ÕOOÕN� KHVDSODUÕQ�

EDQNDQÕQ� PDOL� GXUXPX� KDNNÕQGD� GR÷UX� ELOJLOHU� YHULS� YHUPHGL÷LQL� WH\LW�

HWPHNWLU��'Õú�GHQHWoLOHU��Lo�GHQHWLP�ELULPL�LOH�NRRUGLQHOL�ELU�úHNLOGH�oDOÕúÕUODU��øo�

GHQHWLP� ELULPL�� GÕú� GHQHWoLOHUL�� GHQHWLPL� HWNLOH\HELOHFHN� |QHPOL� NRQXODUGD�

ELOJLOHQGLUPHN�DPDFÕ\OD�J|U�úPHOHU�\DSDU�YH�Lo�GHQHWLP�UDSRUODUÕ� LOH�GHQHWLP�

LoLQ� ID\GDOÕ� RODELOHFHN� GL÷HU� G|N�PDQODUÕ� VD÷ODU�� 'Õú� GHQHWoLOHU� GH�

%XQGHVEDQN�\|QHWLP�NXUXOXQD�GHQHWLPOHULQH�LOLúNLQ�UDSRUX�VXQPDGDQ�|QFH�Lo�

GHQHWLP�ELULPL�LOH�WHVSLWOHULQL�SD\ODúÕUODU��%|\OHFH�KHU�LNL�WDUDI�DoÕVÕQGDQ�RUWD\D�

NRQXODQ� GH÷HUOHQGLUPHOHU� EDQND� LoLQ� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� JHOLúWLULOPHVLQH�

NDWNÕ�VD÷ODU���
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ùHNLO������dDOÕúDQODUÕQ�+DWDVÕ�YH�0DQLSXODV\RQD�.DUúÕ�0XKDVHEH�YH�)LQDQVDO�.D\ÕWODUÕQ�.RUXQPDVÕQD�<|QHOLN�

�'HXWVFKH�%XQGHVEDQN�øo�.RQWURO�6LVWHPL�ÒÄ Ó ÇÄ ÀÔ Õ Â Ë ÏÃÖ Á Â × Ë Ç È ÂÃ ÍÄ Ç À�Ø ÙÚ Â Ç Â ÆÄ ¿ Û Ï ÆËÖ Ï Ë Æ Â É Ü ÏÁ Â Ý Ç Ï Â Æ ÇÄ ¿ ÞÉ Ç Ï ÆÉ ¿ Û ÓÃ Ï ÂÑ ß Ð ÏÁ Ð Ç ÏÁ Â Õ Â Ë ÏÃÖ Á Â × Ë Ç È ÂÃ ÍÄ Ç À à Ø á Ó ¿ Î ¿â ã ãã�ä

����������������������������'HXWVFKH�%XQGHVEDQN��0HUNH]�2ILVL�
�
�
øo�'HQHWLP� ���������.D\ÕW�JLULú�ELULPL� �����������������������0XKDVHEH��ELULPL�������

%HOJH�YH�
HOHNURQLN�
ND\ÕWODUÕ�
WRSODPD�QRNWDVÕ
��('3�
VLVWHPLQH�YHUL�
JLULúLQGH�³LNLOL�
NRQWURO�SUHQVLEL´�

��<HUOHúLN�P�úWHUL�
KHVDSODUÕ��
��<DEDQFÕ�P�úWHUL�
KHVDSODUÕ��YH�
��øo�KHVDSODU�LoLQ�ND\ÕW�
WXWPD��
�dLIW�WDUDIOÕ�ND\ÕW�WXWPD��
�KHVDSODUÕQ�J�QO�N������
PXWDEDNDWÕ��

�

�

�

0�úWHUL�
úLND\HWOHULQLQ�
GLNNDWH�
DOÕQPDVÕ�

$UúLY�
�%HOJH��
�0LNURoLSOHU�
�
$UúLY�RGDODUÕ�
\HWNLVL]�JLULúOHUH�
NDUúÕ�
NRUXQPDNWDGÕU��
�
�

3HUL\RGLN�
ILQDQVDO�UDSRUODU�
��J�QO�N��KDIWDOÕN�
YH��o�D\OÕN���
NRQVROLGH�
HGLOPHVL�LoLQ�
$YUXSD�0HUNH]�
%DQNDVÕ¶QD�
J|QGHULOPHNWHGLU��
�
�

�

<ÕOOÕN�KHVDSODU�
�%LODQoR��NkU�YH�
]DUDU�KHVDSODUÕ��
�

� � %LOJL�øúOHP�6LVWHPOHUL�
�

�

� � %LOJL�øúOHP�6LVWHPOHUL�
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����������$OPDQ�0HUNH]�%DQNDVÕQGD�5LVN�gOo�P��8\JXODPDODUÕ����������������������������������������

.XUXPODUÕQ� PDUX]� NDOGÕ÷Õ� ULVNOHU� SHN� oRN� HWNHQH� ED÷OÕ� RODUDN�

ELUELULQGHQ�IDUNOÕOÕN�J|VWHUVH�GH�SDUD�YH�LWLEDU�ND\EÕ�KHU�NXUXP�LoLQ�OLVWHOHULQLQ�

HQ� EDúÕQGD� \HU� DODQ� ULVNOHUGLU�� %X� GXUXP� |]HOOLNOH� PHUNH]� EDQNDODUÕ� LoLQ�

|QHPOLGLU�� 3DUD� YH� LWLEDU� ND\EÕ� \�NVHN� VHYL\HGHNL� ULVN� JUXEXQGD� \HU� DOÕUNHQ��

KLOH�� KDWD�� KÕUVÕ]OÕN�� N|W�� \DUJÕ�� ]D\ÕI� VWUDWHMLN� SODQODPD�� ELOJLVD\DU�

VLVWHPOHULQLQ� HWNLQ� ROPD\ÕúÕ�� NDQXQODUD�NDUúÕ� JHOLQPHVL�� YHUL� ND\EÕ�� NXUXP� LoL�

ELOJL� DNÕúÕQÕQ� HNVLNOL÷L� JLEL� ULVNOHU� LVH� LNLQFLO� GHUHFHGH� |QHPOL� ULVNOHU� RODUDN�

DGODQGÕUÕOÕU��

øo� NRQWURO� PHNDQL]PDVÕQGD�� NRQWURO� � X\JXODQDQ� KHU� IDDOL\HWLQ� ELU�

PDOL\HWL� YDUGÕU�� %X� QHGHQOH� HQ� HWNLOL� NRQWUROOHULQ� HQ� ULVNOL� DODQODUGD� ROPDVÕ�

|QHPOLGLU��%X�GD� LúOHPOHULQ�VDGHFH�\DQOÕú��KDWDOÕ�ROPD�RODVÕOÕ÷Õ� LOH�GH÷LO��D\QÕ�

]DPDQGD�ROPDVÕ�PXKWHPHO�ND\EÕQ�HWNLVL\OH�GH�LOJLOLGLU�� �'ROD\ÕVÕ\OD�� PDOL\HWL�

\�NVHN� NRQWUROOHULQ� KDQJL� DODQODUGD� X\JXODQDFD÷Õ�� ND\EÕQ� JHUoHNOHúPHVLQH�

ROGX÷X�NDGDU�ULVNLQ�JHUoHNOHúPH�RODVÕOÕ÷ÕQD�GD�ED÷OÕGÕU���

5LVN�GH÷HUOHPHVL�oRN� IDUNOÕ�PHWRGODUOD�|Oo�OHELOLU��%XJ�QH�NDGDU� ULVN�

GH÷HUOHPHVLQH� LOLúNLQ� VWDQGDUW� ELU� PHWRG� JHOLúWLULOPHPLúWLU�� øQJLOWHUH� 0HUNH]�

%DQNDVÕ�YH�$YUXSD�0HUNH]�%DQNDVÕ�øo�'HQHWoLOHU�.RPLWHVL�QLQ�X\JXODGÕ÷Õ�YH�

NROD\OÕNOD� NXOODQÕODELOHQ� ELU� PHWRG� RODQ� ULVN� SXDQODPD� PRGHOL� Lo� GHQHWLP�

SODQODPDVÕQGD� GLNNDWH� DOÕQDQ� WHPHO� �o� ULVN� oHúLGLQL� GH÷HUOHQGLULU�� )LQDQVDO�

ULVN��LWLEDU�ULVNL�YH�NXUDOODUD�X\PDPD�ULVNL��

�gQFHOLNOH� KHU� IDDOL\HW� DODQÕ� ULVNOHUL� DoÕVÕQGDQ� LQFHOHQPHNWH� YH�

LQFHOHPH� VRQXFX� RUWD\D� oÕNDQ� ULVNOHU�� SXDQODPD� VLVWHPL\OH� �� � G�ú�N�� � �

RUWD�� � � \�NVHN�� GH÷HUOHQGLULOPHNWHGLU�� µ�¶� SXDQ� LVH� KLo� ULVN� ROPDGÕ÷ÕQGD�

NXOODQÕOPDNWDGÕU�� 'DKD� VRQUD� YHULOHQ� SXDQODU� ULVN� oHúLGLQH� J|UH�

D÷ÕUOÕNODQGÕUÕOPDNWDGÕU�� �ILQDQVDO� ULVN������ LWLEDU� ULVNL������NXUDOODUD�X\PDPD�

ULVNL�����JLEL���(OGH�HGLOHQ�WRSODP�SXDQODU�R�IDDOL\HW�DODQÕQD�LOLúNLQ�RODVÕ�ULVN�

G�]H\LQL� LIDGH�HGHU��2UWD\D�oÕNDQ�ULVN�SXDQÕ��IDDOL\HWLQ�GHQHWOHPH�|QFHOL÷L�YH�

IDDOL\HWLQ�GHQHWOHQPH�VÕNOÕ÷ÕQD�LOLúNLQ�ELU��WHPHO��ROXúWXUXU���'DKDVÕ��Lo�GHQHWLP��
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ELULPL��GHQHWOHPH�SODQÕQGD�R�IDDOL\HW�DODQÕQGDNL�Lo�NRQWURO�VLVWHPLQLQ�HWNLQOL÷LQL�

GLNNDWH�DOPDOÕGÕU��d�QN��J�oO��ELU�Lo�NRQWURO�VLVWHPL�RODVÕ�ULVNOHULQ�D]DOWÕOPDVÕ�

YH�GROD\ÕVÕ\OD�\R÷XQ�RODUDN�GHQHWOHPH� LKWL\DFÕQÕQ�RUWDGDQ�NDONPDVÕQD�E�\�N�

|Oo�GH�NDWNÕGD�EXOXQXU���

$úD÷ÕGD�� øQJLOWHUH� 0HUNH]� %DQNDVÕ� YH� $YUXSD� 0HUNH]� %DQNDVÕ� øo�

'HQHWoLOHU� .RPLWHVL¶QLQ� X\JXODPÕú� ROGX÷X� ULVN� SXDQODPD�PRGHOLQH� LOLúNLQ� ELU�

|UQHN�YHULOPLúWLU��%X�|UQHN�X]XQ�G|QHP�GHQHWLP�SODQÕQGD�GHQHWOHPH�VÕNOÕ÷ÕQD�

WHPHO� ROXúWXUDFDN�ELU� ULVN�SXDQODPD�PRGHOLGLU� YH�GHQHWOHQHFHN�DODQ�0HUNH]�

%DQNDVÕ�G|YL]�LúOHPOHUL�YH�\DWÕUÕP�IDDOL\HWOHULGLU��

��� 5LVN�'H÷HUOHPHVL�

gQFHOLNOH�GHQHWOHQHFHN�IDDOL\HW�DODQÕQGDNL�ULVNOHU�GH÷HUOHQGLULOPHOLGLU��
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���øo�.RQWURO�<HWHUOLOLN�'H÷HUOHPHVL�

øNLQFL� DGÕP� RODUDN�� GHQHWOHQHQ� DODQODUGD� � Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� HWNLQOL÷L�

GH÷HUOHQGLULOLU�� %X� GH÷HUOHQGLUPH� GH� DúD÷ÕGDNL� WDEORGD� J|U�OG�÷�� JLEL��

VLVWHPLQ�HWNLQ�ROXS�ROPDPD�GXUXPXQD�J|UH�ELUGHQ��oH�SXDQODQDUDN�\DSÕOÕU��

�

�
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1RUPDO�'XUXPODU� � � � � $÷ÕUOÕN�)DNW|U��

�

øo�NRQWURO�VLVWHPL�HWNLOLGLU��6RQ��� � � � ��
\ÕO�LoLQGH�KHUKDQJL�ELU�ND\ÕS�YH\D��
]DUDU�\DúDQPDPÕúWÕU��%X�DODQGD��
\DSÕODQ�HQ�VRQ�GHQHWLP�VRQXFX�
GD�ROXPOXGXU��

�
3URVHG�UOHU�YH�Lo�NRQWUROOHU�� � � � � ��
GH÷LúWLULOPLúWLU��øo�GHQHWLP�ELULPL��
GH�EX�GH÷LúLP�LoLQGH�\HU�DOPÕúWÕU��

�

g]HO�'XUXPODU�

�

3URVHG�UOHU�YH�Lo�NRQWUROOHU�E�\�N� � � � ��
|Oo�GH�GH÷LúWLULOPLúWLU��øo�GHQHWLP�
ELULPL�EX�GH÷LúLP�LoLQGH�\HU��
DOPDPÕúWÕU��

�

øo�NRQWURO�VLVWHPL�\HWHUVL]GLU���� � � � ��
PDQLSXODV\RQODU�YH�ELUWDNÕP�KDWDODU�
VRQXFX�VRQ���\ÕOGD�ND\ÕSODU�YH�]DUDUODU�
ROXúPXúWXU��%X�DODQGD�\DSÕODQ�HQ�VRQ�

������������GHQHWLPLQ�VRQXFX�GD�WDWPLQNDU�GH÷LOGLU��
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��� .DODQ�5LVNLQ�'H÷HUOHPHVL�

øo�NRQWURO�VLVWHPLQLQ�HWNLQOL÷LQH�LOLúNLQ�SXDQODPD�\DSÕOGÕNWDQ�VRQUD� Lo�GHQHWLP�

ELULPL� WDUDIÕQGDQ�NDODQ�ULVN�EHOLUOHQLU��.DODQ�ULVN��7DEOR�����¶GH�EHOLUOHQHQ�ULVN�
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VNRUX� LOH� 7DEOR� ����¶GHNL� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQH� YHULOHQ� SXDQÕQ� oDUSÕPÕ�

VRQXFXQGD�RUWD\D�oÕNDU��gUQH÷LPL]GH��

�

7RSODP�ULVN�SXDQÕ� 
� øo�NRQWURO�GH÷HUOHPH�IDNW|U������ � .DODQ�5LVN�

���� � 
� � �� � � ������� ����������� �

2UWD\D� oÕNDQ� ULVN� SXDQÕ�� �� LOH� ���� DUDVÕ� EHOLUOHQHQ� NULWHUH� J|UH� LOJLOL� IDDOL\HW�

DODQÕQÕQ� KDQJL� VÕNOÕNWD� GHQHWOHQPHVL� JHUHNWL÷L� VRQXFXQX� YHULU�� �� LOH� ����

DUDVÕQGD�ELU� VRQXFD�XODúPDN� YH� GDKD� SUDWLN� ROPDN�DoÕVÕQGDQ� � RUWD\D� oÕNDQ�

ULVN� UDNDPÕ� �¶D� E|O�QPHOLGLU�� gUQH÷LPL]GH� EX� UDNDP� ��� ROPDNWDGÕU�� 6RQXo�

RODUDN� 0HUNH]� %DQNDVÕ� G|YL]� LúOHPOHUL� YH� \DWÕUÕP� IDDOL\HWOHUL� DODQÕQGD� ULVN�

SXDQÕ���¶W�U��<DSÕODQ�EX�ULVN�|Oo�P��VDGHFH�ELU�IDDOL\HW�LoLQGLU��+HU�ELU�IDDOL\HW�

DODQÕ�LoLQ�ULVN�PDWULVOHUL�ROXúWXUXODUDN��EXOXQDQ�ULVN�SXDQODUÕ��E�\�NWHQ�N�o�÷H�

VÕUDODQDUDN� R� IDDOL\HW� DODQÕQD� LOLúNLQ� ULVN� GHUHFHVL� YH� GHQHWOHQPH� VÕNOÕ÷Õ�

EHOLUOHQPHNWHGLU�� �� LOH� ���� DUDVÕQGD� ��� SXDQ� YH� �VW�QGH� EXOXQDQ� IDDOL\HW�

DODQODUÕ��GHQHWoLOHUFH�KHU�\ÕO�GHQHWOHQPHVL�JHUHNHQ�DODQODU�RODUDN�NDEXO�HGLOLU��

$OPDQ�0HUNH]�%DQNDVÕ¶QGD�X]XQ�G|QHP�GHQHWLP�SODQÕ�VHNL]�\ÕOOÕN�ELU�

SHUL\RGX�NDSVDU�YH�EX�]DPDQ�GLOLPL�LoHULVLQGH�W�P�EDQND�IDDOL\HWOHUL�HQ�D]�ELU�

NH]� GHQHWOHQPHOLGLU�� )DDOL\HWOHULQ� WDúÕGÕNODUÕ� ULVNOHU� DoÕVÕQGDQ� EDNÕOGÕ÷ÕQGD��

RSHUDV\RQ� ELULPOHU� LoLQ� EX� V�UH� NÕVDOPDNWDGÕU��$OPDQ�0HUNH]�%DQNDVÕ� øGDUH�

0HUNH]LQGH�|]HOOLNOH�ULVNOL����ELULP�\ÕOGD�HQ�D]�ELU�NH]��úXEHOHU�YH�ELOJL� LúOHP�

PHUNH]OHUL�KHU��o�\ÕOGD��HQ�D]�ELU�NH]�YH��GL÷HU�ELULPOHU�GH�LNL�\ÕOGDQ�VHNL]�\ÕOD�

ELU�NH]�GHQHWOHQPHNWHGLU���

øo� NRQWURO� YH� ULVN� |Oo�P�� NRQXODUÕQD� LOLúNLQ� $OPDQ� 0HUNH]� %DQNDVÕ�

X\JXODPDVÕ� LQFHOHQGLNWHQ� VRQUD�� ELU� VRQUDNL� E|O�PGH�� 7�UNL\H� &XPKXUL\HW�

0HUNH]� %DQNDVÕ� E�Q\HVLQGH� \HU� DODQ� � øo� 'HQHWLP� *HQHO� 0�G�UO�÷�¶Q�Q� Lo�

NRQWURO� YH� ULVN� |Oo�P�� LOH� LOJLOL� \DNODúÕPODUÕ� YH�0XKDVHEH�*HQHO�0�G�UO�÷��

LoLQGH� \HU� DODQ� .DPEL\R� 0XKDVHEHVL� 0�G�UO�÷�¶Q�Q� X\JXODPDODUÕQÕQ� EX�

\DNODúÕPODU�ÕúÕ÷ÕQGD�GH÷HUOHQGLULOPHVL�HOH�DOÕQDFDNWÕU��
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7�UNL\H�&XPKXUL\HW�0HUNH]�%DQNDVÕ�E�Q\HVLQGH�NXUXODQ� øo�'HQHWLP�

*HQHO�0�G�UO�÷���ULVN�\|QHWLPL��Lo�NRQWURO�YH�\|QHWLP�V�UHoOHULQLQ�HWNLQOL÷L�YH�

YHULPOLOL÷LQLQ� GH÷HUOHQGLULOPHVL� YH� JHOLúWLULOPHVL� LoLQ� EDQNDQÕQ� KHU� W�UO��

HWNLQOL÷LQL� GHQHWOHPHN�� JHOLúWLUPHN�� L\LOHúWLUPHN� YH� %DQND\D� GH÷HU� NDWPDN�

DPDFÕ\OD� VLVWHPDWLN� \DNODúÕPODU� JHOLúWLUHUHN� %DQNDQÕQ� DPDoODUÕQÕQ�

JHUoHNOHúWLULOPHVLQH� \DUGÕPFÕ� ROPD\Õ� KHGHIOHPHNWHGLU�� øo� 'HQHWLP� *HQHO�

0�G�UO�÷��� *HQHO� 0�G�U�� *HQHO� 0�G�U� <DUGÕPFÕODUÕ�� %DúGHQHWoLOHU��

'HQHWoLOHU� LOH� 'HQHWoL� <DUGÕPFÕODUÕQGDQ� ROXúXU� �7&0%� øo� 'HQHWLP�

<|QHWPHOL÷L�� ������� %DQNDQÕQ� W�P� LúOHP� YH� HWNLQOLNOHUL� GHQHWLP� NDSVDPÕQD�

GDKLOGLU�� *HQHO� 0�G�UO�÷�Q� HWNLQOLNOHUL� %DQNDQÕQ� ULVN� \|QHWLPL�� Lo� NRQWURO� YH�

\|QHWLP� V�UHoOHULQLQ� %DQND� 0HFOLVL¶QFH� EHOLUOHQHQ� \DSÕ\D� X\JXQ� YH� \HWHUOL�

ROXS� ROPDGÕ÷ÕQÕQ� YH� G�]HQOL� LúOH\LS� LúOHPHGL÷LQLQ� DúD÷ÕGDNL� NRQXODU�

oHUoHYHVLQGH�EHOLUOHQPHVLQL�LoHULU��

D�� %DQND� HWNLQOLNOHULQL� ROXPVX]� HWNLOH\HELOHFHN� W�P� ILQDQVDO� YH�

RSHUDV\RQHO� ULVNOHULQ� GR÷UX� ELoLPGH� WDQÕPODQPDVÕ� YH� HWNLQ� ELU�

úHNLOGH�\|QHWLOPHVL��

E�� 'HQHWLP� NDSVDPÕQD� JLUHQ� NRQXODUGD� LOJLOL� %LULPOHU� YH�ùXEHOHU� LOH�

HWNLOL�LOHWLúLP�NXUXOPDVÕ��

F�� %DQND� HWNLQOLNOHUL� DoÕVÕQGDQ� |QHPOL� ILQDQVDO�� \|QHWVHO� YH�

RSHUDV\RQHO�ELOJLOHULQ�GR÷UX��J�YHQLOLU�YH�J�QFHO�ROPDVÕ�����
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G�� 7�P�%DQND�oDOÕúDQODUÕQÕQ�HWNLQOLNOHULQLQ�%DQND�SROLWLNDODUÕ��XVXO�YH�

HVDVODU��DKODNL�NXUDOODU��VWDQGDUWODU�YH�LOJLOL�\DVDO�G�]HQOHPHOHU�LOH�

KXNXN�NXUDOODUÕQD�X\JXQ�ROPDVÕ��

H�� %DQNDQÕQ�W�P�ND\QDNODUÕQÕQ�HOGH�HGLOPHVLQGH�YH�NXOODQÕOPDVÕQGD�

HWNLQOL÷LQ�VD÷ODQPDVÕ���

I�� %DQNDQÕQ� Lo� NRQWURO� V�UHFLQGH� V�UHNOL� ELU� NDOLWH� YH� L\LOHúWLUPH�

oDEDVÕQÕQ�JHOLúWLULOPHVL��

J�� %DQND� oDOÕúPDODUÕQÕ� HWNLOH\HQ� |QHPOL� \DVDO� YH� G�]HQOH\LFL�

NRQXODUÕQ�LOJLOL�%LULP�YH�ùXEHOHUH�\|QOHQGLULOGL÷LQLQ�L]OHQPHVL��

K�� �'HQHWLPOHU� VÕUDVÕQGD� \|QHWVHO� NRQWURO�� YHULPOLOLN� YH� %DQNDQÕQ�

NXUXPVDO� NLPOL÷LQH� LOLúNLQ� NRQXODUGD� HOGH� HGLOHFHN� |QHPOL�

EXOJXODUÕQ�� X\JXQ� \|QHWLP� NDGHPHOHUL� LOH� J|U�ú�OHUHN�

GH÷HUOHQGLULOPHVL��

øo� 'HQHWLP� *HQHO� 0�G�UO�÷�¶Q�Q� J|UHYOHUL� DUDVÕQGD�� X\JXQ� ULVN�

WDQÕPODPD� \DNODúÕPODUÕQÕ� NXOODQDUDN�� %DQNDQÕQ� W�P� %LULP� YH� ùXEHOHULQLQ�

HWNLQOLNOHULQL� YH� EX� %LULP� YH� ùXEHOHULQ� GHQHWLP� VÕNOÕ÷ÕQÕ� J|VWHUHQ� HVQHN� YH�

X\JXODQDELOLU� ULVN� RGDNOÕ� GHQHWLP� SODQODUÕ� \DSPDN� YH� JHOLúWLUPHN�� GHQHWLP�

SODQODUÕQGD� WDQÕPODQDQ� ULVNOHULQ� |Oo�OPHVLQL� VD÷ODPDN�� GHQHWLP� SODQODUÕQÕ�

%DúNDQ¶ÕQ� RQD\ÕQD� VXQPDN� YH� \HWHUOL� Lo� NRQWURO� XQVXUODUÕQÕQ� ROXúWXUXOXS�

ROXúWXUXOPDGÕ÷ÕQÕ�GH÷HUOHQGLUPHN�\HU�DOÕU��

'HQHWoLOHU�� X\JXQ� GH÷HUOHQGLUPH� NULWHUOHUL� JHOLúWLUPHN� VXUHWL\OH��

%DQNDQÕQ� ILQDQVDO� YH� RSHUDV\RQHO� ELOJLOHULQLQ� GR÷UXOX÷X�� WDPOÕ÷Õ� YH�

J�YHQLOLUOL÷L��RSHUDV\RQODUÕQÕQ�HWNLQOL÷L�YH�YHULPOLOL÷L��DNWLIOHULQLQ�NRUXQPDVÕ�YH�

NXUDOODUD�� DQODúPDODUD�� WDOLPDW� YH�PHY]XDWD� X\JXQOX÷X� V�UHoOHULQLQ� \HWHUOLOLN�

YH� HWNLQOL÷LQL� V�UHNOL� GHQHWOH\HUHN� %DQNDQÕQ� HWNLQ� ELU� Lo� NRQWURO� V�UHFLQL�

V�UG�UPHVLQH� \DUGÕPFÕ� ROXUODU�� $\UÕFD�� Lo� NRQWURO� V�UHoOHULQH� LOLúNLQ� RODUDN��

|QHPOL�NRQWURO�\HWHUVL]OLNOHUL�YH�X\JXODPD�IDUNOÕOÕNODUÕQÕQ�RUWD\D�oÕNDUÕOPDVÕ�YH�

|QHPOL�HNVLNOLNOHU�VDSWDQÕS�VDSWDQPDGÕ÷Õ�YH�EXQODUÕ�JLGHULFL�|QOHPOHULQ�DOÕQÕS�

DOÕQPDGÕ÷Õ�NRQXODUÕQÕ�GH÷HUOHQGLULUOHU�YH�GHQHWOHUOHU��'HQHWoLOHU��GHQHWLPOHULQL�

ULVN� ED]OÕ� Lo� GHQHWLP� SODQODUÕ� LOH� JHUoHNOHúWLULUOHU��2ODVÕ� ULVNOHULQ� VDSWDQPDVÕ��

GH÷HUOHQGLULOPHVL� YH� D]DOWÕOPDVÕ� DPDFÕ\OD� |QHULOHU� JHWLULOPHVL� \ROX\OD�

%DQNDQÕQ� ULVN� \|QHWLPL� V�UHFLQH� NDWNÕGD� EXOXQXUODU�� %X� J|UHYOHULQL� \HULQH�

JHWLULUNHQ��



���

�

D�� %DQNDQÕQ� oDOÕúPDODUÕQGD� NDUúÕODúDELOHFH÷L� ULVNOHULQ� X\JXQ� ULVN�

PHWRGRORMLOHUL� NXOODQÕODUDN� WDQÕPODQPDVÕ��|QHP�VÕUDVÕQD�NRQXOPDVÕ�

YH� NDEXO� HGLOHELOLU� ELU� ULVN� VHYL\HVLQLQ� EHOLUOHQPHVLQH� \DUGÕPFÕ�

ROXQPDVÕ��

E�� 6DSWDQDQ�ULVNOHULQ�D]DOWÕOPDVÕ��H÷HU�EX�\DSÕODPD]VD�NDEXO�HGLOHELOLU�

G�]H\OHUGH�WXWXOPDVÕ�LoLQ�DOÕQPDVÕ�JHUHNHQ�|QOHPOHULQ�EHOLUOHQPHVL�

YH�X\JXODPD\D�NRQXOPDVÕ��

F�� 5LVN� \|QHWLP� V�UHoOHULQLQ� %DQNDQÕQ� \DSÕVÕQD�� N�OW�U�QH��

E�\�NO�÷�QH��\|QHWLP�úHNOLQH�YH�KHGHIOHULQH�X\JXQ�ROPDVÕ��

G�� 5LVN� \|QHWLPLQGH� NXOODQÕODQ� PHWRGODUÕQ� oDOÕúPD� NRQXVXQD� X\JXQ�

ROPDVÕ��

H�� 5LVN� L]OHPH� HWNLQOLNOHULQLQ�� UDSRUODPDVÕQÕQ� \HWHUOLOL÷L� YH�

]DPDQODPDVÕQÕQ�X\JXQ�ROPDVÕ��

I�� %DQNDQÕQ� ULVN�\|QHWLPL� oDOÕúPDODUÕQÕQ�HWNLQOL÷LQLQ�V�UHNOL� L]OHQPHVL�

YH� GH÷HUOHQGLULOPHVL� KXVXVODUÕQÕ� GLNNDWH� DODUDN� Lo� GHQHWLP�

HWNLQOLNOHULQL�JHUoHNOHúWLULUOHU��

7�UNL\H� &XPKXUL\HW� 0HUNH]� %DQNDVÕ¶QGD� Lo� NRQWURO� YH� ULVN� |Oo�P�QH�

LOLúNLQ� øo�'HQHWLP�*HQHO�0�G�UO�÷�¶Q�Q� LúOHYOHULQL�NÕVDFD�|]HWOHGLNWHQ�VRQUD��

ELU� VRQUDNL� E|O�PGH� 0XKDVHEH� *HQHO� 0�G�UO�÷�� E�Q\HVLQGH� \HU� DODQ�

.DPEL\R� 0XKDVHEHVL� 0�G�UO�÷�¶Q�Q� IDDOL\HWOHUL� KHP� Lo� NRQWURO� KHP� GH�

WDúÕGÕ÷Õ�ULVN�XQVXUODUÕ�DoÕVÕQGDQ�D\UÕQWÕOÕ�RODUDN�HOH�DOÕQDFDNWÕU��

����� .DPEL\R� 0XKDVHEHVL� 8\JXODPDODUÕQGD� øo� .RQWURO� 6LVWHPLQLQ���������������������������������������������

'H÷HUOHQGLULOPHVL�

7&0%� 7HúNLODW� YH� *|UHYOHUL� (VDV� <|QHWPHOL÷L� ������� 0DGGH� ��¶\D�

J|UH��0XKDVHEH�*HQHO�0�G�UO�÷��E�Q\HVLQGH�\HU�DODQ�.DPEL\R�0XKDVHEHVL�

0�G�UO�÷���

³0XKDVHEH� ND\ÕWODUÕQD� LOLúNLQ� RODUDN�� øGDUH�0HUNH]L¶QFH� \DSÕODQ�
NDPEL\R�LúOHPOHULQL�PXKDVHEHOHúWLUPHN��PXKDELUOHUGHQ�DOÕQDQ�YH�úXEHOHUL�
LOJLOHQGLUHQ� ERUo� YH� DODFDN� GHNRQWODUÕQÕ� JHUHNOL� PDKVXS�� G|YL]� DOÕú� YH\D�
G|YL]� VDWÕú� LúOHPOHULQLQ� \DSÕOPDVÕQÕ� WHPLQHQ� LOJLOL� úXEHOHUH� GHYUHWPHN��
úXEHOHULQ� PXKDELU� KHVDSODUÕQÕ� NXOODQDUDN� JHUoHNOHúWLUGLNOHUL� NDPEL\R�
LúOHPOHULQL� YH� EXQODUD� LOLúNLQ� IDL]�� PDVUDI� YH� NRPLV\RQODUÕ�
PXKDVHEHOHúWLUPHN�� KDULoWHNL� PXKDELUOHU� DGÕQD� %DQND� QH]GLQGH� DoÕODQ�
G|YL]�KHVDSODUÕQÕ�WDNLS�YH�NRQWURO�HWPHN��
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<XUWGÕúÕ� PXKDELUOHU� QH]GLQGH� DoÕODQ� G|YL]� KHVDSODUÕQD� LOLúNLQ�
HNVWUH� YH� GHNRQWODUÕQ� %DQND� PXKDVHEH� ND\ÕWODUÕ� LOH� NRQWURO�� � YH�
PXWDEDNDW� VD÷ODQPDVÕ� LoLQ� úXEHOHU� YH� PXKDELUOHU� QH]GLQGH� JLULúLPOHUGH�
EXOXQPDN�� \XUWGÕúÕ� PXKDELUOHU� QH]GLQGHNL� %DQND� KHVDSODUÕ� NDQDOÕ\OD�
J|QGHULOHQ� KDYDOHOHULQ� VRQXFX� KDNNÕQGD� PXKDELU� EDQND� YH�YH\D� OHKGDU�
WDUDIÕQGDQ� \DSÕODQ� EDúYXUXODUÕ� FHYDSODQGÕUPDN�� %DQND� .DQXQX� X\DUÕQFD�
%DQND� G|YL]�� HIHNWLI� YH� DOWÕQ� PHYFXWODUÕQÕQ� \HQLGHQ� GH÷HUOHQGLULOPHVL�
VRQXFX� PH\GDQD� JHOHQ� NXU� IDUNODUÕQÕ� +D]LQH� 0�VWHúDUOÕ÷Õ� LOH� \DSÕODFDN�
SURWRNROH�J|UH�WDVIL\H�HWPHN��EX�NRQXODUGD�JHUHNOL�WDOLPDWODUÕ�KD]ÕUODPDN��

gGHPH� YH� WDKVLODWD� LOLúNLQ� RODUDN� G|YL]�HIHNWLI� SL\DVDODUÕQGD�
\DSÕODQ�G|YL]�DOÕP�YH�G|YL]�VDWÕP�LúOHPOHULQH�LOLúNLQ�7�UN�/LUDVÕ�|GHPH�YH�
WDKVLODWODUÕ� \DSPDN�� %DQNQRW� 0DWEDDVÕ� *HQHO� 0�G�UO�÷�� LOH� øQúDDW� YH�
0DO]HPH�*HQHO�0�G�UO�÷�� GÕúÕQGD� NDODQ� øGDUH�0HUNH]L� ELULPOHULQLQ� \XUW�
GÕúÕQGDQ� WHPLQ� HGHFH÷L� PDO� YH� KL]PHW� EHGHOOHUL� LOH� \XUW� GÕúÕ� WHPVLOFLOLN�
JLGHUOHULQH�LOLúNLQ�G|YL]�WUDQVIHUOHULQL�\DSPDN��

5DSRUODPD\D� LOLúNLQ� RODUDN�� G|YL]� KHVDSODUÕQÕQ� J�QO�N�� KDIWDOÕN��
D\OÕN�YH�\ÕOOÕN�YD]L\HWOHULQL�KD]ÕUODPDN��%DQND�NRQVROLGH�ELODQoRVXQD�HVDV�
ROPDN� �]HUH� \ÕO� VRQODUÕQGD� NDPEL\R� KHVDSODUÕ� HQYDQWHUOHUL� LOH�PXYD]HQH�
FHWYHOOHULQL� KD]ÕUODPDN�� øGDUH� 0HUNH]L� YH� úXEHOHULQ� |GHPHOHU� GHQJHVL�
LVWDWLVWLN� YD]L\HWOHULQLQ� KD]ÕUODQPDVÕ�� NRQVROLGH� HGLOPHVL� YH� ELODQoR�

NDOHPOHUL� LOH� PXWDEDNDWÕQÕQ� VD÷ODQPDVÕ� LúOHPOHULQL� \�U�WPHN´� LOH�
J|UHYOLGLU��

.DPEL\R� 0XKDVHEHVL� 0�G�UO�÷��� V|]� NRQXVX� IDDOL\HWOHUL� \HULQH�

JHWLULUNHQ��*HQHO�0�G�UO�N�E�Q\HVLQGH�\HU�DODQ�%LODQoR�YH�+HVDSODUÕ� ø]OHPH�

0�G�UO�÷��� %�WoH� YH� 3ODQ� 0�G�UO�÷��� 0XKDVHEH� 0�G�UO�÷�� YH� (OHNWURQLN�

gGHPHOHU� 0�G�UO�÷�� LOH� ELUOLNWH� oDOÕúPDQÕQ� \DQÕ� VÕUD�� 3L\DVDODU� *HQHO�

0�G�UO�÷��� 'Õú� øOLúNLOHU�*HQHO�0�G�UO�÷���%LOJL� øúOHP�*HQHO�0�G�UO�÷��� øúoL�

'|YL]OHUL� *HQHO� 0�G�UO�÷��� (PLV\RQ� *HQHO� 0�G�UO�÷�� YH� øOHWLúLP� *HQHO�

0�G�UO�÷�� LOH� GH� NRRUGLQHOL� ELU� úHNLOGH� LúOHPOHULQL� \�U�WPHNWHGLU�� ùHNLO� �����

.DPEL\R� 0XKDVHEHVLQLQ� \HULQL� YH� EDQND� E�Q\HVLQGH� \HU� DODQ� GL÷HU� JHQHO�

P�G�UO�NOHU�LOH�ED÷ODQWÕVÕQÕ�J|VWHUPHNWHGLU��
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ùHNLO�����.DPEL\R�0XKDVHEHVL�0�G�UO�÷��YH�øúOHP�<�U�WW�÷��*HQHO�0�G�UO�NOHU��
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%X� E|O�PGH�� .DPEL\R� 0XKDVHEHVL� 0�G�UO�÷�¶QGH� JHUoHNOHúWLULOHQ�

IDDOL\HWOHU� ULVN� |Oo�P�� YH� Lo� NRQWURO� VWDQGDUWODUÕ� oHUoHYHVLQGH�

GH÷HUOHQGLULOHFHNWLU�� 'DKD� |QFH� GH� EHOLUWLOGL÷L� JLEL�� Lo� NRQWURO� VLVWHPOHULQLQ�

GH÷HUOHQGLULOPHVLQGH�� QRW� DOPD�� DQNHW� YH� DNÕú� úHPDVÕ� \|QWHPOHUL�

NXOODQÕOPDNWDGÕU�� .DPEL\R� 0XKDVHEHVL� 0�G�UO�÷�¶QGH� IDDOL\HWOHULQ� oHúLWOLOL÷L�

YH� VD\Õ� RODUDN� GD� ID]OD� ROPDVÕ� QHGHQL\OH�� Lú� DNÕú� úHPDVÕ� \|QWHPLQLQ�

NXOODQÕOPDVÕ�ID\GDOÕ�RODFDNWÕU��øú�DNÕú�úHPDODUÕ��ROD\ÕQ�GR÷XúXQGDQ�PXKDVHEH�

ND\ÕWODUÕQD� JHoLULOPHVLQH� YH� DLW� ROGX÷X� KHVDED� \DQVÕWÕOPDVÕQD� NDGDU� JHoHQ�

W�P� LúOHPOHUL� úHPDWLN� RODUDN� J|VWHULU�� $NÕú� úHPDODUÕ� \DUGÕPÕ\OD�� LúOHPLQ�

WDPDPODQPD�VÕUDVÕ�� LúOHPLQ� WDPDPODQPDVÕQGD�NXOODQÕODQ�EHOJHOHU�YH� LúOHPH�

NDWÕODQ�E|O�P�YH\D�NLúLOHU� LOH�ELUELUOHUL�DUDVÕQGDNL� LOLúNLOHU�NROD\OÕNOD� L]OHQHELOLU��

$NÕú� úHPDODUÕQÕQ� \DUDUÕ� D\QÕ� E|O�P�Q� YH\D� NLúLQLQ� VRUXPOXOX÷XQD�

YHULOPHPHVL� JHUHNHQ� IDDOL\HWOHUL� YH� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� GL÷HU� DNVDNOÕNODUÕQÕ�

úHPDWLN�RODUDN�J|VWHUPHVLGLU��%|\OHFH�IRQNVL\RQODU�DUDVÕQGDNL�X\XPVX]OXNODU�

YH� VLVWHPLQ�DNVD\DQ� \DQODUÕ� RUWD\D� oÕNDUÕOPÕú� ROXU��%X� WHNQL÷LQ� NXOODQÕOPDVÕ��

|]HOOLNOH� NDUPDúÕN� GXUXPODUÕQ� DQDOL]L� \DSÕOPDN� LVWHQGL÷L� ]DPDQODUGD� oRN�

\DUDUOÕGÕU�� øú� DNÕú� úHPDODUÕQÕQ� KD]ÕUODQPDVÕQGD� NXOODQÕODQ� VHPEROOHULQ�

KHUELULQLQ� D\UÕ� DQODPÕ� YDUGÕU�� (N� �¶GH� Lú� DNÕú� úHPDVÕ� VHPEROOHUL�

WDQÕPODQPÕúWÕU��

øo�NRQWURO�VLVWHPLQLQ�GH÷HUOHQGLULOPHVL�EDQND�YH\D�LOJLOL�E|O�PH�LOLúNLQ�Lo�

NRQWURO� KHGHIOHULQLQ� EHOLUOHQPHVL�� LOJLOL� SROLWLND�� SURVHG�U� YH� G|N�PDQODUÕQ�

LQFHOHQPHVL��NRQWUROOHULQ�VRUXPOX�NLúLOHUOH�GH÷HUOHQGLULOPHVL��NRQWURO�\DSÕVÕQÕQ�

J|]OHQPHVL�� LúOHPOHULQ� WHVW� HGLOPHVL�� RUWD\D� oÕNDQ� VRQXoODUÕQ�� HQGLúHOHULQ�

YH\D� |QHULOHULQ� �VW� \|QHWLPOH� SD\ODúÕOPDVÕ� YH� RUWD\D� oÕNDQ� HNVLNOLNOHU� YH\D�

NRQWURO� ERúOXNODUÕQD� LOLúNLQ� ]DPDQÕQGD� |QOHPOHU� DOÕQÕS� DOÕQPDGÕ÷ÕQÕQ�

EHOLUOHQPHVL� DúDPDODUÕQÕ� NDSVDU� �KWWS���ZZZ�RFF�WUHDV�JRY�KDQGERRN��

LQWFQWUO��SGI��� 6LVWHPLQ� GH÷HUOHQGLULOPHVL� DúDPDVÕQGD�� Lo� NRQWURO�

VWDQGDUWODUÕQÕQ�KHU�ELUL�D\UÕ�D\UÕ�HOH�DOÕQÕU��'H÷HUOHQGLUPH�VRQXFX�RUWD\D�oÕNDQ�

WDEOR�L\L��WDWPLQNDU�YH\D�]D\ÕI�RODUDN�EHOLUOHQLU��

.DPEL\R� 0XKDVHEHVL� X\JXODPDODUÕQGD� Lo� NRQWURO� YH� ULVN� |Oo�P��

LQFHOHQLUNHQ��IDDOL\HWOHULQ�KHUELULQL�D\UÕ�D\UÕ�LQFHOHPHN�\HULQH��D\QÕ�DNWLYLWH�DGÕ�

DOWÕQGD� WDNLS� HGLOHQ� IDDOL\HWOHU� WHN� ELU� Lú� DNÕú� úHPDVÕQGD� J|VWHULOHFHNWLU�� %X�

GXUXP� ELUELULQGHQ� IDUNOÕ� SURVHG�UOHU� WDNLS� HGHQ� LúOHPOHUL� LQFHOHPHN��
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GH÷HUOHQGLUPHN� YH� |QHULOHUGH� EXOXQPDN� DoÕVÕQGDQ� ID\GDOÕ� RODFDNWÕU��

)DDOL\HWOHUL� D\UÕ� D\UÕ� LQFHOHPH\H� EDúODPDGDQ� |QFH� P�G�UO�N� E�Q\HVLQGHNL�

LúOHPOHULQ� LúOH\LúLQL� JHQHO� RODUDN� |]HWOH\HQ� ELU� Lú� DNÕú� úHPDVÕ� ùHNLO� ����¶GH�

VXQXOPXúWXU���
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ùHNLO������.DPEL\R�0XKDVHEHVL�0�G�UO�÷��*HQHO�øú�$NÕú�ùHPDVÕ�

ùHNLO� ����¶GH� J|U�OG�÷�� JLEL�� .DPEL\R� 0XKDVHEHVL� 0�G�UO�÷�¶QGH�

IDDOL\HWOHULQ� ELUoR÷XQXQ� EDúODQJÕo� QRNWDVÕ� GL÷HU� *HQHO� 0�G�UO�NOHUGHQ�

\DSÕODFDN� LúOHPH� LOLúNLQ� DOÕQDQ� \D]ÕODUGÕU�� <D]ÕODU� DOÕQÕS� HYUDN� GHIWHULQH�

LúOHQGLNWHQ�VRQUD�LúOHPGHQ�VRUXPOX�NLúL\H�YHULOLU��øúOHPOH�LOJLOL�H÷HU��\DSÕOPDVÕ�

JHUHNHQ� KHVDSODPDODU� YDUVD� \DSÕODUDN�� ELULP� WDUDIÕQGDQ� NXOODQÕOPDNWD� RODQ�
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PXKDVHEH� ELOLúLP� VLVWHPLQGHQ� LúOHPH� LOLúNLQ� PXKDVHEH� ND\GÕ� \DUDWÕOÕU��

<DUDWÕODQ� PXKDVHEH� ND\GÕQÕQ� NRQWURO�� LNL� DúDPDOÕ� \DSÕOÕU�� 6ÕUDVÕ\OD� %� YH� $�

RQD\ÕQGDQ� JHoWLNWHQ� VRQUD�� PXKDVHEH� ND\GÕQD� DLW� GHNRQWXQ� ELU� Q�VKDVÕ�

%LODQoR�YH�+HVDSODUÕ�ø]OHPH�0�G�UO�÷�¶QH�YHULOLU��GL÷HU�ELU�Q�VKDVÕ�LVH��LúOHPL�

\DSDQ� NLúL� WDUDIÕQGDQ� VDNODQPDN� �]HUH� GRV\DODQÕU�� (÷HU� LúOHP� WDNLS�

JHUHNWLUL\RUVD��YHUL�JLULúL�\DSDQ�NLúL�WDUDIÕQGDQ�ROXúWXUXODQ�WDEOR\D�LúOHQLU��6RQ�

DGÕP� RODUDN� GD� PXKDVHEH� ND\GÕ� \DUDWÕODQ� KHU� LúOHPH� DLW� KHVDS� YH� HNVWUH�

PXWDEDNDWÕ�\DSÕODUDN�LúOHP�WDPDPODQÕU��

%LU� VRQUDNL� E|O�PGH�P�G�UO�N� E�Q\HVLQGH� ELUELULQGHQ� IDUNOÕ� LúOHPOHU�

Lo�NRQWURO�VLVWHPLQLQ�X\JXODQPDVÕ�DoÕVÕQGDQ�GH÷HUOHQGLULOHFHNWLU���

�������$OWÕQ�øúOHPOHUL�

.DPEL\R� 0XKDVHEHVLQGH� DOWÕQ� LúOHPOHUL� DGÕ� DOWÕQGD� �o� W�U� LúOHP�

JHUoHNOHúPHNWHGLU�� %XQODU�� DOWÕQ� GHSRVX� LúOHPOHUL�� GRODU� NXUXQXQ� J�QO�N�

RODUDN� EHOLUOHQPHVL� QHGHQL\OH� DOWÕQ� PHYFXGXPX]XQ� J�QO�N� RODUDN�

GH÷HUOHQGLULOGL÷L� DOWÕQ� HYDO�DV\RQX� YH� KHU� D\� VRQX� LWLEDUL\OH� KD]ÕUODQDQ� DOWÕQ�

YD]L\HWLGLU��ùHNLO�����¶GHNL� Lú�DNÕú�úHPDVÕQGD�DOWÕQ� LúOHPOHULQGHQ�DOWÕQ�GHSRVX�

LQFHOHQPLúWLU�� ùHPDGD� GD� J|VWHULOGL÷L� JLEL�� 3L\DVDODU� *HQHO� 0�G�UO�÷�¶QGHQ�

DOÕQDQ� \D]Õ� � LOH� LúOHP� EDúODWÕOPDNWDGÕU�� %XUDGD� DNOD� JHOHELOHFHN� ELU� VRUX��

\D]ÕQÕQ�ELU�úHNLOGH�DWODQPÕú�ROPDVÕ�YH\D�XQXWXOPDVÕ�GXUXPXQGD�LúOHPH�LOLúNLQ�

PXKDVHEH�ND\GÕQÕQ�]DPDQÕQGD�\DSÕODPD\DFDN�ROPDVÕGÕU��0XKDELU�KHVDSODUÕ�

PXWDEDNDWÕQÕQ� J�Q�� J�Q�QH� WDNLS� HGLOPHVL�� E|\OH� ELU� LúOHPLQ� \DSÕOPÕú�

ROGX÷XQX� RUWD\D� oÕNDUDFDNWÕU�� 'ROD\ÕVÕ\OD� LúOHPL� DWODPDN� P�PN�Q� GH÷LOGLU��

VDGHFH�]DPDQÕQGD�PXKDVHEHOHúPHVL�P�PN�Q�ROPD\DFDNWÕU��

<D]Õ�DOÕQGÕNWDQ�VRQUD�LúOHP�VDIKDVÕQGD�PXKDVHEH�ND\GÕQÕ�\DSDQ�NLúL�

LOH� RQD\� YHUHQ� NLúLOHULQ� D\QÕ� NLúLOHU� ROPDPDVÕQD� GLNNDW� HGLOPHOLGLU� NL�

X\JXODPDGD�YHUL�JLULúL�\DSDQ�NLúLOHU�LOH�RQD\�YHUHQ�NLúLOHU�D\UÕGÕU��d�QN��LúOHP�

DúDPDVÕQGD� |]HOOLNOH� KHVDSODPD� YH\D� ED]Õ� G�]HQOHPHOHU� \DSÕODUDN�

PXKDVHEH� ND\GÕ� \DUDWÕOÕ\RUVD� NL� DOWÕQ� LúOHPLQGH� E|\OH� ELU� DúDPD� PHYFXWWXU�

EDúND� ELU� J|]OH� LúOHPLQ� NRQWURO�� |QHP� WDúÕPDNWDGÕU��$OWÕQ� GHSRVX� LúOHPLQGH�

DOWÕQÕQ� VDIL� JUDP� YH� 7�UN� OLUDVÕ� WXWDUÕQÕQ� KHVDSODQPDVÕ� RWRPDWLN�
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'|YL]� YH� (IHNWLI� 3L\DVDODUÕ� 0�G�UO�÷�¶QFH� JHUoHNOHúWLULOHQ� GHSR�

LúOHPOHUL�� 7&0%¶QLQ� WDUDI� ROGX÷X� GHSRODU� YH� WDUDI� ROPDGÕ÷Õ� �NDUúÕODúDQ��

GHSRODU�ROPDN��]HUH�LNL�oHúLWWLU��7&0%¶QLQ�WDUDI�ROGX÷X�\XUW�LoL�DOÕQDQ�GHSRODU��

\XUW� LoL� SL\DVDQÕQ� G|YL]� LKWL\DFÕQÕ� NDUúÕODPDN� DPDFÕ\OD�� 7LFDUL� EDQNDODU�

QH]GLQGH� YDGHOL� G|YL]� KHVDSODUÕQÕQ� DoÕOPDVÕ�� YDGH� VRQXQGD�DQDSDUD� LOH� IDL]�

YH� EDQND� VLJRUWD� PXDPHOH� YHUJLVL� �%609�¶QLQ� WDKVLO� HGLOPHVLQH� LOLúNLQ�

PDKVXS� YH� WDNLS� LúOHPOHULGLU�� 7&0%¶QLQ� WDUDI�ROGX÷X�\XUW� LoL� YHULOHQ�GHSRODU��

%DQNDPÕ]ÕQ� \XUW� LoL� EDQNDODUGDQ� YDGHOL� RODUDN� G|YL]� GHSRVX� DOPDVÕ�� YDGH�

VRQXQGD� DQDSDUD� LOH� IDL]� YH� %609¶QLQ� |GHQPHVLQH� LOLúNLQ�PDKVXS� YH� WDNLS�

LúOHPOHULGLU��7&0%¶QLQ�WDUDI�ROPDGÕ÷Õ�NDUúÕODúDQ�GHSR�LúOHPOHUL�LVH��%DQNDPÕ]�

QH]GLQGHNL�'|YL]�YH�(IHNWLI�3L\DVDODUÕ¶QGD�YDGHOL�RODUDN�IRQ�YHUPHN�YH\D�IRQ�

DOPDN� LVWH\HQ� WLFDUL� EDQNDODUGDQ� úDUWODUÕ� X\JXQ� RODQODUÕQ� NDUúÕODúWÕUÕOPDVÕ�

LúOHPLGLU��

ùHNLO������\XUW� LoL�DOÕQDQ��YHULOHQ��GHSR� LúOHPOHULQL�|]HWOHPHNWHGLU��%X�

W�U� LúOHPOHUGH� WDNLS� |QHPOLGLU�� g]HOOLNOH� GHSRODUÕQ� X]DWÕOPDVÕ� GXUXPXQGD�

'|YL]� YH� (IHNWLI� 3L\DVDODUÕ� 0�G�UO�÷�¶QGHQ� DOÕQDQ� \D]Õ� LOH� ND\ÕWODUÕPÕ]GD�

WXWXODQ� ELOJLOHULQ� ELUELUOHUL\OH� NRQWURO�� \DSÕOGÕNWDQ� VRQUD� PXKDVHEHOHúWLUPH�

LúOHPL� \DSÕOPDOÕGÕU�� d�QN�� PXKDVHEHOHúWLUPH� LúOHPL� GH� PDQXHO� RODUDN�

\DSÕOGÕ÷ÕQGDQ��KDWDODUÕQ�RUWD\D�oÕNPD�RODVÕOÕ÷Õ�GD�KHU�]DPDQ�PHYFXWWXU��'L÷HU�

LúOHPOHUGH� ROGX÷X� JLEL� GHSR� LúOHPLQGH� GH� PXKDVHEHOHúWLUPH\L� \DSDQ� YH�

GHSRODUÕQ� WDNLELQL� \DSDQ� NLúL� D\QÕ� ROPDNOD� EHUDEHU�� %� YH�$� RQD\ODUÕQÕ� YHUHQ�

IDUNOÕ�NLúLOHUGLU���

$UELWUDM� YH� DOWÕQ� LúOHPOHULQGH� GH� ROGX÷X� JLEL� GHSR� LúOHPOHULQGH� GH�

LúOHPLQ� EDúODWÕOGÕ÷Õ� \HUGH� PXKDVHEHOHúWLULOPHVL� YH� NRQWURO� DPDoOÕ� RODUDN�

.DPEL\R�0XKDVHEHVL�0�G�UO�÷�¶QFH�LQFHOHQPHVL�JHUHNLU���
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6|]NRQXVX� KDYDOHOHU�� DERQPDQ�� \D\ÕQ�� LODQ�� GDQÕúPDQOÕN� YH� EHQ]HUL�

WUDQVIHUOHUOH� LOJLOL� IDWXUD�EHGHOOHUL� LOH� GRQDQÕP�YH� \D]ÕOÕP��U�Q� EHGHOOHUL� YH\D�

EXQODUD� LOLúNLQ� NLUD� YH� EDNÕP� �FUHWOHUL� LOH� \XUW� GÕúÕ� WHPVLOFLOLN� J|UHYOLOHULQH�

|GHQHQ�PDDú�YH�VD÷OÕN�JLGHUOHUL� LOH�VWDMHUOHUH�|GHQHQ�PDDú��VD÷OÕN�VLJRUWDVÕ�

YH�H÷LWLP�JLGHUOHULQL�NDSVDU��ùHNLO�����¶GH�DERQPDQ�YH�\D\ÕQ�EHGHOOHULQH�LOLúNLQ�

Lú�DNÕú�úHPDVÕ�J|U�OPHNWHGLU��'L÷HU� LúOHPOHUGHQ� IDUNOÕ� RODUDN�EXUDGD�\DSÕODQ�

\XUW�GÕúÕQD� WUDQVIHU� LúOHPLGLU�7UDQVIHULQ�\DSÕODELOPHVL� LoLQ�PXWODND� LOJLOL�*HQHO�

0�G�UO�NWHQ�DOÕQDQ�\D]Õ�YH�WUDQVIHUH�LOLúNLQ�RQD\�YH�IDWXUDQÕQ�NRQWURO�HGLOPHVL�

JHUHNLU��0XWDEDNDW�VD÷ODQGÕNWDQ�VRQUD�WUDQVIHU�LúOHPL�\DSÕOÕU���

.RQWURO� DoÕVÕQGDQ� GLNNDW� HGLOPHVL� JHUHNHQ�� KD]ÕUODQDQ� VZLIW�

PHVDMÕQGD� SDUDQÕQ� WUDQVIHU� HGLOHFH÷L� EDQNDQÕQ� YH� SDUD� PLNWDUÕQÕQ� GR÷UX�

RODUDN� JLULOPHVLGLU�� %X� ELOJLOHU� YHUL� JLULúL� \DSDQ� HOHPDQ� WDUDIÕQGDQ� PDQXHO�

RODUDN� KD]ÕUODQGÕ÷ÕQGDQ�� %� YH� $� RQD\ÕQGDQ� JHoHUNHQ� GLNNDWOL� ELU� úHNLOGH�

NRQWURO� HGLOPHOLGLU�� øúOHPOHUGH� YDO|U� WDULKL� GH� |QHP� WDúÕPDNWDGÕU�� '|YL]�

øúOHPOHUL� 0�G�UO�÷�¶QGHQ� \DSÕODFDN� WUDQVIHU� PLNWDUÕ� LoLQ� DOÕQDFDN� SURYL]\RQ�

WDULKL�� |]HOOLNOH� WUDQVIHU� HGLOHFHN� SDUD� PLNWDUÕ� E�\�NVH�� KHVDSODUÕQ� HNVL�

EDNL\H\H�G�úPHPHVL�DoÕVÕQGDQ�|QHPOLGLU����

$\UÕFD�� KD]ÕUODQDQ� VZLIW� PHVDMÕQÕQ� J|QGHULOPHN� �]HUH� (OHNWURQLN�

gGHPHOHU� 0�G�UO�÷�¶QH� YHULOPHVL� \HULQH�� LúOHPLQ� EDúODWÕOGÕ÷Õ� \HUGH�

VRQODQGÕUÕOPDVÕ�� KHP� LúOHPLQ� WDNLEL� DoÕVÕQGDQ� KHP� GH� LúOHPOHUGH� KÕ]OÕ� YH�

SUDWLN� ROXQPDVÕ� DoÕVÕQGDQ� NROD\OÕN� VD÷OD\DFDNWÕU�� %|\OH� ELU� X\JXODPD�

EDúODWÕOGÕ÷ÕQGD� LVH�� VZLIW� PHVDMÕQÕ� \D]DQ�� GR÷UXOD\DQ� YH� RQD\OD\DQ� NLúLOHULQ�

D\UÕ�NLúLOHU�ROPDVÕQD�GLNNDW�HGLOPHOLGLU��øúOHPH�LOLúNLQ�\HWNLOHU�GH�EX�GR÷UXOWXGD�

YHULOPHOLGLU��
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�������(NVWUH�YH�+HVDS�$oÕNODUÕQÕQ�7DNLEL�

(NVWUH�YH�KHVDS�DoÕNODUÕQÕQ� WDNLEL��PXKDELU�HNVWUH�ND\ÕWODUÕ� LOH�KHVDS�

ND\ÕWODUÕPÕ]� DUDVÕQGD� ROXúDQ� IDUNOÕOÕNODUÕQ� JLGHULOPHVL� DPDFÕ\OD� \DSÕODQ�

oDOÕúPDODUGÕU�� .DPEL\R� 0XKDVHEHVL� 0�G�UO�÷�¶QGH� KHVDS� YH� HNVWUH�

ND\ÕWODUÕQÕQ� WDNLEL� &2521$� DGÕ� YHULOHQ� ELU� SDNHW� SURJUDP� DUDFÕOÕ÷Õ� LOH�

\DSÕOPDNWDGÕU�� *�Q� LoLQGH� .DPEL\R� 0XKDVHEHVL� 0�G�UO�÷�¶QFH�

PXKDVHEHOHúWLULOHQ� W�P� LúOHPOHU� YH� PXKDELUOHUGHQ� DOÕQDQ� HNVWUHOHUGHNL�

NDOHPOHU� ELU� KDYX]GD� WRSODQDUDN�� ND\ÕWODUÕQ� KHVDS� YH� HNVWUH� ED]ÕQGD� ELUHELU�

HúOHQPHVL�VD÷ODQPDNWDGÕU��

*�Q� LoLQGH�PXKDVHEHOHúWLULOHQ� IDNDW� IDUNHGLOPH\LS� \DQOÕú� ELU� KHVDED�

JLUHQ� ELU� ND\ÕW�� &2521$� VLVWHPL� DUDFÕOÕ÷Õ\OD� KHVDS� YH� HNVWUHOHULQ� WDNLEL�

VÕUDVÕQGD�RUWD\D�oÕNPDNWDGÕU��0XKDVHEH�ND\GÕQGD�KDWD�ROXúPDVÕ��WDUDIÕPÕ]FD�

ILú� NHVLOHUHN� JLGHULOPHNWH\NHQ�� HNVWUH� ND\GÕQGD� ELU� KDWD� ROXúPDVÕ� PXKDELU�

EDQND� LOH� \D]ÕúPD� YH\D� J|U�úPH\L�JHUHNWLUPHNWHGLU��%|\OH� ELU� GXUXP�ED]HQ�

oRN�X]XQ�\D]ÕúPDODUD�\RO�DoDELOPHNWHGLU��

.XOODQÕODQ� &2521$� SDNHW� SURJUDPÕQÕQ� \HQL� YHUVL\RQODUÕ� úX� DQ�

NXOODQÕOPDNWD� RODQ� |]HOOLNOHUL� GÕúÕQGD��PXWDEDNDW� LúOHPOHULQLQ� � GDKD� GD� HWNLQ�

\�U�W�OPHVL�DoÕVÕQGDQ�\HQLOLNOHU�VD÷ODPDNWDGÕU��'ROD\ÕVÕ\OD�\HQL�SURJUDPODUÕQ�

WHPLQ� HGLOPHVL�� PDQXHO� RODUDN� \DSÕODQ� ED]Õ� PXWDEDNDW� LúOHPOHULQGH�

RWRPDV\RQX� VD÷OD\DFD÷Õ� JLEL�� KDWD� SD\ÕQÕ� GD� D]DOWDUDN� LúOHPOHUGH� ]DPDQ�

ND\EÕ�ROPDNVÕ]ÕQ�YHULPOLOL÷L�DUWÕUDFDNWÕU����
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*HOHQ� KDYDOH� LúOHPOHUL�� \XUW� GÕúÕQGDQ� JHOHQ� PDDú�� VLJRUWD� SULP�

LDGHOHUL�� DVNHUOLN� EHGHOOHUL�� úDKÕV� KDYDOHOHUL� LOH� %DQNDPÕ]� QH]GLQGHNL� 6�SHU�

'|YL]�+HVDEÕ��.UHGL�0HNWXSOX�'|YL]�7HYGLDW�+HVDEÕ��*HQHO�YH�.DWPD�%�WoHOL�

.XUXOXúODU� YH� HOoLOLNOHULQ� KHVDSODUÕQD� JHOHQ� KDYDOHOHUL� NDSVDPDNWDGÕU�� ùHNLO�

�����¶GD� GD� |]HWOHQGL÷L� JLEL�� KDYDOHOHULQ� PDKL\HWLQH� J|UH� IDUNOÕ� úHNLOOHUGH�

LúOHPOHU� \DSÕOPDNWDGÕU�� %X� LúOHPOHU� KHP� VZLIW� VLVWHPL� NXOODQÕODUDN�

PXKDELUOHULPL]� DUDFÕOÕ÷Õ\OD� WLFDUL� EDQNDODUD� SDUD� WUDQVIHUL� YH\D�

PXKDELUOHULPL]OH�LúOHPOHUH�LOLúNLQ�\DSÕODQ�\D]ÕúPDODUÕ�KHP�GH�úXEHOHUOH�RQOLQH�

RODUDN�JHUoHNOHúWLULOHQ�PXKDVHEH�LúOHPOHULQL�LoHUPHNWHGLU���

6:,)7� VLVWHPL� DUDFÕOÕ÷Õ\OD�PXKDELU� EDQNDODUD� YH\D� WLFDUL� EDQNDODUD�

\DSÕODQ� SDUD� WUDQVIHUL� LúOHPOHULQGH� OHKGDU� YH� SDUD� PLNWDUÕ� DODQODUÕ�

GH÷LúWLULOHPH]� ROXS�� � YHUL� JLULúL� \DSDQ� NLúL� WDUDIÕQGDQ� VDGHFH� WLFDUL� EDQND� YH�

PXKDELU� EDQND� NRGX� YH� YDO|U� WDULKL�JLULOPHNWHGLU�� 7DP�DQODPÕ\OD�RWRPDV\RQ�

VD÷ODQDPDVD�GD��RODVÕ�KDWDODUÕ�YH�RUWD\D�oÕNDELOHFHN�ULVNOHUL�PLQLPL]H�HWPHN�

DoÕVÕQGDQ� NRQWURO� HGLOHFHN� XQVXUODUÕQ� VD\ÕVÕQÕQ� D]OÕ÷Õ� LúOHPOHULQ� GDKD� HWNLQ�

\�U�W�OPHVLQL� VD÷ODPDNWDGÕU�� %XQXQOD� ELUOLNWH� PDQXHO� JLULú� \DSÕODQ� DODQODU�

ROGX÷X� V�UHFH� KDWD� RODVÕOÕ÷Õ� GD� KHU� ]DPDQ� PHYFXWWXU�� 'ROD\ÕVÕ\OD� |]HOOLNOH�

E�\�N�PHEOD÷OÕ� SDUD� WUDQVIHUL� LúOHPOHULQLQ� \R÷XQ� ROGX÷X� EX� W�U� IDDOL\HWOHUGH�

WDP�RWRPDV\RQD�JHoLOPHVL�JHUHNOLGLU���

ùXEHOHUOH� RQOLQH� RODUDN� JHUoHNOHúWLULOHQ� PXKDVHEH� LúOHPOHULQGH� LVH��

\LQH� LOJLOL� úXEH\H� \|QOHQGLULOPHN� LVWHQLOHQ� KDYDOH� PDQXHO� RODUDN� YHUL� JLULúL�

\DSDQ� NLúL� WDUDIÕQGDQ� JLULOGL÷LQGHQ�� KHU� QH� NDGDU� %� YH� $� RQD\ODUÕQGDQ�

JHoWLNWHQ� VRQUD� LOJLOL� úXEH\H� LOHWLOL\RU� ROVD� GD�� KDWD� RODVÕOÕ÷Õ� WDúÕPDNWDGÕU��

%|\OH�ELU�GXUXP�RUWD\D�oÕNWÕ÷ÕQGD�� LOJLOL�KDYDOH��J|QGHULOPHN� � LVWHQHQ�úXEH\H�

\|QOHQGLULOHUHN�o|]�OVH�GH��]DPDQ�ND\EÕ�YH�WDNLS�DoÕVÕQGDQ�]RUOXNODU�oÕNDELOLU��

%X� QHGHQOH�� úXEHOHUOH� \DSÕODQ� RQOLQH� LúOHPOHUGH� GH� WDP� RWRPDV\RQD�

JHoLOPHVL� YH� ULVNL� YH\D� KDWD\Õ� D]DOWDFDN� úHNLOGH� G�]HQOHPHOHU� \DSÕOPDVÕ�

ID\GDOÕ�RODFDNWÕU��
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0HQNXO� NÕ\PHW� LúOHPOHUL�� PHQNXO� NÕ\PHW� DOÕPÕ� YH� VDWÕPÕ�� PHQNXO�

NÕ\PHW� PXKDID]D� �FUHWL� YH� PHQNXO� NÕ\PHW� GH÷HUOHPH� LúOHPOHULQGHQ� ROXúXU��

0HQNXO� NÕ\PHW� DOÕPÕ�� G|YL]� UH]HUYLPL]LQ� DWÕO� NDOPDVÕQÕ� |QOHPHN� YH\D� OLNLW�

GH÷HU� EXOXQGXUPDN� DPDFÕ\OD�� \XUW� GÕúÕ� SL\DVDODUGDQ� GH÷HUOL� ND÷ÕW� DOÕQPDVÕ��

PHQNXO� NÕ\PHW� VDWÕPÕ� G|YL]� UH]HUYLPL]LQ� DWÕO� NDOPDVÕQÕ� |QOHPHN� DPDFÕ\OD��

\XUW� GÕúÕ� SL\DVDODUGDQ� DOÕQDQ� GH÷HUOL� ND÷ÕGÕQ� VDWÕPÕ� YH� PHQNXO� NÕ\PHW�

PXKDID]D� �FUHWL� LVH� DOÕQDQ� \DEDQFÕ� PHQNXO� NÕ\PHWOHULQ� \XUW� GÕúÕQGDNL� ELU�

NXUXOXú� QH]GLQGH� VDNODQPDVÕ� QHGHQL\OH�� LOJLOL� NXUXOXúD� |GHQHQ� PXKDID]D�

�FUHWLGLU��

ùHNLO� �����¶GH� PHQNXO� NÕ\PHW� VDWÕPÕQD� LOLúNLQ� Lú� DNÕú� úHPDVÕ�

J|U�OPHNWHGLU�� øúOHPLQ� EDúODQJÕo� QRNWDVÕ�� '|YL]� øúOHPOHUL� 0�G�UO�÷�¶QGHQ�

DOÕQDQ� \D]ÕGÕU�� %X� LúOHPGH� GH� ROXúDQ� NkU� YH\D� ]DUDU� KHVDSODPDVÕ� PDQXHO�

RODUDN� \DSÕOÕS�� VLVWHPH� JLULOPHNWHGLU�� 'ROD\ÕVÕ\OD� NkU� YH\D� ]DUDU� WXWDUÕQGD�

ROXúDELOHFHN� KDWD�� PXKDVHEH� ND\ÕWODUÕQD� GD� \DQVÕ\DFDNWÕU�� $\UÕFD� PHQNXO�

NÕ\PHWLQ� YDGHVLQGHQ� |QFH� YH\D� YDGHVLQGH� VDWÕOPD� GXUXPXQD� J|UH�

PXKDVHEHOHúWLUPH�LúOHPL�GH�IDUNOÕOÕN�J|VWHUPHNWHGLU�NL�EX�GD�LúOHPLQ�YHUL�JLULúL�

\DSDQ�NLúLGHQ�VRQUD�%�YH�$�RQD\ÕQGD�GLNNDWOL�NRQWURO�Q��JHUHNWLULU���

0HQNXO� NÕ\PHW� LúOHPOHULQGH� GH� LúOHPLQ� EDúODQJÕo� QRNWDVÕ� '|YL]�

øúOHPOHUL�0�G�UO�÷�¶QGHQ�DOÕQDQ�\D]Õ�ROGX÷XQGDQ�� \D]ÕQÕQ�JHFLNPHVL�YH\D�R�

DQ� LoLQ� XQXWXOPDVÕ� GXUXPXQGD�� PXKDVHEH� ND\GÕ� JHFLNPHOL� RODUDN�

\DSÕODFDNWÕU��%DúODQJÕo�QRNWDVÕ�.DPEL\R�0XKDVHEHVL�0�G�UO�÷��ROPD\DQ�EX�

W�U� LúOHPOHUGH�PXKDVHEHOHúWLUPHQLQ� LúOHPLQ�EDúODGÕ÷Õ� E|O�PGH� \DSÕOPDVÕ� YH�

GDKD� VRQUD� NRQWURO� YH� PXWDEDNDW� DPDoOÕ� RODUDN� .DPEL\R� 0XKDVHEHVL�

0�G�UO�÷�¶QH� J|QGHULOPHVL�� LúOHULQ� GDKD� HWNLQ� \�U�W�OPHVLQH� NDWNÕ�

VD÷OD\DFDNWÕU��
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6WDQG�E\� DQODúPDVÕ� JHUH÷LQFH� ,0)¶GHQ� \DSÕODQ� oHNLúOHU�� ,0)¶GHQ�

+D]LQH¶FH�VD÷ODQDQ�NUHGLOHULQ�7�UN�OLUDVÕ�NDUúÕOÕ÷ÕQÕQ�,0)¶LQ� �0HUNH]�%DQNDVÕ�

$QNDUD� ùXEHVL� QH]GLQGHNL� �� QROX� KHVDEÕQD� DODFDN� ND\GHGLOPHVL� YH� ROXúDQ�

PDVUDI�YH�IDL]OHULQ�PDKVXEX�LOH�NUHGLOHULQ�JHUL�|GHPH�LúOHPOHULQL�LoHUPHNWHGLU��

ùHNLO� �����¶GHNL� Lú� DNÕú� úHPDVÕ� 6WDQG�E\� DQODúPDVÕ� JHUH÷LQFH�

+D]LQHQLQ�G|YL]�RODUDN� ,0)¶GHQ�GR÷UXGDQ�ERUoODQPDVÕQÕ�J|VWHUPHNWHGLU��%X�

LúOHPLQ� PXKDVHEHOHúWLULOPHVL�� 'Õú� øOLúNLOHU� *HQHO� 0�G�UO�÷�¶QGHQ� LúOHPH�

LOLúNLQ� \D]ÕQÕQ� DOÕQPDVÕ� YH� \D]ÕGDNL� PHEOD÷� LOH� HNVWUH� ND\ÕWODUÕQÕQ�

PXWDEDNDWÕQÕQ� \DSÕOPDVÕ\OD� � EDúODWÕOPDNWDGÕU�� %X� LúOHPGH� GH� GDKD� |QFH�

EHOLUWLOGL÷L� JLEL�� LúOHPH� LOLúNLQ� \D]ÕQÕQ� JHOPHPHVL� YH\D� JHFLNPHVL� LúOHPLQ�

DNVDPDVÕQD� QHGHQ� RODELOLU�� %X� QHGHQOH�� E|O�POHU� DUDVÕ� RODVÕ� NRRUGLQDV\RQ�

NRSXNOXNODUÕQÕ� JLGHUPHN�DPDFÕ\OD�� LúOHPLQ� \D� ND\QD÷ÕQGD�PXKDVHEHOHúPHVL�

\D� GD� .DPEL\R� 0XKDVHEHVL� 0�G�UO�÷�¶QGH� � PXKDVHEHOHúPHN� �]HUH� LOJLOL�

ELULP�WDUDIÕQGDQ�HNUDQGDQ�RQOLQH�RODUDN�ND\GÕQ�J|QGHULOPHVL�VD÷ODQDELOLU��

$\UÕFD��LúOHPH�DLW�ND\GÕQ�úXEH\H�RQOLQH�RODUDN�J|QGHULOPHVL�YHUL�JLULúL�

\DSDQ�NLúL�WDUDIÕQGDQ�PDQXHO�RODUDN�\DSÕOGÕ÷ÕQGDQ��KHU�QH�NDGDU�%�YH�$�RQD\Õ�

RODUDN� úXEH\H� LOHWLOL\RU� ROVD� GD�� � PXKDVHEH� ND\GÕQGDNL� � YDO|U� �� PHEOD÷� YH�

PXKDELU� NRGXQGD� RUWD\D� oÕNDELOHFHN� RODVÕ� KDWDODU�� LúOHPLQ� G�]HOWLOLS� WHNUDU�

GR÷UX� úHNLOGH� J|QGHULOPHVL� V�UHFLQGHQ� JHoHFH÷LQGHQ�� JHFLNPH\H� VHEHS�

RODELOLU�� %X� NRQXGD� GD� WDP� RWRPDV\RQD� JHoLOGL÷LQGH� EX� W�U� ULVNOHU� RUWDGDQ�

NDONDFDNWÕU��

.DPEL\R� 0XKDVHEHVL� 0�G�UO�÷�¶QGH� JHUoHNOHúWLULOHQ� EHOOL� EDúOÕ�

LúOHPOHU�Lo�NRQWURO�DoÕVÕQGDQ�LQFHOHQGLNWHQ�VRQUD��EX�LúOHPOHULQ�WDúÕGÕ÷Õ�ULVNOHU��

ULVN�|Oo�P�PHWRGRORMLOHUL�NDSVDPÕQGD�GH÷HUOHQGLULOHFHNWLU��
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7�UN� OLUDVÕ� NDUúÕOÕ÷Õ� G|YL]� DOÕú� YH� VDWÕúODUÕ�� GHSR� LúOHPOHUL�� JLGHQ� G|YL]�

KDYDOHOHUL��HNVWUH�YH�KHVDS�DoÕNODUÕQÕQ� WDNLEL��JHOHQ�KDYDOH� LúOHPOHUL��PHQNXO�

NÕ\PHW�LúOHPOHUL�YH�VWDQG�E\�DQODúPDVÕ�JHUH÷LQFH�,0)µGHQ�\DSÕODQ�oHNLúOHU��Lo�

NRQWURO� DoÕVÕQGDQ� LQFHOHQPLúWLU�� 'DKD� |QFH� GH� EHOLUWLOGL÷L� JLEL�� Lo� NRQWURO�

VLVWHPOHULQGH�WHPHO�DPDo��ULVNOHULQ�PLQLPL]H�HGLOHUHN�LúOHPOHULQ�HWNLOL�YH�HWNLQ�

ELU� úHNLOGH� JHUoHNOHúWLULOPHVLQL� VD÷ODPDNWÕU�� %XQXQ� LoLQ� |QFHOLNOH� ULVNOHULQ�

EHOLUOHQPHVL� úDUWWÕU�� %X� E|O�PGH�� LQFHOHQPLú� RODQ� .DPEL\R� 0XKDVHEHVL�

LúOHPOHULQLQ� WDúÕGÕ÷Õ� ULVNOHU� HOH� DOÕQDFDN� YH� EHOLUOHQHQ� ULVNOHU� GR÷UXOWXVXQGD�

ULVN�|Oo�P��\DSÕODFDNWÕU��

.DPEL\R� PXKDVHEHVL� LúOHPOHULQGH� ULVN� GH÷HUOHPHVL� \DSÕOÕUNHQ� WDEOR�

�����¶GH� GH� J|U�OG�÷�� JLEL� \HGL� ULVNH� \HU� YHULOPLúWLU�� %X� ULVNOHU�� |QFHNL�

E|O�POHUGH� LQFHOHQHQ� ULVNOHULQ� ND\QD÷Õ� YH� \DUDWWÕNODUÕ� HWNL\H� J|UH�

VÕQÕIODQGÕUÕOPDVÕ� YH� $OPDQ� 0HUNH]� %DQNDVÕ� ULVN� |Oo�P�� X\JXODPDODUÕQGD�

GH÷HUOHQGLUPH\H� DOÕQDQ� ULVN� oHúLWOHULQL� NDSVDPDNWDGÕU�� $\UÕFD�� LQFHOHQHQ�

ELULPLQ� \DSÕVÕ�� LúOHPOHULQ� |QHPL� YH� GL÷HU�PHUNH]� EDQNDVÕ� X\JXODPDODUÕQGDNL�

|UQHNOHU� GH� GLNNDWH� DOÕQPÕúWÕU�� %XUDGDNL� ULVN� D÷ÕUOÕN� IDNW|UOHUL� YH� ULVN�

SXDQODPDVÕ� EHOLUOHQLUNHQ�� NDUDU� YHUPH� DúDPDVÕQGD� SHN� oRN� VHoHQHN�

DUDVÕQGDQ� VHoLP� \DSDUDN� |QFHOLNOHUL� EHOLUOHPH\H� \DUGÕPFÕ� ELU� \DNODúÕP� RODQ�

$QDOLWLN� +L\HUDUúL� <DNODúÕPÕ¶QGDQ� �$QDO\WLF� +LHUDUFK\� 3URFHVV�� $+3��

ID\GDODQÕOPÕúWÕU� �7KRPDV� DQG� 9DUJDV� ������� %X� \DNODúÕPOD� .DPEL\R�

0XKDVHEHVL�0�G�UO�÷��E�Q\HVLQGH�oDOÕúDQ�IDUNOÕ��QYDQ�JUXSODUÕQGDQ�NLúLOHULQ�

VRUXPOX� ROGXNODUÕ� LúOHUH� LOLúNLQ� ULVN� GHUHFHOHQGLUPHOHUL� GLNNDWH� DOÕQDUDN�

³(LJHQYHFWRU� \|QWHPL´� NXOODQÕODUDN� EX� VLVWHP� LoLQ� WDVDUODQPÕú� ³0DSOH� �³�

SURJUDPÕ�oDOÕúWÕUÕODUDN��ULVNOHULQ�LúOHPOHUH�J|UH�\�]GHOLN�GD÷ÕOÕPÕ�EHOLUOHQPLúWLU��

7DEOR� ������ .DPEL\R� 0XKDVHEHVL� 0�G�UO�÷�¶QGH� LQFHOHQHQ� GRNX]� LúOHPLQ�

|QHP� GHUHFHVL� YH� EHOLUWLOHQ� ULVNOHU� DoÕVÕQGDQ� \�]GHOLN� GD÷ÕOÕPÕQÕ�

J|VWHUPHNWHGLU��(N��¶GH�oDOÕúWÕUÕODQ�SURJUDPÕQ�VRQXoODUÕ�\HU�DOPDNWDGÕU��(OGH�

HGLOHQ�VRQXoODU�KHU�ELU�LúOHP�LoLQ�KHVDSODQDQ�ULVN�\�]GHOHULQL�J|VWHUPHNWHGLU���
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øON� RODUDN� DOWÕQ� LúOHPOHULQLQ� WDúÕGÕ÷Õ� RODVÕ� ULVNOHU� GH÷HUOHQGLULOHFHNWLU��

7DEOR������¶GH�GH�J|U�OG�÷��JLEL��DOWÕQ� LúOHPOHUL��RSHUDV\RQHO�ULVN�� LQVDQ�ULVNL�

YH� ELOJL� WHNQRORMLVL� ULVNL� DoÕVÕQGDQ� HQ� \�NVHN� G�]H\GH� ULVN� IDNW|U��

WDúÕPDNWDGÕU�� $\UÕFD�� DOWÕQ� PHYFXGXQXQ� PHUNH]� EDQNDVÕ� ELODQoRVXQX�

ROXúWXUDQ� |QHPOL� ELU� NDOHP� ROPDVÕ� QHGHQL\OH�� NDPEL\R� PXKDVHEHVL�

P�G�UO�÷�QFH�PXKDVHEHOHúWLULOHQ�DOWÕQ�LúOHPOHULQGH��ND\ÕWODUGD�YH�GROD\ÕVÕ\OD�

UDSRUODUGD� ROXúDELOHFHN� KDWDODU�� ELOJLOHULQ� KHP� \|QHWLFLOHU� KHP� GH� NXUXP�

GÕúÕQGDNL�NLúLOHU� WDUDIÕQGDQ�DOÕQDFDN�NDUDUODUGD�NXOODQÕOPDODUÕ�KDOLQGH�\DQÕOPD�

ULVNLQL�YH�EDQND�DoÕVÕQGDQ�LWLEDU�ULVNLQLQ�RUWD\D�oÕNPDVÕQD�\RO�DoDELOLU���

$UELWUDM� LúOHPOHULQGH� LVH� \LQH� HQ� |QHPOL� ULVNOHU� RSHUDV\RQHO�� LQVDQ� YH�

ELOJL� WHNQRORMLVL� ULVNOHULGLU�� $UELWUDMD� LOLúNLQ� KHVDSODPDODUÕQ� YH�

PXKDVHEHOHúWLUPHQLQ� PDQXHO� RODUDN� \DSÕOPDVÕ� QHGHQL\OH� V|]� NRQXVX�

LúOHPOHUGH� YH� EX� LúOHPOHUGHQ� GR÷DFDN� NkU� ]DUDU� YH� NXU� IDUNODUÕQÕQ�

\DQVÕWÕOPDVÕQGD�KDWDODUÕQ�ROXúPD�ULVNL�PHYFXWWXU���
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0HQNXO� NÕ\PHW� LúOHPOHUL�� 0HUNH]� %DQNDVÕQÕQ� G|YL]� UH]HUYLQL�

GH÷HUOHQGLUPHN�DPDFÕ\OD�\XUW�GÕúÕQGDQ�GH÷HUOL�ND÷ÕW��DOÕQPDVÕ�YH\D�VDWÕOPDVÕ�

LúOHPL� ROXS�� DOÕQDQ� YH� VDWÕODQ� ND÷ÕWODUÕQ� YDGHOHULQLQ� WDNLS� HGLOPHVL�� NkU� YH\D�

]DUDUÕQ� KHVDSODQPDVÕ� YH� LúOHPOHULQ� GR÷UX� PXKDELUOHU� NDQDOÕ\OD�

PXKDVHEHOHúWLULOPHVL� DoÕVÕQGDQ� RSHUDV\RQHO� YH� LQVDQ� ULVNL� WDúÕPDNWDGÕU��

'L÷HU� LúOHPOHUGH� ROGX÷X� JLEL�� PHQNXO� NÕ\PHW� LúOHPOHULQLQ�

PXKDVHEHOHúWLULOPHVLQGH� GH� WDP� RWRPDV\RQ� X\JXODQPDGÕ÷ÕQGDQ�� 0HUNH]�

%DQNDVÕ� ELODQoRVXQGD� PHQNXO� NÕ\PHW� PHYFXGXPX]X� J|VWHUHQ� � NDOHPH�

\DQVÕ\DFDN� \DQOÕú� ELU� YHUL�� EX� ELOJLOHUGHQ� ID\GDODQDUDN� NDUDU� DODFDN� RODQODUÕ�

GD�ROXPVX]�HWNLOH\HFHNWLU��%X�HWNL�0HUNH]�%DQNDVÕQÕQ�NDPX\D�GX\XUGX÷X�YH�

\D\ÕQODGÕ÷Õ� � ILQDQVDO� WDEORODUD� GD� \DQVÕ\DFD÷ÕQGDQ� LWLEDUÕQÕ� � GD� ROXPVX]�

HWNLOH\HFHNWLU��

'HSR� LúOHPOHUL� LVH� PHUNH]� EDQNDVÕQÕQ� \XUW� GÕúÕQGDNL� PXKDELU�

EDQNDODU� QH]GLQGHNL� KHVDSODUÕQÕQ� GH÷HUOHQGLULOPHVL� DoÕVÕQGDQ� |QHP�

WDúÕGÕ÷ÕQGDQ��PXKDELU�EDQNDODU�QH]GLQGHNL�KHVDSODU� LOH�NDPEL\R�PXKDVHEHVL�

P�G�UO�÷�� E�Q\HVLQGH� WDNLS� HGLOHQ� GHSR� KHVDSODUÕQÕQ� PXWDEDNDWÕQÕQ�

VD÷ODQPDVÕ� JHUHNLU�� 'HSR� LúOHPOHULQLQ� PXKDVHEHOHúWLULOPHVLQGH� WDP�

RWRPDV\RQ� ROPDGÕ÷ÕQGDQ�� ROXúDELOHFHN� KDWDODU�� LQVDQ� ND\QDNOÕ� YH�

RSHUDV\RQHO� ULVNOHUH� \RO� DoDELOHFH÷L� JLEL�� NXOODQÕODQ� PXKDVHEH� ELOLúLP�

VLVWHPLQLQ� X\JXODPDODUGD� \HWHUOL� ROXS� ROPDGÕ÷Õ� NRQXVXQXQ� GH÷HUOHQGLULOPHVL�

DoÕVÕQGDQ�GD�WHNQRORMLN�ULVN�WDúÕPDNWDGÕU��

*LGHQ� G|YL]� KDYDOHOHULQGH� HQ� E�\�N� ULVNOHU� ILQDQVDO�� RSHUDV\RQHO��

LQVDQ� YH� LWLEDU� ULVNOHULGLU�� gGHPH� \DSÕOPDN� �]HUH� KD]ÕUODQDQ� 6:,)7�

PHVDMODUÕQÕQ� � HOOH� JLULOPHVL�� NRQWURO�� J�oOHúWLUPHNWHGLU��'ROD\ÕVÕ\OD� \DSÕODFDN�

|GHPHQLQ�PLNWDUÕQGD�YH\D�J|QGHULOHFHN�EDQND�KHVDEÕQGD�GLNNDWWHQ�NDoDQ�ELU�

XQVXU��KDWDODUD�\RO�DoDELOLU��%X�GXUXP�EDQNDQÕQ�LWLEDUÕQÕ�]HGHOH\HELOLU��

*HOHQ�KDYDOH�LúOHPOHULQGH�úDKÕV��NXUXP�YH\D�NXUXOXúODU�DGÕQD���JHOHQ�

KDYDOHOHU� LúOHPLQ� PDKL\HWLQH� J|UH� 6:,)7� VLVWHPL� NDQDOÕ\OD� LOJLOL� WLFDUL�

EDQNDODUD� WUDQVIHU� HGLOGL÷L� JLEL�� PHUNH]� EDQNDVÕQÕQ� LOJLOL� úXEHVLQH� GH�

GHYUHGLOHELOPHNWH�� YH� JHUHNWL÷LQGH� LDGH� HGLOPHNWHGLU�� 'ROD\ÕVÕ\OD� EX� W�U�

LúOHPOHU� NDUDU� YHUPH�DúDPDVÕQGD�ELOJL� ULVNL� WDúÕPDNWDGÕU��$\UÕFD�EX� LúOHPOHU�

GH� WDP� RWRPDV\RQ� ROPDPDVÕQGDQ� GROD\Õ�� RSHUDV\RQHO� YH� LQVDQ� ULVNLQL� GH�

WDúÕPDNWDGÕU��
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6WDQG� E\� DQODúPDVÕ� JHUH÷LQFH� ,0)¶GHQ� \DSÕODQ� oHNLúOHUH� LOLúNLQ�

LúOHPOHUGH� LVH� NUHGLQLQ� E�WoH� YH\D� UH]HUY� DPDoOÕ� RODUDN�JHOLú� DPDFÕQD�J|UH��

PXKDVHEHOHúWLUPH� LúOHPL� IDUNOÕOÕN� J|VWHUPHNWH� ROXS�� EX� LúOHPOHUGH� GH� WDP�

RWRPDV\RQ� X\JXODQPDPDNWDGÕU�� %X� QHGHQOH� LúOHPH� LOLúNLQ� WXWDUÕQ� \DQOÕú�

JLULOPHVL� YH� LOJLOL� úXEH\H� \DQOÕú� DNWDUÕOPDVÕ�� E�WoH� YH\D� � UH]HUY� DPDoOÕ�

JHOLúLQLQ� GLNNDWWHQ� NDoPDVÕ� YH� \DQOÕú� PXKDELUH� JLULúLQLQ� \DSÕODUDN�

PXKDVHEHOHúWLULOPHVL��|]HOOLNOH�E�\�N�PHEOD÷OÕ�NUHGLOHU�ROGX÷XQGDQ�� ILQDQVDO��

RSHUDV\RQHO� YH� LQVDQ� ULVNL� DoÕVÕQGDQ� |QHP� WDúÕPDNWDGÕU�� $\UÕFD�� 0HUNH]�

%DQNDVÕ� ELODQoRVXQGD� \HU� DODQ� ,0)� NUHGLOHULQLQ�� EDQNDFD� X\JXODQDFDN� YH\D�

X\JXODQPDNWD� RODQ� SDUD� SROLWLNDODUÕQÕQ� GH÷HUOHQGLULOPHVL� YH� NDUDU� YHUPH�

DúDPDVÕQGD� |QHPL� E�\�NW�U�� 'ROD\ÕVÕ\OD� KHU� ]DPDQ� NDUDU� YHUPH�

DúDPDVÕQGD� ELOJL� ULVNLQL� WDúÕPDVÕQÕQ� \DQÕQGD�� 0HUNH]� %DQNDVÕQÕQ� úHIIDIOÕN�

SUHQVLEL� oHUoHYHVLQGH� ELOJLOHULQ� NDPXR\XQD� GR÷UX� DNWDUÕOPDVÕ� DoÕVÕQGDQ� GD��

LWLEDU�ULVNLQL�WDúÕPDNWDGÕU��

(NVWUH�YH�KHVDS�DoÕNODUÕQÕQ� WDNLEL��PHUNH]�EDQNDVÕQÕQ�\XUW�GÕúÕQGDNL�

PXKDELU� EDQNDODU� QH]GLQGHNL� KHVDSODUÕ� DUDFÕOÕ÷Õ� LOH� JHUoHNOHúWLUGL÷L�

LúOHPOHULQGH�PXWDEDNDWÕ�VD÷ODQDPD\DQ�NDOHPOHULQ� LQFHOHQPHVL�YH�o|]�OPHVL�

DoÕVÕQGDQ�|QHP�WDúÕPDNWDGÕU��g]HOOLNOH�PDKL\HWL�EHOLUVL]�RODQ�ERUo�ND\ÕWODUÕQÕQ�

DUDúWÕUPDVÕQÕQ� � ]DPDQÕQGD� \DSÕOPDPÕú� ROPDVÕ� KHVDSODUÕ� HNVL� EDNL\H\H�

G�ú�UHELOHFH÷L�JLEL��GLNNDWVL]�ELU�úHNLOGH�PDQXHO�RODUDN�\DQOÕú�NDSDWÕODQ�KHVDS�

YH� HNVWUH� ND\ÕWODUÕ�� DoÕN� NDODQ� NDOHPOHULQ� \DQOÕú� \RUXPODQPDVÕQD� VHEHS�

RODELOLU�� $oÕNODQDQ� EX� IDNW|UOHU�� EX� LúOHPOHUGH� RSHUDV\RQHO�� LQVDQ� YH� NDUDU�

YHUPH� DúDPDVÕQGD� ELOJL� ULVNLQLQ� GL÷HU� ULVN� W�UOHULQH� J|UH� GDKD� \�NVHN��

G�]H\GH�ROGX÷XQX�J|VWHUPHNWHGLU��

7/� � NDUúÕOÕ÷Õ� G|YL]� DOÕú� YH� VDWÕú� LúOHPOHUL� LVH�� GR÷UXGDQ� PHUNH]�

EDQNDVÕ� G|YL]� UH]HUYOHULQL� HWNLOH\HQ� YH� EXQD� ED÷OÕ� RODUDN� PHUNH]� EDQNDVÕ�

ELODQoRVXQD� \DQVÕ\DQ� LúOHPOHU� ROGX÷XQGDQ� YH� SDUD� SROLWLNDVÕ� NDUDUODUÕQÕQ�

GH÷HUOHQGLULOPHVLQGH� E�\�N� |QHP� WDúÕGÕNODUÕQGDQ� ILQDQVDO�� RSHUDV\RQHO� YH�

LQVDQ� ULVNL� DoÕVÕQGDQ� ELULQFLO� GHUHFHGH� |QHPOLGLUOHU�� $\UÕFD� LúOHP� KDFPL� YH�

LúOHP�PLNWDUÕ�DoÕVÕQGDQ�GD�GH÷HUOHQGLULOGL÷LQGH�GL÷HU�LúOHPOHU�DUDVÕQGD�|QHP�

GHUHFHVL�DoÕVÕQGDQ�LON�VÕUDGD�\HU�DOPDNWDGÕUODU���

øúOHPOHULQ� KHU� ELUL� WDúÕGÕ÷Õ� ULVNOHU� DoÕVÕQGDQ� D\UÕ� D\UÕ�

GH÷HUOHQGLULOGLNWHQ� VRQUD�� 7DEOR� �����¶WH�� LúOHPOHULQ� |QHP� GHUHFHVL� YH� ULVN�
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\�]GHOHUL�oDUSÕODUDN��NDPEL\R�PXKDVHEHVL�LoLQ�|QFHOLNOL�ULVNOHU�HOGH�HGLOPLúWLU��

7DEOR� �����¶WHNL� WRSODP� VDWÕUÕQGD� J|U�OG�÷�� JLEL�� � RSHUDV\RQHO� ULVN�� LQVDQ�

ND\QDNODUÕ� ULVNL� YH� ILQDQVDO� ULVN� .DPEL\R� 0XKDVHEHVL� LoLQ� ELULQFLO� GHUHFHGH�

|QHPOL�ULVNOHU�RODUDN�RUWD\D�oÕNPÕúWÕU��
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7�P� EX� KHVDSODPDODU� \DSÕOGÕNWDQ� VRQUD� LNLQFL� DúDPD� RODUDN� LOJLOL�

ELULPGH� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� HWNLQOL÷L� GH÷HUOHQGLULOPHNWHGLU�� $OPDQ� 0HUNH]�

%DQNDVÕ� ULVN�|Oo�P��X\JXODPDODUÕQGD�GD� LQFHOHQGL÷L�JLEL��VLVWHPLQ�HWNLQ�ROXS�

ROPDPDVÕ� GXUXPXQD� J|UH� ELUGHQ� �oH� SXDQODPD� \DSÕOPDNWDGÕU��

8\JXODPDPÕ]GD�VRQ�LNL�\ÕO�LoLQGH�KHUKDQJL�ELU�ND\ÕS�YH\D��]DUDU�\DúDQPDGÕ÷Õ�

YH� � EX� ELULPGH� \DSÕODQ� HQ� VRQ� GHQHWLP� VRQXFXQXQ� GD� ROXPOX� ROGX÷X�

G�ú�Q�O�UVH� SXDQ� µ�¶� RODFDNWÕU�� 7DEOR� �����¶GH� .DPEL\R� 0XKDVHEHVL�

øúOHPOHULQLQ� ULVN�SXDQÕ\OD� KHU� ELU� LúOHP� LoLQ� WHVSLW� HGLOHQ� LúOHP�D÷ÕUOÕN� IDNW|U��

oDUSÕODUDN� WRSODP� ULVN�SXDQÕ�HOGH�HGLOPLúWLU��6RQ�DúDPD�RODUDN�GD�NDODQ� ULVN�

GH÷HUOHPHVL� LoLQ�WRSODP�ULVN�SXDQÕ�LOH�Lo�NRQWURO�GH÷HUOHPH�IDNW|U��oDUSÕODUDN�

VRQXFD� XODúÕODFDNWÕU�� 8\JXODPDPÕ]GD� Lo� NRQWURO� GH÷HUOHPH� IDNW|U�� ��

ROGX÷XQGDQ�ULVN�SXDQODUÕ�WDEORGD�KHVDSODQGÕ÷Õ�úHNOL\OH�NDODFDNWÕU��

7DEOR� �����¶GH� HOGH� HGLOHQ� ULVN� SXDQODUÕQÕ� HQ� \�NVHNWHQ� HQ� G�ú�÷H�

VÕUDODGÕ÷ÕPÕ]GD��������ULVN�SXDQÕ�LOH�7/�NDUúÕOÕ÷Õ�G|YL]�DOÕú�YH�VDWÕú�������SXDQ�

LOH�DOWÕQ�LúOHPOHUL���������SXDQ�LOH�PHQNXO�NÕ\PHW�LúOHPOHUL�YH�������ULVN�SXDQÕ�

LOH� ,0)¶GHQ� \DSÕODQ� oHNLúOHU� LON� G|UW� VÕUDGD� \HU� DOPDNWDGÕU�� 6|]� NRQXVX�

LúOHPOHU� ILQDQVDO� UDSRUODUÕ� GR÷UXGDQ� HWNLOH\HQ� LúOHPOHUGLU�� +HVDSODQDQ� ULVN�

SXDQÕQD�GD\DQDUDN��� LOH� ����DUDVÕ�EHOLUOHQHQ�NULWHUH�J|UH� LOJLOL� LúOHPLQ�KDQJL�

VÕNOÕNWD� GHQHWOHQPHVL� JHUHNWL÷L� VRQXFXQX�RUWD\D�oÕNPDNWDGÕU��'H÷HUOHQGLUPH�

NROD\OÕ÷Õ�DoÕVÕQGDQ�HOGH�HGLOHQ�ULVN�SXDQODUÕQÕQ�KHU�ELUL��¶D�E|O�QHUHN���LOH�����

DUDVÕ�ELU�SXDQD�XODúÕOPÕúWÕU��+HVDSODQDQ�SXDQODU�WDEOR������¶GH�GH�|]HWOHQGL÷L�

JLEL�� �� LOH� ��� DUDVÕQGD� ELU� GD÷ÕOÕP� J|VWHUPHNWHGLU�� 'HQHWLP� SODQÕQGD�

EHOLUOHQHFHN�RODQ�DOW� OLPLW�GH÷HULQH�J|UH�� OLPLWLQ� �VW�QGH�NDODQ� LúOHPOHULQ�KHU�

\ÕO� GHQHWLPH� WDEL� RODFD÷Õ�� DNVLQH� OLPLW� DOWÕQGD� NDODQ� LúOHPOHULQ� LVH� VÕN�

GHQHWOHQPHVLQH� JHUHN� ROPDGÕ÷Õ� YH� oRN� ID]OD� ULVN� XQVXUX� WDúÕPDGÕ÷Õ� VRQXFX�

RUWD\D� oÕNDFDNWÕU�� 2UWD\D� oÕNDQ� E|\OH� ELU� ULVN� GH÷HUOHPH� PDWULVL�� Lo�

GHQHWoLOHULQ� LQFHOHGLNOHUL� ELULPOHULQ� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQL�J|]GHQ�JHoLUPHOHUL� YH�

PDUX]� NDOÕQDQ� ULVNOHUH� NDUúÕ� DOÕQPDVÕ� JHUHNHQ� |QOHPOHU� DoÕVÕQGDQ� \RO�

J|VWHULFL�ROPDNWDGÕU��
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6RQXo� RODUDN� DPDo� ULVNOHUL� PLQLPXPD� LQGLUPHN� ROGX÷XQGDQ�� V|]� NRQXVX�

LúOHPOHUGH� WDP�RWRPDV\RQD�JHoLOPHVL� YH�GH÷HUOHQGLULOHQ� ULVNOHU� DUDVÕQGD�HQ�

E�\�N� SD\D� VDKLS� RODQ� LQVDQ� YH� RSHUDV\RQHO� ULVNOHULQ� HQ� D]D� LQGLUJHQPHVL�
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.XUXPODUÕQ� KHGHIOHULQH� XODúDELOPHN� DPDFÕ\OD� JHUoHNOHúWLUGLNOHUL�

IDDOL\HWOHULQ�HWNLOL�YH�YHULPOL�ELU�úHNLOGH�YH�NDUúÕODúÕODQ�ULVNOHUL�PLQLPL]H�HWPH\H�

\|QHOLN� \�U�W�OPHVL� DQFDN� HWNLQ� ELU� ULVN� \|QHWLPL� YH� Lo� NRQWURO� VLVWHPLQLQ�

YDUOÕ÷Õ\OD� P�PN�QG�U�� g]HOOLNOH� �VWOHQGLNOHUL� PLV\RQ� DoÕVÕQGDQ� KHP� LoLQGH�

EXOXQGXNODUÕ�VHNW|UH�KHP�GH�WRSOXPD�NDUúÕ�EHOOL�VRUXPOXOXNODUÕ�RODQ�NXUXOXúODU�

DoÕVÕQGDQ�EX�NDYUDPODU��JLGHUHN�|QHP�ND]DQPDNWDGÕU��

øo�NRQWURO�YH�ULVN�\|QHWLP�PRGHOOHULQLQ�HWNLQ�LúOH\LúL��NXUXPODUÕQ�GDKD�

VD÷OÕNOÕ� ELU� \DSÕ\D� NDYXúPDVÕQGD� YH� VD÷OÕNOÕ� NDUDU� DOPD� PHNDQL]PDODUÕQÕQ�

ROXúPDVÕQGD� NULWLN� |QHPH� VDKLSWLU�� *HQHO� RODUDN� LQFHOHGL÷LPL]GH�� �ONHPL]GH�

GH��ULVN�\|QHWLPL��Lo�NRQWURO�YH�Lo�GHQHWLP�PHNDQL]PDODUÕQÕQ�JHOLúWLULOPHVL��EX�

NDYUDPODUD� LOLúNLQ� RODUDN� XOXVODUDUDVÕ� VWDQGDUWODUÕQ� ELOLQPHVL� YH� NXUXOXúODU�

LoLQGH� oHúLWOL� KL\HUDUúLN� NDWPDQODUGD� GD� EHQLPVHQPHVL� LoLQ� JHUHNOL� JLULúLPOHU�

\DSÕOPDOÕGÕU�� .RQX\D� LOLúNLQ� DOW\DSÕ� \RNVXQOX÷X� YH� |]HOOLNOH� ULVN� |Oo�P�QGH�

PRGHOOHULQ� ELU� DQGD� JHOLúWLULOLS� X\JXODQDPDPDVÕ�� EHOOL� ELU� JHoHUOLOLN� YH�

X\JXODQDELOLUOLN� V�UHOHULQLQ� ROPDVÕ� � X\JXODPDGD� ]RUOXNODU� oÕNDUWDELOPHNWHGLU��

%X� DoÕGDQ� NXUXOXúODUÕQ� NRQX\X� JHQLú� ELU� SHUVSHNWLIOH� GH÷HUOHQGLUPHOHUL��

VDGHFH� EXJ�Q�Q� PHY]XDW� NRúXOODUÕQÕ� GH÷LO�� EX� NRQXODUGD� JHOHFHNWH� \DVDO�

G�]HQOHPHOHUGH� RODELOHFHN� GH÷LúLNOLNOHUL� GH� G�ú�QHUHN� KDUHNHWH� JHoPHOHUL�

VLVWHPLQ�VD÷OÕNOÕ�LúOH\HELOPHVL�DoÕVÕQGDQ�|QHPOLGLU���

%X�oDOÕúPDGD�7�UNL\H�&XPKXUL\HW�0HUNH]�%DQNDVÕ��0XKDVHEH�*HQHO�

0�G�UO�÷�� E�Q\HVLQGH� \HU� DODQ� .DPEL\R� 0XKDVHEHVL� 0�G�UO�÷�¶Q�Q�

LúOHPOHUL� GRNX]� D\UÕ� IDDOL\HW� EDúOÕ÷Õ� DOWÕQGD� Lo� NRQWURO� X\JXODPDODUÕ� YH� ULVN�
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%DQNDVÕ� ELODQoRVXQX� GR÷UXGDQ� HWNLOH\HQ� NDOHPOHUL� LoHUPHVL� YH� GROD\ÕVÕ\OD�

HNRQRPL\L� YH� SDUD� SROLWLNDODUÕQÕ� HWNLOH\HELOHFHN� NDUDUODUÕQ� EX� GR÷UXOWXGD�

DOÕQPDVÕ� QHGHQL\OH�� Lo� NRQWURO� X\JXODPDODUÕ� YH� E|O�PGHNL� ULVNOHULQ� WHVSLW�
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P�G�UO�÷H� ED÷OÕ� LOJLOL� P�G�UO�NWHQ� DOÕQDQ� \D]ÕODUGÕU�� 'ROD\ÕVÕ\OD��

PXKDVHEHOHúWLUPH� LúOHPOHUL� ND\QD÷ÕQGD� \DSÕOPDN� \HULQH�� .DPEL\R�

0XKDVHEHVL� 0�G�UO�÷�¶QGH� JHUoHNOHúWLULOPHNWHGLU�� %|\OH� ELU� X\JXODPD�

]DPDQ� ]DPDQ� P�G�UO�NOHU� DUDVÕ� NRRUGLQDV\RQ� NRSXNOXNODUÕQD� \RO� DoDUDN�

LúOHPOHULQ� PXKDVHEHOHúWLULOPHVLQL� JHFLNWLUGL÷L� JLEL� D\QÕ� ]DPDQGD� LúOHPOHUGH�

]DPDQ� ND\EÕQD� QHGHQ� ROPDNWD� � YH� HWNLQOL÷L� GH� D]DOWPDNWDGÕU�� 'ROD\ÕVÕ\OD�

LúOHPOHULQ� ND\QD÷ÕQGD� PXKDVHEHOHúWLULOPHVL�� WDNLS� DoÕVÕQGDQ� GD� NROD\OÕN�

VD÷OD\DFDNWÕU��%X� NRQXGD�.DPEL\R�0XKDVHEHVL�0�G�UO�÷�¶Q�Q�VRUXPOXOX÷X�

LVH� LOJLOL� ELULPFH� PXKDVHEHOHúWLULOHQ� ND\ÕWODUÕQ� NRQWUROOHULQLQ� \DSÕOPDVÕ�

ROPDOÕGÕU��$QFDN�ELULPOHU�DUDVÕ�PXWDEDNDW�VD÷ODPDN�DoÕVÕQGDQ�GD��\DSÕODFDN�

KHUKDQJL� ELU� G�]HOWPH� ND\GÕQD� LOLúNLQ� \HWNLQLQ�� NRQWURO� VLVWHPLQLQ� E�W�QO�÷��

DoÕVÕQGDQ�WHN�ELU�ELULPGH�EXOXQPDVÕ�GLNNDWH�DOÕQPDVÕ�JHUHNHQ�ELU�XQVXUGXU����

.DPEL\R� 0XKDVHEHVL� 0�G�UO�÷�¶QFH� PXKDVHEHOHúWLULOHQ� LúOHPOHULQ�

E�\�N� ELU� NÕVPÕQGD� YHUL� JLULúLQLQ�PDQXHO� RODUDN� \DSÕOPDVÕ�� � ND\ÕWODUGD� LQVDQ�

KDWDVÕ� ULVNL� WDúÕPDNWDGÕU�� g]HOOLNOH� 0HUNH]� %DQNDVÕ� ELODQoRVXQX� ROXúWXUDQ�

NDOHPOHULQ� |QHPOL� ELU� E|O�P�Q�Q� V|]� NRQXVX� P�G�UO�N� WDUDIÕQGDQ�

ROXúWXUXOPDVÕ�� NDUúÕODúÕODELOHFHN� ULVNOHUL� RUWDGDQ� NDOGÕUPDN� YH\D� D]DOWPDN�

DoÕVÕQGDQ� DOÕQDFDN� |QOHPOHUL� DUWÕUPDNWDGÕU�� %X� NRQXGD� 0XKDVHEH� *HQHO�

0�G�UO�÷�� NRRUGLQDV\RQXQGD� ³0XKDVHEH� 7DP� 2WRPDV\RQ� 6LVWHPL´� DGÕ�

YHULOHQ� ELU� SURMH� \�U�W�OPHNWHGLU�� 6|]� NRQXVX� SURMH� LOH� LúOHPOHULQ� LQVDQ�

KDWDVÕQÕ� HQ� D]D� LQGLUJH\HFHN� úHNLOGH� RWRPDWLN� RODUDN� YH� ND\QD÷ÕQGD�

PXKDVHEHOHúWLULOPHVL�� LúOHPOHULQ� SDUDOHO� X\JXODPD� GR÷UXOWXVXQGD� WHN�

PHUNH]GHQ� \�U�W�OPHVL� YH� .00¶QLQ� PXKDVHEHOHúHQ� ND\ÕWODUÕQ� NRQWURO�Q��

\DSPDVÕ�DPDoODQPDNWDGÕU����
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øúOHPOHULQ�PXKDVHEHOHúWLULOPHVL�DúDPDVÕQGD�RUWD\D�oÕNDQ�|QHPOL��ULVN�

XQVXUODUÕQGDQ�ELUL�GH��RQOLQH�RODUDN�LOJLOL�úXEHOHUH�J|QGHULOPHN��]HUH�\DUDWÕODQ�

PXKDVHEH� ND\ÕWODUÕQÕQ� LNL� DúDPDOÕ� RQD\� VRQUDVÕQGD� PXKDVHEHOHúPHVL� YH�

PXWODND� GHNRQWXQXQ� DOÕQPDVÕ� V|]� NRQXVX\NHQ�� GDKLOL� RODUDN� \DUDWÕODQ�

PXKDVHEH� ND\ÕWODUÕQGD� E|\OH� ELU� ]RUXQOXOX÷XQ� ROPDPDVÕ� YH� ILúLQ� NHVLOGL÷L�

DQGD� PXKDVHEHOHúPHVL� YH� KHVDSODUD� \DQVÕPDVÕ� GXUXPXGXU���

0XKDVHEHOHúWLULOHQ� ND\GD� LOLúNLQ� SLN�U� DOÕQPDVÕ� GD� RSVL\RQD� ED÷OÕ�

ROGX÷XQGDQ�� PXKDVHEHOHúWLULOHQ� ILúLQ� �]HULQGH� G�]HOWPH� \DSÕOPDVÕ�

GXUXPXQGD� %� YH� $� RQD\Õ� YHUHQ� \HWNLOL� NLúLOHU� DoÕVÕQGDQ� NRQWURO�

]RUODúPDNWDGÕU�� 2UWD\D� oÕNDELOHFHN� RODVÕ� ELU� KDWD� LVH�� HUWHVL� J�Q� \DSÕODFDN�

PXWDEDNDWODU� VÕUDVÕQGD�RUWD\D� oÕNPDNWDGÕU��%X� GD� KDWDQÕQ�R�DQ�G�]HOWLOPHVL�

\HULQH�� KHVDSODUD� \DQOÕú� ELU� ND\GÕQ� JLUPHVLQH� \RO� DoDUDN�� LúOHPOHULQ�

X]DPDVÕQD�� UDSRUODPDGD� KDWDODUD� YH� HWNLQOL÷LQ� VD÷ODQDPDPDVÕQD� \RO�

DoPDNWDGÕU�� %X� GXUXP� |QHPOL� ELU� NRQWURO� ERúOX÷X� RODUDN� J|]H� oDUSPDNOD�

ELUOLNWH�� .DPEL\R�0XKDVHEHVL� 0�G�UO�÷�¶QFH� GH÷HUOHQGLUPH\H� DOÕQPÕú� ROXS��

WDP� RWRPDV\RQD� JHoLOGL÷LQGH� E|\OH� ELU� SUREOHPLQ� GH� RUWDGDQ� NDONDFD÷Õ�

G�ú�Q�OPHNWHGLU����

'L÷HU� WDUDIWDQ�� %DQNDPÕ]ÕQ� JHUHN� \XUW� GÕúÕ� PXKDELU� EDQNDODUÕ�

DUDFÕOÕ÷Õ\OD� JHUoHNOHúWLUGL÷L� KHU� W�UO�� LúOHP�� JHUHN� J�Q� LoLQGH� P�G�UO�N�

E�Q\HVLQGH� PXKDVHEHOHúWLULOHQ� LúOHPOHULQ� WDNLEL�� .DPEL\R� 0XKDVHEHVL�

E�Q\HVLQGH� &2521$� SURJUDPÕ� DUDFÕOÕ÷Õ� LOH� KHVDS� YH� PXKDELU� EDQND�

ND\ÕWODUÕQÕQ� PXWDEDNDWÕ� \ROX\OD� \DSÕOPDNWDGÕU�� ùX� DQ� NXOODQÕOPDNWD� RODQ�

&2521$� SURJUDPÕ� RWRPDWLN� PXWDEDNDWÕQ� \DQÕQGD�� NXOODQÕFÕ� LQLVL\DWLILQGH�

PDQXHO� RODUDN� \DSÕODQ� HúOHúWLUPHOHUL� GH� NDSVDPDNWD� ROXS�� LQVDQ� KDWDVÕQD�

DoÕNWÕU�� %X� QHGHQOH� NXOODQÕODQ� &2521$� SURJUDPÕ�� LKWL\DoODUD� FHYDS�

YHUHELOHFHN� QLWHOLNWH� ROPDVÕ� YH� \DSÕODFDN� PXWDEDNDW� LúOHPOHULQGH� LQVDQ�

LQLVL\DWLILQLQ� HQ� D]D� LQGLUJHQPHVL� DoÕVÕQGDQ� GH÷HUOHQGLULOPHOLGLU�� 'ROD\ÕVÕ\OD�

KHP� LúOHPOHUGH� HWNLQOL÷L� DUWÕUPDN� YH� KÕ]� ND]DQPDN� KHP� GH� JHWLUGL÷L�

\HQLOLNOHUGHQ� ID\GDODQPDN�DoÕVÕQGDQ�V|]�NRQXVX�SURJUDPÕQ�\HQL�YHUVL\RQODUÕ�

WHPLQ�HGLOHELOLU��

7DP�RWRPDV\RQD�JHoLOPHVL\OH� ELUOLNWH�HOLPLQH� HGLOHFHN�RODQ� � NRQWURO�

]D\ÕIOÕNODUÕ� SDUDOHOLQGH� EXQODUGDQ� GR÷DELOHFHN� ULVNOHU� GH� HQ� D]D�

LQGLUJHQHFHNWLU��.00¶GH� LQFHOHQHQ�KHU�ELU� LúOHP�DoÕVÕQGDQ�V|]NRQXVX�ULVNOHU�
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LoHULVLQGH� ELULQFLO� GHUHFHGH� |QHPOL� RODUDN� LQVDQ� ULVNL�� RSHUDV\RQHO� ULVN� YH�

ILQDQVDO�ULVN�WHVSLW�HGLOPLúWLU��øúOHPOHULQ�ULVN�VÕUDODPDVÕ�LQFHOHQGL÷LQGH�LVH��7/�

NDUúÕOÕ÷Õ�G|YL]�DOÕú�YH�VDWÕúÕ��DOWÕQ���PHQNXO�NÕ\PHW�YH�,0)�LúOHPOHULQLQ�|QFHOLN�

WDúÕGÕ÷Õ� VRQXFXQD� YDUÕOPÕúWÕU�� 'ROD\ÕVÕ\OD�� WDP� RWRPDV\RQD� JHoLOPHVL\OH�

ELUOLNWH� V|]NRQXVX� LúOHPOHUH� LOLúNLQ� ULVNOHULQ� PLQLPL]H� HGLOPHVL�� ILQDQVDO�

UDSRUODUD� J�YHQLOLUOL÷L�� úHIIDIOÕN� SUHQVLEL� JHUH÷L� NDPX\D� GX\XUXODQ� YHULOHULQ�

GR÷UXOX÷XQX� YH� \|QHWLFLOHULQ� NDUDU� DOPD� DúDPDVÕQGD� GR÷UX� DGÕPODU�

DWDELOPHOHULQL�VD÷ODPDN��DoÕVÕQGDQ��|QHPOLGLU��

$\UÕFD�� WHVSLW� HGLOHQ� NRQWURO� ]D\ÕIOÕNODUÕ� YH� ULVNOHULQ� |QOHQPHVLQH�

\|QHOLN� \DSÕODFDN� oDOÕúPDODUGD�� ELULP� LoLQGH� EX� W�U� IDDOL\HWOHUL� V�UHNOL�

L]OH\HFHN�� GH÷LúLPOHUL� J|]OHPOH\HFHN� YH� \DSÕODQ� HQ� VRQ� GHQHWLP� YH�

GH÷HUOHQGLUPH� VRQXoODUÕQD� GD\DQDUDN� YH� NXOODQÕODQ� WHNQRORMLQLQ� LKWL\DoODUD�

FHYDS� YHULS� YHUPHGL÷LQL� GH÷HUOHQGLUHUHN� E|O�PGHNL� Lo� NRQWURO� \DSÕVÕQÕQ�

\HWHUOLOL÷L� YH� HWNLQOL÷L� KDNNÕQGD� |QHULOHUGH� EXOXQDFDN� ELU� NRQWURO� JUXEX�

NXUXOPDVÕ� ID\GDOÕ� RODFDNWÕU�� %LULPOHU� LoLQGH� NXUXODFDN� N�o�N� NRQWURO� JUXSODUÕ��

KHP�IDDOL\HWOHUL�\HULQGH�WDNLS�HWPHN��KHP�GH�oDOÕúDQODUÕQ�NHQGL�J|UHY�DODQODUÕ�

LoHULVLQGHNL� LúOHPOHUGH� ROXúDELOHFHN� DNVDNOÕNODUÕ� GDKD� QHW� J|UHELOPHOHUL�

DoÕVÕQGDQ�NROD\OÕN�VD÷OD\DFDNWÕU��

7�P� EX� IDNW|UOHULQ� \DQÕVÕUD�� GHQHWLPH� WDEL� RODFDN� IDDOL\HWOHULQ� Lo�

GHQHWLP� WDUDIÕQGDQ� GH÷HUOHQGLULOPHVL� \DQÕQGD� ED÷ÕPVÕ]� GHQHWLP�

NXUXOXúODUÕQFD� GD� LQFHOHQPHVL� �]HULQGH� GXUXOPDVÕ� JHUHNHQ� ELU� NRQXGXU��

%D÷ÕPVÕ]� GHQHWLP�� \|QHWLFLOHUH� VLVWHPLQ� LúOH\LúL� NRQXVXQGD� |QHULOHUGH�

EXOXQDUDN�GDKD�HWNLQ� oDOÕúÕOPDVÕ� NRQXVXQGD� NDWNÕ� VD÷ODU��'ROD\ÕVÕ\OD� NXUXP�

GÕúÕQGDQ�IDUNOÕ�ELU�EDNÕú�DoÕVÕ\OD�VLVWHPLQ�LúOHUOL÷L�KDNNÕQGD�J|U�ú�ELOGLULOPHVL��

NXUXP� WDUDIÕQGDQ� WXWXODQ� KHVDSODUÕQ� YH� KD]ÕUODQDQ� ILQDQVDO� UDSRUODUÕQ�

J�YHQLOLUOL÷LQLQ� VDSWDQPDVÕ�� Lo� NRQWURO� VLVWHPOHULQLQ� ELU� E�W�Q� RODUDN�

GH÷HUOHQGLULOPHVL�DoÕVÕQGDQ�|QHPOLGLU���

%X� oDOÕúPDODU� V�UG�U�O�UNHQ� ULVN�� NRQWURO� YH� GHQHWLP� NDYUDPODUÕQÕQ�

WHRULN�YH�ND÷ÕW��VW��ROJXODU�RODUDN�GH÷LO��JHUoHN�YH�SUDWLN�\DúDPÕQ�ELU�SDUoDVÕ�

RODUDN� DOJÕODQPDVÕ�� HWLN� LONHOHUGHQ� YH� úHIIDIOÕNWDQ� |G�Q� YHULOPHPHVL�� ELOJL� YH�

GHQH\LP�SD\ODúÕPODUÕQÕQ�EHOOL�ELU�oHUoHYHGH�V�UG�U�OPHVL��HWNLQ�Lo�GHQHWLP�YH�

NRQWURO� VLVWHPOHULQLQ� GHYDPOÕOÕ÷Õ� LoLQ� WHNQRORML� YH� LQVDQ� ND\QD÷ÕQD� \DWÕUÕP�
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\DSÕOPDVÕ�� H÷LWLP� SURJUDPODUÕQÕQ� \R÷XQODúWÕUÕOPDVÕ� YH� W�P� IDDOL\HWOHULQ�

GHQHWLPLQGH�NDWPD�GH÷HU�\DUDWÕOPDVÕ�VD÷ODQPDOÕGÕU��
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.$<1$.d$�
�
�
%DQN� RI� (QJODQG�� ³� %DQNV¶� ,QWHUQDO�&RQWUROV� DQG� WKH�6HFWLRQ� ���3URFHVV� ³��

ùXEDW���������

%''.��%DQNDFÕOÕN�'�]HQOHPH�YH�'HQHWOHPH�.XUXPX�³�%DQNDODUÕQ�øo�'HQHWLP�
YH�5LVN�<|QHWLPL�6LVWHPOHUL�+DNNÕQGD�<|QHWPHOLN�³��

� KWWS���ZZZ�EGGN�RUJ�WU���0DUW��������

%,6��%DVOH�&RPPLWWHH�RQ�%DQNLQJ�6XSHUYLVLRQ��³&RUH�3ULQFLSOHV�IRU�(IIHFWLYH�
�%DQNLQJ�6XSHUYLVLRQ�³��(\O�O������

%,6��%DVOH�&RPPLWWHH�RQ�%DQNLQJ�6XSHUYLVLRQ��³�5LVN�0DQDJHPHQW�IRU���
�������������(OHFWURQLF�%DQNLQJ�DQG�(OHFWURQLF�0RQH\�$FWLYLWLHV�³��0DUW������

%,6�%DVOH�&RPPLWWHH�RQ�%DQNLQJ�6XSHUYLVLRQ��³)UDPHZRUN�IRU�WKH�(YDOXDWLRQ���
RI�,QWHUQDO�&RQWURO�6\VWHPV�³��2FDN������������������

%LHV��6XVDQ�6��³�&RUSRUDWH�*RYHUQDQFH�DQG�5LVN�0DQDJHPHQW�³�
� ��%,6�5HYLHZ���������
� ��KWWS����ZZZ�ELV�RUJ��UHYLHZ���0DUW�������

&DUPLFKDHO��'RXJODV�5����:LOOLQJKDP�-RKQ�-��DQG�6FKDOOHU�&DURO�$���$XGLWLQJ�
&RQFHSWV� DQG�0HWKRGV�� ³�$�*XLGH� WR�&XUUHQW� 7KHRU\� DQG�3UDFWLFH´�
�����&KDSWHU����

&RPPLWWHH�RI�6SRQVRULQJ�2UJDQL]DWLRQV�RI��WKH�7UHDGZD\�&RPPLVVLRQ�
� ��KWWS���ZZZ�FRVR�RUJ�3XEOLFDWLRQV�H[HFXWLYHBVXPPDU\BLQWHJUDWHGB��

��IUDPHZRUN�KWP�����ùXEDW�������
��KWWS���ZZZ�FRVR�RUJ�.H\&RQFHSWV�LQGH[�KWPO�

&RPSWUROOHU�RI�WKH�&XUUHQF\�$GPLQLVWUDWRU�RI�1DWLRQDO�%DQNV�
� ��³�,QWHUQDO�&RQWURO��&RPSWUROOHU¶V�+DQGERRN���2FDN������
� ��KWWS���ZZZ�RFF�WUHDV�JRY���KDQGERRN���LQWFQWUO��SGI��

'DOWRQ�-��DQG�+LOEHUV�3���³�7KH�5ROH�RI�,QWHUQDO�&RQWURO�DQG�$XGLW�� �
�������������6\VWHPV�LQ�6XSSRUWLQJ�&HQWUDO�%DQN�*RYHUQDQFH�DQG�7UDQVSDUHQF\´�

���,QWHUQDWLRQDO� 0RQHWDU\� )XQG�� 7HPPX]� ������ 0RQHWDU\� DQG�
([FKDQJH�$IIDLUV�'HSDUWPHQW�������

�
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)HGHUDO�5HVHUYH�%DQN�RI�1HZ�<RUN��6HPLQDU�1RWHV��.DVÕP������
� ³5LVN�$VVHVPHQW�0HWKRGRORJ\´�

*�UHGLQ�(���³'HQHWLP�³�������$OWÕQFÕ�%|O�P���øo�.RQWURO�6LVWHPL��

³�,QWHUQDO�&RQWURO�DQG�,QWHUQDO�$XGLWLQJ���*XLGDQFH�IRU�'LUHFWRUV��0DQDJHUV�
� DQG�$XGLWRUV�³���.DVÕP�������
� KWWS���ZZZ�WKHLLD�RUJ�HFLLD���(XURSHDQ�&RQIHGHUDWLRQ�RI�,QVWLWXWHV�RI��

,QWHUQDO�$XGLWLQJ��

�³�,QWHUQDO�&RQWURO�0DQDJHPHQW�DQG�(YDOXDWLRQ�7RRO�³���ùXEDW������
� KWWS���ZZZ�JDR�JRY�QHZ�LWHPV�G������J�SGI����0DUW�������

.DYDO�+���³�%DQNDODUGD�5LVN�<|QHWLPL´��$÷XVWRV�������6�����������

.HSHNoL�&���³�%D÷ÕPVÕ]�'HQHWLP´���0DUW�������6��������

.LQQH\�:��5���³�$XGLWLQJ�5LVN�$VVHVVPHQW�DQG�5LVN�0DQDJHPHQW�3URFHVVHV´�
2FDN�������7KH�,QVWLWXWH�RI�,QWHUQDO�$XGLWRUV�5HVHDUFK�)RXQGDWLRQ��

.RQUDWK�� /DUU\� )�� � $XGLWLQJ� &RQFHSWV� DQG� $SSOLFDWLRQV�� ³� $� 5LVN�$QDO\VLV�
$SSURDFK´�������&KDSWHU������

�³�0DQDJHPHQW�DQG�,QWHUQDO�&RQWURO�(YDOXDWLRQ�³�
� KWWS���ZZZ�DXGLWQHW�RUJ�GRFV�PDQDJH�SGI���0DUW�������

��³0DQDJHPHQW� RI� 5LVN� ±� $� 6WUDWHJLF� 2YHUYLHZ´�� 2FDN� ������������������
KWWS�??ZZZ�KPBWUHDVXU\�JRY�XN� �PHGLDVWRUH� �� RWKHUILOHV� �� RUDQJHB�
ERRN��3GI�

0H\HU�� +�� /��� ³:K\� ULVN� PDQDJHPHQW� LV� LPSRUWDQW� IRU� JOREDO� ILQDQFLDO�
LQVWLWXWLRQV�"�´����������������KWWS�??�ZZZ�ELV�RUJ���UHYLHZ���U�����E�SGI�

1XPDQR÷OX� 0��� ³%DQNDODUGD� 5LVN� <|QHWLPL�� øo� .RQWURO� YH� øo� 'HQHWLP�
� 6LVWHPOHULQLQ�2UJDQL]DV\RQX�YH�(QWHJUDV\RQX�±�'�]HQOHPHOHU��
� 8\JXODPDODU��gUQHN�dDOÕúPDODU´����$UDOÕN�������øVWDQEXO��

5DXVFK�0��³*HQHUDO�6WUXFWXUH�RI�WKH�,QWHUQDO�&RQWURO�6\VWHP�ZLWKLQ�
� 7KH�'HXWVFKH�%XQGHVEDQN³��
� ³,QWHUQDO�&RQWURO�DQG�$XGLW�LQ�&HQWUDO�%DQNV´���6HPLQDU�1RWHV���
������������(\O�O�������

³5LVN�0DQDJHPHQW�	�,QWHUQDO�&RQWURO�6HOI��$VVHVVPHQW�0DWUL[´�
� KWWS���ZZZ�WUHDVXU\�QVZ�JRY�DX�SXEV�UPLF�UPLFPDLQ�KWP���0DUW�������

�6D\ÕúWD\��,1726$,�øo�.RQWURO��6WDQGDUWODUÕ��������
� KWWS���ZZZ�VD\LVWD\�JRY�WU�\D\LQ�\D\LQLFHULN�LQWRVDL��KWP�������������

�6D\ÕúWD\��,1726$,�³�øo�.RQWURO���.DPXVDO�+HVDSYHUPH�6RUXPOXOX÷X�LoLQ�ELU�
� <DSÕ�2OXúWXUXOPDVÕ´���dHYLUHQ���%DUDQ�g=(5(1���$QNDUD��0D\ÕV�������
� KWWS���ZZZ�VD\LVWD\�JRY�WU�\D\LQ�\D\LQLFHULN�



����
�

6FRWW��&��³,QWHUQDO�$XGLW�LQ�D�&HQWUDO�%DQN³��0D\ÕV�������
� KWWS���ZZZ�EDQNRIHQJODQG�FR�XN�FEV���ùXEDW�������

³�6WDQGDUGV�IRU�,QWHUQDO��&RQWURO�LQ�WKH�)HGHUDO�*RYHUQPHQW�³��.DVÕP������
� KWWS���ZZZ�JDR�JRY�VSHFLDOSXEV�����ùXEDW�������

�³6WDWHPHQW�RI�%HVW�3UDFWLFH�±�,QWHUQDO�&RQWURO�	�,QWHUQDO�$XGLW�+D]LUDQ�����´�
KWWS���ZZZ�WUHDVXU\�QVZ�JRY�DX�SXEV�WSS��D�WSS��D�KWP� ���� ùXEDW�
������

��7KH�,QVWLWXWH�RI�,QWHUQDO�$XGLWRUV��
� ³�5HFRPPHQGDWLRQV�IRU�,PSURYLQJ�&RUSRUDWH�*RYHUQDQFH³�����1LVDQ��
� �������
� KWWS���ZZZ�WKHLLD�RUJ�HFP�SULQWIULHQGO\�FIP"GRFBLG ��������������������

7KH�,QVWLWXWH�RI�&KDUWHUHG�$FFRXQWDQWV�LQ�(QJODQG�	�:DOHV�
³*XLGDQFH�IRU�'LUHFWRUV�RQ�&RPELQHG�&RGH´��(\O�O�������

KWWS���ZZZ�LFDHZ�FR�XN��LQWHUQDOFRQWURO���ùXEDW�������

7KH�,QVWLWXWH�RI�&KDUWHUHG�$FFRXQWDQWV�LQ�(QJODQG�	�:DOHV�
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