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HOHFWULFDO�HQJLQHHULQJ�
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7KLV�UHSRUW�LV�DERXW�UHOD\V�GHIHQFH�HQG�V\VWHPLF�DXWRPDWLFV�RI�/LWKXDQLD�HOHFWULFLW\�QHWZRUN��
7KHUH�LV�DQDO\VHG�UHOD\V�GHIHQFH�HQG�V\VWHPLF�DXWRPDWLFV�LQVWDOODWLRQV�ZRUN��UHDVRQ�RI�

GHWHULRUDWLRQV�HQG�LQFRUUHFWO\�FRRUGLQDWLRQ��
&RPSDULQJ�GLIIHUHQFH�JHQHUDWLRQV�UHOD\�GHIHQFHV�DQG�V\VWHPDWLF�DXWRPDWLFV�HTXLSPHQWV�

FKDQJLQJ�RI�SULFHV�WHQGHQF\��
6XPPDUL]HG�GLIIHUHQFH�JHQHUDWLRQV�UHOD\�GHIHQFHV�DQG�V\VWHPDWLF�DXWRPDWLFV�HTXLSPHQWV�

SULFHV�TXDOLW\�IXQFWLRQ�SRVVLELOLW\�UHODWLRQ��
,Q�WKLV�UHVHDUFK�VXPPDUL]HG�/LWKXDQLDQ�HOHFWULFDO�V\VWHP�5$$�VHUYLFH�ZRUN��
2QH�RI�WKH�UHVHDUFK�SXUSRVHV��HVWDEOLVK�PLFURSURFHVVRUV�5$$�HTXLSPHQWV�SODQWLQJ�LQ�

HOHFWULFDO�V\VWHP�SRVVLELOLW\��RQ�LWV�EDVH�FDUU\LQJ�RXW�5$$�HTXLSPHQWV�UHFRQVWUXFWLRQ�QHFHVVLW\�DQG�
JURXQG�WKLV�QHFHVVLW\�RQ�HFRQRPLFDO�FDOFXODWLRQV��

&ROOHFWHG�VWDWLVWLFDO�GDWD�ZDV�VXPPDUL]HG�DQG�GUDZHG�FRUUHVSRQGHG�FRQFOXVLRQV��
$QDO\VHG�HOHFWULFDO�ZLQG�SRZHU�VWDWLRQV�LQIOXHQFH�WR�UHOD\�GHIHQFHV�DQG�WR�RSWLPDO�V\VWHPDWLF�

DXWRPDWLFV�FRRUGLQDWLRQ��
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��� ä$1*$ ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
���5$$� 5(1*,1, �'$5%2�$1$/,= ���������������������������������������������������������������������������������������� ���
����5$$� UHQJLQLDPV�NHOLDPL�UHLNDODYLPDL ����������������������������������������������������������������������������������� ���
�����6WDW �VNDLþLDYLPDV��7HFKQRORJLQLDL�HOHNWURPDJQHWLQL �UHOL �GDUER�\SDWXPDL��M �SDO\JLQLPDL�
VX�PLNURSURFHVRULQ PLV�UHO PLV ���������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
�����5HOLQ V�DSVDXJRV�LU�VLVWHPLQ V�DXWRPDWLNRV�SDWLNLPXPDV ����������������������������������������������������� ���
�������5$$� UHQJLQL �VNDLþLXV���������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
�������5$$� UHQJLQL �DSNURYD���������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
�������5$$�QHSDVLUXRãLPR�NRHILFLHQWDV ������������������������������������������������������������������������������������ ���
�������5$$� UHQJLQL �QHWHLVLQJL�VXYHLNLPDL������������������������������������������������������������������������������� ���
�������5$$�QHVHOHNW\YXPDV ������������������������������������������������������������������������������������������������������ ���
�������1HWHLVLQJL�VXYHLNLPDL�G O�5$$�SHUVRQDOR�NDOW V ������������������������������������������������������������ ���

���3$672ý, �9$/'<02�6,67(0 �3$7,.,080$6 ��������������������������������������������������������������� ���
�����3DVWRþL �NRPXQLNDFLM �WLQNO �LU�VLVWHP �VWDQGDUWDL ���������������������������������������������������������������� ���
�����6LVWHPRV�LQWHJUDWRULXV������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
�����3DVLNOLDXWLQXPDV ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
�����7LQNDPXPDV�LU�UH]XOWDW �WLNUXPDV ������������������������������������������������������������������������������������������ ���
�����6LVWHPRV�VDXJD ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ���
�����6LVWHPRV�DSVDXJD �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���

���),1$16,1,6�5(.216758.&,-26�3$*5,1',0$6�������������������������������������������������������������� ���
�����5HOLQ V�DSVDXJRV� UHQJLQL �NDLQ �SDO\JLQLPDV����������������������������������������������������������������������� ���
����5$$�NDLQ �NLWLPR�WHQGHQFLMRV ������������������������������������������������������������������������������������������������ ���
�����5$$�WHFKQLQL �JDOLP\EL �SDO\JLQLPDV ���������������������������������������������������������������������������������� ���

���9 -2�(/(.75,1, �329(,.,6� �5$$�237,0$/ �68'(5,1,0 �������������������������������������� ���
�����3UREOHPRV� YHUWLQLPDV ������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ���
�����2SWLPDOXV�UHOL �VXGHULQLPDV ��������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
�����63�DSVDXJRV�VNLUWLQJ � Y\NL �DQDOL] �������������������������������������������������������������������������������������� ���
�����2SWLPDODXV�VXYHLNLPR�NULWHULMDXV�QXVWDW\PDV ������������������������������������������������������������������������ ���
�����7\ULQ MDPDV�PRGHOLV��������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
�����$SLEHQGULQLPDV����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���

���,â9$'26�,5�6, /<0$,������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
���/,7(5$7 5$ ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ���
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���35,('$,���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
�����$%%�0LNURSURFHVRULQLDL�WHUPLQDODL ��������������������������������������������������������������������������������������� ���
����6,(0(16�VNDLWPHQLQ V�GLIHUHQFLQ V�DSVDXJRV� UHQJLQ\V��87�� ������������������������������������������ ���
�������3DQDXGRMLPDV ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
�������,ãVNLUWLQLDL�SRå\PLDL �������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
�������)XQNFLM �DSåYDOJD ������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ���
�������3DQDXGRMLPR�V O\JRV ������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
�������9HLNLPR�SULQFLSDV������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ���
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����OHQWHO �3HUGDYLPR�WLQNOR�WHFKQLQ V�FKDUDNWHULVWLNRV�������������������������������������������������������������������� ���
������OHQWHO �5HLNDODYLPDL�5$$�IXQNFLRQDYLPXL������������������������������������������������������������������������������ ���
������OHQWHO �*U åLPR�LU�SDWLNLPXPR�NRHILFLHQWDL������������������������������������������������������������������������������ ���
������OHQWHO �3RYHLNLR�Y OLQLPDV�'W ��������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
������OHQWHO �5$$� UHQJLQL �VNDLþLXV ������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
������OHQWHO �$SWDUQDXMDP �5$$� UHQJLQL �VNDLþLXV�YLHQDP�åPRJXL�SHU�PHWXV������������������������������� ���
������OHQWHO �5$$� UHQJLQL �VXYHLNLP �VNDLþLXV�SHU�PHWXV��������������������������������������������������������������� ���
������OHQWHO �.LHNYLHQR�5$$� UHQJLQLR�YLGXWLQLãNDV�VXYHLNLP �VNDLþLXV�SHU�PHWXV������������������������� ���
������OHQWHO �5$$�QHSDVLUXRãLPR�NRHILFLHQWDV���������������������������������������������������������������������������������� ���
������OHQWHO �5HOLQ V�DSVDXJRV� UHQJLQL �QHWHLVLQJL�VXYHLNLPDL��������������������������������������������������������� ���
������OHQWHO �6LVWHPLQ V�DXWRPDWLNRV� UHQJLQL �QHWHLVLQJL�VXYHLNLPDL ���������������������������������������������� ���
������OHQWHO �5$$� UHQJLQL �QHWHLVLQJL�VXYHLNLPDL�QXRãLPþLDLV�Lã�YLV �5$$�VXYHLNLP ����������������� ���
������OHQWHO �5$$�QHVHOHNW\YDXV�SRYHLNLR�NRHILFLHQWDV�������������������������������������������������������������������� ���
�������OHQWHO �5$$� UHQJLQL �QHWHLVLQJL�VXYHLNLPDL�G O�SHUVRQDOR�WLHVLRJLQ V�NDOW V ����������������������� ���
�������OHQWHO �5HOLQ V�DSVDXJRV� UHQJLQL �QHWHLVLQJL�VXYHLNLPDL�G O�SHUVRQDOR�WLHVLRJLQ V�NDOW V���� ���
�������OHQWHO �6LVWHPLQ V�DXWRPDWLNRV�QHWHLVLQJL�VXYHLNLPDL�G O�SHUVRQDOR�NDOW V ��������������������������� ���
������OHQWHO �7UDGLFLQL �LU�LQWHJUXRWR�YDOG\PR�VLVWHP �SDO\JLQLPDV ������������������������������������������������ ���
������OHQWHO �3DåDLGRV�WLNLP\E V�PDWHPDWLQLV�PRGHOLV���������������������������������������������������������������������� ���
������OHQWHO �3DåDLGRV�SDGDULQL �PDWHPDWLQLV�PRGHOLV ���������������������������������������������������������������������� ���
������OHQWHO �$SVDXJRV�VXGHGDP M �NRPSRQHQW �NDLQRV ������������������������������������������������������������������ ���
������OHQWHO �5HOLQ V�DSVDXJRV�NRPSRQHQW �NDLQ �NLWLPDV ��������������������������������������������������������������� ���
������OHQWHO �(OHNWURV�HQHUJLMRV�NDLQRV�NLWLPDV���������������������������������������������������������������������������������� ���
������OHQWHO �(OHNWURPDJQHWLQL �UHOL �NDLQRV�NLWLPR�NRHILFLHQWDV ����������������������������������������������������� ���
������OHQWHO �5$$�WHFKQLQL �JDOLP\EL �SDO\JLQLPDV������������������������������������������������������������������������� ���
������OHQWHO �6LQFKURQLQL �JHQHUDWRUL �GXRPHQ\V ����������������������������������������������������������������������������� ���
������OHQWHO �$VLQFKURQLQL �JHQHUDWRUL �GXRPHQ\V ��������������������������������������������������������������������������� ���
������OHQWHO �/LQLM �GXRPHQ\V������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ���
������OHQWHO �63�UHOL �GXRPHQ\V��������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
������OHQWHO �/DLNR�XåGHOVLPR�QXVWDW\PR�UH]XOWDWDL �������������������������������������������������������������������������� ���
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����SDY��(OHNWURV�SHUGDYLPR�WLQNOR�VFKHPD��������������������������������������������������������������������������������������� ���
������SDY��7LSLQ �DSVDXJ �LãG VW\PR�VFKHPD� ����������������������������������������������������������������������������������� ���
������SDY��5$$� UHQJLQL �VNDLþLXV ����������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
������SDY��$SWDUQDXMDP �5$$� UHQJLQL �VNDLþLXV�YLHQDP�åPRJXL�SHU�PHWXV����������������������������������� ���
������SDY��5$$� UHQJLQL �VXYHLNLP �VNDLþLXV�SHU�PHWXV������������������������������������������������������������������� ���
������SDY��.LHNYLHQR�5$$� UHQJLQLR�YLGXWLQLãNDV�VXYHLNLP �VNDLþLXV�SHU�PHWXV����������������������������� ���
������SDY��5$$�QHSDVLUXRãLPR�NRHILFLHQWDV�������������������������������������������������������������������������������������� ���
������SDY��5HOLQ V�DSVDXJRV� UHQJLQL �QHWHLVLQJL�VXYHLNLPDL ������������������������������������������������������������ ���
������SDY��6LVWHPLQ V�DXWRPDWLNRV� UHQJLQL �QHWHLVLQJL�VXYHLNLPDL �������������������������������������������������� ���
������SDY��5$$� UHQJLQL �QHWHLVLQJL�VXYHLNLPDL�QXRãLPþLDLV�Lã�YLV �5$$�VXYHLNLP ��������������������� ���
������SDY��5$$�QHVHOHNW\YDXV�SRYHLNLR�NRHILFLHQWDV ����������������������������������������������������������������������� ���
�������SDY��5$$� UHQJLQL �QHWHLVLQJL�VXYHLNLPDL�G O�SHUVRQDOR�WLHVLRJLQ V�NDOW V��������������������������� ���
�������SDY��5HOLQ V�DSVDXJRV� UHQJLQL �QHWHLVLQJL�VXYHLNLPDL�G O�SHUVRQDOR�WLHVLRJLQ V�NDOW V�������� ���
�������SDY��6LVWHPLQ V�DXWRPDWLNRV�QHWHLVLQJL�VXYHLNLPDL�G O�SHUVRQDOR�WLHVLRJLQ V�NDOW V������������� ���
����SDY��$XWRPDWL]XRWRV�SDVWRW V�VWUXNW UD ��������������������������������������������������������������������������������������� ���
������SDY��3DVWRW V�YLGDXV�LQIRUPDFLQLXRVH�SURFHVXRVH�WDLNRPL�VWDQGDUWDL��������������������������������������� ���
������SDY��3DVWRW V�LãRU V�U\ãLR�VWDQGDUW � YDLURY ���������������������������������������������������������������������������� ���
������SDY��(OHNWURV�VLVWHPRV�U\ãL �QDXMLHML�VWDQGDUWDL ������������������������������������������������������������������������ ���
������SDY��7DUQDYLPR�FLNOR�WUXNP V�NDLQRV�UDLGRV�PHWRGLND ������������������������������������������������������������ ���
������SDY��0HWLQL �LU�VXPLQL �SHU�YLV �WDUQDYLPR�WUXNP �LãODLG �SDY\]G\V�������������������������������������� ���
������SDY��6LVWHPRV�,QWHJUDWRULDXV�YHLNRV�VSHFLILNDFLMD �������������������������������������������������������������������� ���
������SDY��9DUWRWRMR�LU�VLVWHPRV�U\ãLR�DVSHNWDL ���������������������������������������������������������������������������������� ���
������SDY��5HOLQ V�DSVDXJRV�NRPSRQHQW �NDLQ �NLWLPDV ������������������������������������������������������������������� ���
������SDY��(OHNWURV�HQHUJLMRV�NDLQRV�NLWLPDV ������������������������������������������������������������������������������������� ���
������SDY��(OHNWURPDJQHWLQL �UHOL �NDLQRV�NLWLPDV ���������������������������������������������������������������������������� ���
������SDY��7LSLQ �WLQNOR�VLVWHPD� �������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
�������SDY��7LSLQ V�63�UHOL �NUHLY V� �������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
������SDY��(OHNWURPDJQHWLQ V�63�UHO V�GLVNR�SDVLVXNLPR�SULNODXVRP\E �QXR�SDåDLGRV�VURY V�

SDVLNHLWLPR� ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ���
������SDY��3DVL O\WR�PHWRGR�EORNLQ �VFKHPD������������������������������������������������������������������������������������� ���
������SDY��7LSLQ �WHVWDYLPR�VLVWHPD��������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
������5\ã\V�WDUS�5('�����WHUPLQDO �UHDOL]XRMDQW�SDVWRW V�EORNXRW ������������������������������������������������ ���



� ��
������5\ã\V�WDUS�5('�����WHUPLQDO �UHDOL]XRMDQW�SDVWRW V�EORNXRW ������������������������������������������������ ���
������SDY��'LIHUHQFLQ V�DSVDXJRV�YHLNLPR�SULQFLSDL ������������������������������������������������������������������������� ���
������SDY��0DWXRMDP �G\GåL �VXGHULQLPDV�<�1�G��SDY\]GåLX�PDWULFLQ V�O\JW\V����������������������������� ���
������SDY��7UDQVIRUPDWRULXV�VX� åHPLQWX�åYDLJåG V�YLGXULR�WDãNX����������������������������������������������������� ���
������SDY��WUDQVIRUPDWRULXV�VX�VURY V�NHLWLNOLX�QHXWUDO MH ����������������������������������������������������������������� ���
������SDY��GLIHUHQFLQ V�DSVDXJRV�SULQFLSDL ���������������������������������������������������������������������������������������� ���
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��� ä$1*$�
�

1XR������P��VDXVLR���G��DNFLQ �EHQGURY �Ä/LHWXYRV�HQHUJLMD³�SR�UHRUJDQL]DYLPR�W VLD�YHLNO �
NDLS� SHUGDYLPR� WLQNOR� LU� ULQNRV� RSHUDWRULXV�� 3DJULQGLQ � SHUGDYLPR� WLQNOR� RSHUDWRULDXV� IXQNFLMD� ��
XåWLNULQWL� YHLNVPLQJ � LU� SDWLNLP � /LHWXYRV� HOHNWURV� NLR� GDUE �� 3HUGDYLPR� WLQNOR� RSHUDWRULXL�
SULNODXVR� DXNãWRVLRV� WDPSRV� ����� ±� ���� N9�� HOHNWURV� WLQNODV�� GLVSHþHULQLV� FHQWUDV��.DXQR�+(� LU�
.UXRQLR� +$(� VLVWHPRV� EDODQVDYLPR� LU� UHJXOLDYLPR� IXQNFLMRPV� DWOLNWL�� UHJXOLDYLPR� LU� DSVDXJRV�
UHQJLQLDL� GDUER� VWDELOXPXL� XåWLNULQWL�� WHOHNRPXQLNDFLM � WLQNODV� LU� LQIRUPDFLQ � VLVWHPD� SHUGDYLPR�
WLQNOR� IXQNFLRQDYLPXL� LU� WLQNOR� RSHUDWRULDXV� IXQNFLMRPV� Y\NG\WL�� 3HUGDYLPR� WLQNOR� RSHUDWRULXV�
DWVDNR� Xå� /LHWXYRV� HOHNWURV� VLVWHPRV� SHUGDYLPR� WLQNOR� LU� MXQJLDP M � OLQLM � VX� NLWRPLV� HOHNWURV�
VLVWHPRPLV�GDUER�SDWLNLPXP ��QDFLRQDOLQLR�HOHNWURV�HQHUJLMRV�EDODQVR�SODQDYLP ��%H�WR��XåWLNULQD�
HOHNWURV�HQHUJLMRV�NRN\E �SHUGDYLPR�WLQNOH��SDSLOGRP �SDVODXJ ��UHLNDOLQJ �VDXJLDP��SDWLNLPDP�LU�
NRN\ELãNDP�HOHNWURV�VLVWHPRV�GDUEXL�WHLNLP ��(OHNWURV�SHUGDYLPR�WLQNOR�VFKHPD�SDWHLNWD�����SDY��LU�
SHUGDYLPR�WLQNOR�WHFKQLQ V�FKDUDNWHULVWLNRV�����OHQWHO MH��

�
����SDY��(OHNWURV�SHUGDYLPR�WLQNOR�VFKHPD�



� ���
����OHQWHO �

3HUGDYLPR�WLQNOR�WHFKQLQ V�FKDUDNWHULVWLNRV�
� ����N9�2/�

LOJLV��NP�
����N9�2/�
LOJLV��NP�

����N9�./�
LOJLV��NP�

����N9�73��
YQW��

����N9�73��
YQW��

����N9�
VNLUVW\NORV��YQW��

3796� ���� ���� �� �� �� ���
37.6� ����� ���� �� �� �� ���
37.O6� ���� ���� �� �� �� ���
37â6� ���� ���� �� �� �� ���
3786� ����� ���� �� �� �� ���
37� ����� ����� �� �� ��� ����
�
0LNURSURFHVRULQ V� WHFKQLNRV�VSDUWXV�Y\VW\PDVLV�QHDSOHQN �UHOLQ V� LU�VLVWHPLQ V�DXWRPDWLNRV�

UHQJLQL ��3DQDXGRMXV�VSHFLDOLDV�PLNURSURFHVRULQLDV�WHFKQRORJLMDV�EHL�DWLWLQNDP �SURJUDPLQ � UDQJ �
JDXQDPL� UHQJLQLDL�� NXULH�� O\JLQDQW� VX� LNL� ãLRO� QDXGRMDPDLV� HOHNURPHFKDQLQL � LU� SXVODLGLQLQNLQL �
SULHWDLV �SDJULQGX�JDPLQDPDLV� UHQJLQLDLV��WXUL�å\PL �SULYDOXP ��GLGHVQLV�MDXWUXPDV�EHL�VWDELOXPDV��
PDåHVQL� JDEDULWDL�� SDSUDVWHVQLV� VWDW � NHLWLPDV�� DXNãWHVQLV� SDWLNLPXPDV�� VDQW\NLQDL� SDSUDVWHVQ �
HNVSORDWDFLMD�LU�W�W��

7DþLDX�HOHNWURPHFKDQLQ V�UHO V�WXUL�VDYR�SULYDOXP �EHL�WU NXP ��
3ULYDOXPDL��
��� 1HMDXWUXPDV�HOHNWURPDJQHWLQLDPV�WULNGåLDPV�LU�WUXPSDODLNLDPV�PDLWLQLPR� WDPSRV�DU�

VURY V�SHUYLUãLDPV��GDåQLDXVLDL�SHUYLUãLDL�E QD�SRYHLNLR�SULHåDVWLPL���
��� 1HUHLNLD�DWVNLUR�PDLWLQLPR�ãDOWLQLR��5HO V�SDYHLNLD�QXR�PDWDYLPR�� WDPSRV�LU�VURY V��

WUDQVIRUPDWRUL ��
7U NXPDL��
��� 6S\UXRNOL � QHVWDELOXPDV�� 'DXJXPRMH� UHOL � SRYHLNLR� G\GLV� UHJXOLXRMDPDV� QDXGRMDQW�

VS\UXRNOL � WHPSLP �� NXULV� Q UD� SDVWRYXV� ODLNH�� 7RG O� UHLNLD� SHULRGLãNDL�� QDXGRMDQW�
VSHFLDOLXV� UHQJLQLXV�� WLNULQWL�VWDW � WLNVOXP ��%H� WR�VS\UXRNOLDYLPR�M JD�GDU�SULNODXVR�LU�
QXR�DSOLQNRV�WHPSHUDW URV��

��� 0HFKDQLQ � WULQWLV� LU�GLOLPDV��-XGDPRV�PHFKDQL]P �GDO\V�G YLVL�� WRG O�NLQWD�DWVWXPDL� LU�
WULQWLV��LU�G O�WR�NLQWD�QXVWDW\P �WLNVOXPDV��

��� 3RYHLNLR�QHVWDELOXPDV��' O�VS\UXRNOL �QHVWDELOXPR�EHL�WULQWLHV�LU�GLOLPR�SRYHLNLR�G\GLV�
NLQWD�ODLNXL�E JDQW�LU�JDOL�E WL�VNLUWLQJDV�WDUS�NHOL �SRYHLNL �Lã�HLO V��

8åVLW VXV�/LHWXYRMH� NLR�NUL]HL� HOHNWURV�HQHUJLMRV�YDUWRMLPR� O\JLV�GDU�YLV�PDåHVQLV�Xå������
PHW �� WRG O� QHSODQXRMDPD� SUDG WL� HNVSORDWXRWL� QDXM � M JRV� UHQJLQL �� NXUL � YDOG\PXL� LU� DSVDXJDL�
JDOLPD� E W � QDXGRWL� PLNURSURFHVRULQHV� UHOLQHV� DSVDXJDV� LU� VLVWHPLQ V� DXWRPDWLNRV� UHQJLQLXV��
(VDP � 5$$� UHQJLQL � GDUELQLV� VWRYLV� SDODLNRPDV� NHLþLDQW� VXJHGXVLXV� EHL� VXVLG Y MXVLXV� M �
NRPSRQHQWXV�� NDV� VXGDUR� JDOLP\EHV� SUDW VWL� M � HNVSORDWDFLM � GDU� VDQW\NLQDL� LOJDP� ODLNXL�� 1RULQW�



� ���
GLHJWL� PLNURSURFHVRULQLXV� 5$$� UHQJLQLXV�� NDG� E W � LãQDXGRWL� M � SULYDOXPDL�� GDåQLDXVLDL� UHLNLD�
VXPRQWXRWL� SDSLOGRPXV� NHLWLNOLXV�� MXWLNOLXV� EHL� SDNORWL� U\ãLR�� YDOG\PR� LU� LQGLNDFLMRV� OLQLMDV�� R�
HVDPXV� 5$$� UHQJLQLXV� ±� GHPRQWXRWL�� 5HLNLD� DWOLNWL� 5$$� UHNRQVWUXNFLM �� %H� WR� UHLNLD�
DSWDUQDXMDQþLR� SHUVRQDOR�� JDOLQþLR� HNVSORDWXRWL� QDXMXV� 5$$� UHQJLQLXV�� 7RG O�� DWOLHNDQW� HOHNWURV�
SDVWRþL � M JRV� UHQJLQL � UHNRQVWUXNFLM � LãN\OD� E WLQ\E � DSVLVSU VWL�� DU� SDOLNWL� HNVSORDWXRWL� VHQXV�
5$$� UHQJLQLXV��DU�DWOLNWL�5$$�UHNRQVWUXNFLM �LU�SDNHLVWL�MXRV�ãLXRODLNLQLDLV�PLNURSURFHVRULQLDLV"�

âLR� GDUER� SDJULQGLQLV� WLNVODV� DSLEHQGULQWL� VXULQNWXV� VWDWLVWLQLXV� GXRPHQLV�� ,ãVDP V�
HNRQRPLQLDL� VNDLþLDYLPDL� QHEXV� DWOLHNDPL�� WDþLDX� SDPLQ WL� SDJULQGLQLXV� HNRQRPLQLXV� YHLNVQLXV� ±�
E WLQD��

��� 1XR� SDVWRþL � HNVSORDWDFLMRV� SUDGåLRV� GLUEDQþL � 5$$� UHQJLQL � GDUER� UHVXUVDV� HLQD� �
SDEDLJ ��WRG O�YLV�GDXJLDX�M �UHLNLD�NHLVWL��

��� (OHNWURPHFKDQLQLDL�5$$� UHQJLQLDL�SDVWRYLDL�EUDQJVWD��QHV�PDå MD�M �JDP\ERV�DSLPW\V��
EH� WR� M � JDP\ERMH� QDXGRMDPD� VDQW\NLQDL� GDXJ� VSDOYRW M � PHWDO � LU� åPRJDXV� UDQN �
GDUER��

��� $QNVþLDX�DU�Y OLDX� HOHNURPHFKDQLQL �5$$� UHQJLQL �JDP\ED�EXV�QXWUDXNWD� LU� WXRPHW��
MHL�QHSUDG WL�GDEDU��UHLNV�DWOLNWL�GDXJ�UHNRQVWUXNFLM �YLHQX�PHWX��NDV�SDUHLNDODXV�GLGHOL �
LQYHVWLFLM ��

3DJDO� VXULQNWXV� /LHWXYRV� VNLUVWRP M � WLQNO � VWDWLVWLQLXV� GXRPHQLV� MXRV� LãDQDOL]DYXV� EXV�
SDWHLNWD�LãYDGD�DSLH�VHQ �5$$� UHQJLQL �NHLWLP �QDXMDLV�PLNURSURFHVRULQLDLV� UHQJLQLDLV��



� ���
�

���5$$� 5(1*,1, �'$5%2�$1$/,= �
�

����5$$� UHQJLQLDPV�NHOLDPL�UHLNDODYLPDL�
�

5HOLQ V� DSVDXJRV� LU� VLVWHPLQ V� DXWRPDWLNRV� UHQJLPDL�� JDPLQDPL� NDLS� DXWRQRPLQLDL� WDLVDL��
NXULH� UHDJXRGDPL� � YDLUL � U ãL � WUXPSXRVLXV� MXQJLPXV�VDXJR�HOHNWURV�HQHUJHWLQ V�VLVWHPRV� �((6��
REMHNWXV��5HOLQ V�DSVDXJRV�HOHPHQWDL�SULYDOR�YHLNWL�HVDQW�SDåHLGLPDPV�VDXJRPDMDP�REMHNWH��HVDQW�
WUXPSLHPV� MXQJLPDPV� REMHNWR� YLGXMH�� LU� QHUHDJXRWL� HVDQW� SDåHLGLPDPV� Xå� VDXJRPRV� ]RQRV� ULE �
�LãRULQLDL�JHGLPDL���R�WDLS�SDW�QHHVDQW�DYDULM �VDXJRPRMRMH�]RQRMH��

5$$� JHGLPDL� V O\JRMDPL� GDXJHOLR� DWVLWLNWLQL � Y\NL �� NXULH� JDOL� WXU WL� WDNRV� 5$$� GDUEXL��
YLVDPH�HNVSORDWDFLMRV�ODLNRWDUS\MH�LNL�5$$�JHGLPR�PRPHQWR��9LVD�VLVWHPD�LãMXQJLDPD�LU�DWOLHNDPL�
SR� DYDULQLDL� 5$$� DSåL URV� DWVWDW\PR� GDUEDL�� VXJHGXV� QRUV� YLHQDP� 5$$� PD]J �� 5$$� VLVWHPD�
MXQJLDPD�GDUEXL�WLN�DWOLNXV�YLVXV�UHPRQWR�GDUEXV�LU� VLWLNLQXV��NDG�ML�YHLNLD�WYDUNLQJDL��

$WVLWLNWLQLDPV� Y\NLDPV�� JDOLQWLHPV� VXNHOWL� 5$$� JHGLP �� SULVNLULDPL�� QHNRN\ELãNDV�
DSDUDW URV� VXULQNLPDV� �JDP\NOLQLV� EURNDV��� SURMHNWR� NODLGRV�� DSDUDW URV�� DQWULQL � JUDQGLQL �
PRQWDYLPR�NODLGRV��VURYLQL ��YDOG\PR�EHL�VLJQDOL]DFLMRV�JUDQGLQL � L]ROLDFLMRV�SDåHLGLPDV��SDQHOL �
YLEUDFLMD��NODLGLQJL�DSWDUQDXMDQþLR�SHUVRQDOR�YHLNVPDL��NODLGLQJL�RSHUDW\YLQLR�SHUVRQDOR�YHLNVPDL��
VWDW �VNDLþLDYLPR�NODLGRV��DSDUDW U �GHULQLPR�NODLGRV��QH YHUWLQWDV�JDOLPDV�VDXJRPR�REMHNWR�GDUER�
UHåLPDV�LU�W�W��*DOLPL�ãLH�UHOLQ V�DSVDXJRV�VXWULNLPR�DWYHMDL��

���5HOLQ V�DSDXJRV�YHLNLPR�VXWULNLPDV��NDL�UHLNDOLQJDV�SDWLNLPDV�5$$�GDUEDV��
���1HUHLNDOLQJDV� �QHVHOHNW\YXV��5$$� SRYHLNLV�� NDL� � HVDQþL � DYDULM � VLVWHPRMH� DSVDXJD� WXUL�

QHUHDJXRWL��HVDQW�DYDULMDL�Xå�VDXJRPRV�]RQRV�ULE ���
���.ODLGLQJDV�DSVDXJRV�YHLNLPDV�NXRPHW�VLVWHPD�GLUED�QRUPDOLDL�EH�VXWULNLP �LU�DYDULM ��
�
3DNDQNDPDL� JHUDV� DSVDXJRV� ODLSVQLV� JDXQDPDV� Y\NGåLXV� DWLWLQNDPXV� MLHPV� NHOLDPXV�

UHLNDODYLPXV��âLH�UHLNDODYLPDL�SDWHLNWL�������OHQWHO MH��
3LUPRML� Lã� ãL � V O\J � \UD� UHOLQ V� DSVDXJRV� VHOHNW\YXPDV�� $QWURML� ±� SDVWRYXV� 5$$�

IXQNFLRQDYLPDV��7UHþLD�VDY\E �\UD�DSVDXJRV�IXQNFLRQDYLPR�SDWLNLPXPDV��3LUPRV�LU�DQWURV�VDY\EL �
YLVXPD�QXVDNR�WHFKQLQ �DSVDXJRV�E NO ��

6HOHNW\YXPX� YDGLQDPD� DSVDXJRV� VDY\E � OHLGåLDQWL� LãMXQJWL� WLN� SDåHLVW � ((6� HOHPHQW �� WXR�
SDþLX�VXPDåLQDQW�JDOLPXV�((6�QXRVWROLXV��6HOHNW\YXPDV�QHGUDXGåLD�UH]HUYLQL �EHL�NLW �VDXJRPRV�
VLVWHPRV�HOHPHQW �DSVDXJ �YHLNLPR��

�
�



� ���
������OHQWHO �

5HLNDODYLPDL�5$$�IXQNFLRQDYLPXL�
$SVDXJRV�IXQNFLMRV�

%HQGURVLRV�VDY\E V� 3RYHLNLV�SULH�YLGLQL �JHGLP � 1HYHLNLPDV�SULH�
LãRULQL �DYDULM �

1HYHLNLPDV�QHHVDQW�
DYDULMRPV�

6HOHNW\YXV�5$$�SRYHLNLV�
6HOHNW\YXPDV� $SVDXJRV�

MDXWUXPDV�
$SVDXJRV�JUHLWDV�

YHLNLPDV�

6HOHNW\YXV�
5$$�

QHYHLNLPDV�

6HOHNW\YXV�5$$�
QHYHLNLPDV�

$SVDXJRV�SDVWRYXV�YHLNLPDV�
7HFKQLQ �
DSVDXJRV�
E NO � )XQNFLRQDYLPR�

SDVWRYXPDV� $SVDXJRV�
MDXWUXPDV�

$SVDXJRV�JUHLWDV�
YHLNLPDV�

3DVWRYXV�
QHYHLNLPDV�

HVDQW�LãRULQ PV�
DYDULMRPV�

3DVWRYXV�QHYHLNLPDV�
QHHVDQW�LãRULQ P�DU�
YLGLQ P�DYDULMRP�

)XQNFLRQDYLPR�SDWLNLPXPDV� 3DWLNLPDV�YHLNLPDV�HVDQW�SDåHLVWDP�
VDXJRPDP�REMHNWXL�

3DWLNLPDV�
QHYHLNLPDV�

HVDQW�LãRULQ P�
DYDULMRP�

3DWLNLPDV�QHYHLNLPDV�
QHHVDQW�MRNLRPV�

DYDULMRPV�VDXJRPDMDPH�
REMHNWH�LU�Xå�MR�ULE �

�
5HOLQ V� DSVDXJRV� VHOHNW\YXPDV� QXVDNRPDV� DSVDXJRV� MDXWUXPX�� EHL� MRV� YHLNLPR� JUHLþLX��

$SVDXJRV� MDXWUXPDV�±� WDL� WRNLD�DSVDXJRV�VDY\E �DSVDXJRWL�YLV � VDXJRP �REMHNW ��HVDQW�EHW�NRNLR�
GLGåLR�WUXPSLHPV�MXQJLPDPV�VDXJRPRMRMH�]RQRMH��

.DLS� JDOLPD� GLGHVQLV� DSVDXJRV� YHLNLPR� JUHLWLV� UHLNDOLQJDV� VLHNLDQW� VXPDåLQWL� QHLJLDPXV�
DYDULMRV�SDGDULQLXV��SDJHULQWL�DSNURYRV�VWDELOXP �EHL�VLVWHPLQ V�DXWRPDWLNRV�YHLNLPR��$. ��$5 ��
HIHNW\YXP ��

5$$� IXQNFLRQDYLPR� SDVWRYXPDV� QXVDNRPDV� QHYHLNLPR� SDVWRYXPX� HVDQW� LãRULQ PV�
DYDULMRPV�LU�SDVWRYLX�DSVDXJRV�YHLNLPX�DWVLUDGXV�DYDULMDL��WUXPSDP�MXQJLPXL��VDXJRPRMRMH�]RQRMH��
5$$� JUHLWR� YHLNLPR� SDVWRYXPDV� FKDUDNWHUL]XRMDPDV� VXYHLNLPR� ODLNR� VWDELOXPX� HVDQW� YLGLQ PV�
WUXPSLHPV�MXQJLPDPV���

5$$� SDWLNLPXPDV� VXSUDQWDPDV� NDLS� VDY\E � DWOLNWL� MDL� SDYHVWDV� DSVDXJRV� IXQNFLMDV� HVDQW�
DWLWLQNDPDL�WHFKQLQHL�E NOHL��

3DWLNLPXPDV�NDLS�LU�WHFKQLQ V�E NO V�IXQNFLMDV�VNLUVWRPRV� �WULV�GDOLV��
��� $SVDXJRV�SDWLNLPDV�SRYHLNLV�HVDQW�DYDULMRPV�VDXJRPR�REMHNWR�YLGXMH��
��� 3DWLNLPDV�DSVDXJRV�QHYHLNLPDV�MHL�DYDULMD�\UD�Xå�VDXJRPRV�]RQRV�ULE ��
��� 3DWLNLPDV�DSVDXJRV�QHYHLNLPDV�NDL�Q UD�MRNL �DYDULM ��

�
�����6WDW �VNDLþLDYLPDV��7HFKQRORJLQLDL�HOHNWURPDJQHWLQL �UHOL �GDUER�\SDWXPDL��M �

SDO\JLQLPDL�VX�PLNURSURFHVRULQ PLV�UHO PLV�
�

$SVNDLþLXRMDQW�DSVDXJDV�VX�HOHNWURPDJQHWLQ PLV�UHO PLV��UHLNLD� YHUWLQWL�ãLXRV�\SDWXPXV��



� ���
��� 5HOL �SRYHLNLR�VURY �GLGHVQ �Xå�VURY ��E WLQ �LãODLN\WL�LQNDU �SULWUDXNWRMH�SDG W\MH��âLV�

UHLãNLQ\V� YHUWLQDPDV�JU åLPR�NRHILFLHQWX�NJU��NJU� �,LãODLN\PR���,SRYHLNLR���MR�UHLNãP V�NDL�
NXULRPV�HOHNWURPDJQHWLQ PV�UHO PV�GXRWRV�������OHQWHO MH��

��� (OHNWURPDJQHWLQ VH�UHO VH�QDXGRMDP �VS\UXRNOL �WDPSUXPR�QHSDVWRYXPDV��WULQWLHV�
Dã\VH�QHSDVWRYXPDV�LU�NLWRV�SULHåDVW\V�OHPLD��NDG�ODLNXL�E JDQW�UHO V�SRYHLNLR�VURY �
NLQWD��7DL� YHUWLQDPD�SDWLNLPXPR�NRHILFLHQWX�NS��-R�UHLNãP V�NDL�NXULRPV�
HOHNWURPDJQHWLQ PV�UHO PV�GXRWRV�������OHQWHO MH��

������OHQWHO �
*U åLPR�LU�SDWLNLPXPR�NRHILFLHQWDL�

NS�5HO V�WLSDV� NJU� 0D[�VURY V�DSVDXJDL� DWNLUWDL�
37���� ����±������ ����±����� ����±�����
37���� ����±������ ����±����� ����±�����
37���� ����±������ ����±����� ����±�����
37%� ����±����� ����±����� ��

0LNURSURF��UHO V� �� �� ��
�

��� (OHNWURPDJQHWLQL � UHOL � MXGDQþLRV�PHFKDQLQ V� GDO\V� WXUL� LQHUFLM �� WRG O� HVDQW� SRYHLNLR�
VURYHL�UHO �VXYHLNLD�SR�WDP�WLNUR�ODLNRWDUSLR��/DLNRWDUSLV�QXR�SRYHLNLR�VURY V�DWVLUDGLPR�
LNL�UHO V�NRQWDNW �VXYHLNLPR�å\PLPDV�'W��-R�UHLNãP V�VNLULDVL�VNLUWLQJ �UHOL �WLSDPV��'W�
UHLNãP V�NDL�NXULRPV�UHO PV�SDWHLNWRV�������OHQWHO MH��

������OHQWHO �
3RYHLNLR�Y OLQLPDV�'W�

5HO V�WLSDV� 'W��V��
%����� ����±�����
%����� ����±�����

3%0���� ����±�����
3%0���� ����±�����
37���� ����
37���� ����
37���� ����
37%� ����±�����

0LNURSURF��UHO V� ����
�
�



� ���
$XNãþLDX�DSUDã\W �NRHILFLHQW �NJU��NS� LU� ODLNR�LQWHUYDO �'W� WDN �HOHNWURPDJQHWLQL �UHOL �VWDW �

VNDLþLDYLPXL� EXV� SDWHLNWD� åHPLDX� SDY\]G\MH�� ������ SDY�� 3DYDL]GXRWD� WLSLQ � DSVDXJ � LãG VW\PR�
VFKHPD��

������SDY��7LSLQ �DSVDXJ �LãG VW\PR�VFKHPD��
*a�±�PDLWLQLPR�ãDOWLQLV��JHQHUDWRULXV�DUED�M JRV�WUDQVIRUPDWRULXV���$��±�DSVDXJD�VDXJDQWL�
PDLWLQLPR�ãDOWLQ �QXR�W��M��DSNURYRMH��VNLUVWRPRVLRVH�ã\QRVH��â�����â��±�SDVNLUVW\PR�ã\QRV��

SDVNLUVWR�Lã�PDLWLQLPR�ãDOWLQLR�JDXQDP �HQHUJLM ��$��±�DSVDXJD�VDXJDQWL�YLHQ �Lã��â���SDVNLUVW\PR�
ã\QRV�LãHLQDQþL �OLQLM �³/�´��â��±�SDVNLUVW\PR�ã\QRV��VNLUVWDQþLRV�Lã�³â�´�ã\QRV�JDXW �HQHUJLM ��$��

±�DSVDXJD�VDXJDQWL�OLQLM �³/�´�NXULD�YLHQDP�LãYDUWRWRM �WLHNLDPD�HOHNWURV�HQHUJLMD��
�

/LQLMRV�³/�´� LU�³/�´�JDOL�E WL�RULQ V�EHL�NDEHOLQ V�� -HL�³/�´� LU�³/�´�\UD�GLGHOLR�VNHUVSM YLR�
ODLGLQLQNDL�LU�VDQW\NLQDL�WUXPSL��WDL�WUXPSR�MXQJLPR�VURY �OLQLMRV�/��JDOH�JDOL�QHSDNDQNDPDL�VNLUWLV�
QXR� W�� M�� DQW� ã\Q � â��� 7RNLX� DWYHMX� VURY V� DWNLUW � EXV� QH PDQRPD� SDGDU\WL� VHOHNW\YL � QDXGRMDQW�
VNLUWLQJDV�W��M��VURY V�VWDWDV��W��M��VURY �WXUL�VNLUWLV�!�����NDUWR��NDG�JDOLPD�E W �VXGHULQWL�VNLUWLQJXV�
DSVDXJRV� ODLSWXV� SDJDO� VURY ��� 7RG O� DSVDXJ � ³$�´�� ³$�´� LU� ³$�´� VHOHNW\YXP � UHLNLD� GHULQWL�
SRYHLNLR�ODLNR�DWåYLOJLX��7��\���

�WSRY�� �WSRY��DQNVW����'W� � �������� �
þLD� WSRY��±�VNDLþLXRMDPDV�DSVDXJRV�ODLSWR�SRYHLNLR�ODLNDV��
�� WSRY��DQNVW��±�VHNDQþLR�DSVDXJRV�ODLSWR�SRYHLNLR�ODLNDV��
�� 'W�±�ODLNR�WDUSDV��E WLQDV�VHOHNW\YXPR�XåWLNULQLPXL��
� �

������SDY��SDWHLNWRMH�VFKHPRMH��HVDQW�OLQLMRV�³/�´�JDOH�W��M���SLUPLDXVLDL�WXUL�VXYHLNWL�DSVDXJRV�
³$�´�VURY V�DWNLUWD�� MDL�QHVXYHLNXV�±�³$�´��R� MDL�QHVXYHLNXV�±�³$�´��7��\��³$�´�SRYHLNLR� ODLNDV��
SULNODXVRPDL� QXR� DSVDXJRVH� $�� ±� $�� QDXGRMDP � HOHNWURPDJQHWLQL � UHOL �� SDJDO� ������ OHQWHO � LU�
�������� IRUPXO � WSRY��  � ���� ±� ���� �V��� 7RNV� VDQW\NLQDL� LOJDV� WUXPSR� MXQJLPR� ODLNDV� JDOL� QHLJLDPDL�
DWVLOLHSWL�HOHNWURV� UHQJLQL �WHFKQLQLDL�E NOHL��

�������������������������������3DVNLUVW\PR�����������������������������3DVNLUVW\PR�
�������������������������������ã\QRV�â������������������������������������ã\QRV�â�������������������������������������W��M��
�������������������������������������������������������������/LQLMD�/������������������������������������/LQLMD�/��
�
�*�a������������$�����������������������������$����������������������������������������������$��
�
�



� ���
1DXGRMDQW� PLNURSURFHVLQHV� UHOHV� ³$�´� SRYHLNLR� ODLNDV� VXWUXPS MD� LNL� ���� V�� NDV� å\PLDL�

SUDLOJLQD�HOHNWURWHFKQLQL � UHQJLQL �GDUER�UHVXUV ��
1XR�VURYLQL �SHUNURY �VDXJR�PDNVLPDOLRV�VURY V�DSVDXJD��-RV�VWDWRV�DSVNDLþLXRMDPRV�SDJDO�

��������IRUPXO ��
,0�!���NS�Â�NVDY����NJU��Â�,GDUE��PD[� ��������
þLD�� ,0�±�PDNVLPDOLRV�VURY V�DSVDXJRV�UHLNãP ��
� NS�±�SDWLNLPXPR�NRHILFLHQWDV��������OHQWHO ���
� NVDY�±�VDYLODLGRV�NRHILFLHQWDV��
� NJU�±�JU åLPR�NRHILFLHQWDV��������OHQWHO ���
� ,GDUE��PD[���PDNVLPDOL�GDUELQ �VURY ��

�
6DYLODLGRV� NRHILFLHQWDV� NVDY� JDXQDPDV� G O� YLUãLMDQþL � GDUELQHV� MXQJLPR� VURYL � WRNLHPV�

LPWXYDPV� NDLS� YDULNOLDL� DU� WUDQVIRUPDWRULDL��.DGDQJL� NVDY� QHSULNODXVR� QXR� UHOL � NRQVWUXNFLMRV�� WDL�
SDY\]G\MH�JDOLPD�ODLN\WL��NDG�NVDY� ����

-HL�QDXGRMDPD�UHO �37�����WDL�������OHQWHO MH�VXUDG �NS�LU�NJU�UHLNãPHV��JDXQDPH�,0�37����!�����
,GDUE��PD[��-HL�QDXGRMDPD�UHO �37%��WDL�������OHQWHO MH�VXUDG �NS�LU�NJU�UHLNãPHV��JDXQDPH�,0�37%�!�����
,GDUE��PD[��-HL�QDXGRMDPD�PLNURSURFHVRULQ �UHO ��WDL�������OHQWHO MH�VXUDG �NS�LU�NJU�UHLNãPHV��JDXQDPH�
,0�37����!�����,GDUE��PD[��

,ã� SDWHLNWR� SDY\]GåLR�PDW\WL�� NDG� QDXGRMDQW�PLNURSURFHVRULQHV� UHOHV�� M � VWDWDV� JDOLPD� DWOLNWL�
å\PLDL� WLNVOLDX�� WXR� SDþLX� VXPDåLQDQW� QHLJLDP � VURYLQ V� SHUNURYRV� WDN � HOHNWURWHFKQLQLDPV�
UHQJLQLDPV��

�
�����5HOLQ V�DSVDXJRV�LU�VLVWHPLQ V�DXWRPDWLNRV�SDWLNLPXPDV�
�
5HOLQ V�DSVDXJRV�VFKHPD�LU� MRV�NRQILJ UDFLMD� WDLNRPD�SULH�NRQNUHWDXV�VDXJRPR�REMHNWR��-RV�

SDWLNLPXP �DSLE GLQDQW\V�URGLNOLDL�WXUL�NXR�SLOQLDX�DSUDã\WL�YLV �5$$�GDUE ��HVDQW� YDLULRPV�WLQNOR�
NRQILJ UDFLMRPV��

5HOLQ V�DSVDXJRV� LU�VLVWHPLQ V�DXWRPDWLNRV�VLVWHP �JDOLPD�QDJULQ WL�GYHMRSDL�±�NDLS�DWVNLU �
HOHPHQW �VXGDUDQþL �VLVWHP �YLVXP ��HOHNWURPDJQHWLQ V�UHO V��PDWDYLPR�WUDQVIRUPDWRULDL��VNLUWLQJL�
DSVDXJ �EORNDL��DUED�NLHNYLHQ �HOHPHQW �DWVNLUDL��

1DJULQ MDQW� YLVRV� VDXJRPR� REMHNWR� UHOLQ V� DSVDXJRV� VLVWHPRV� SDWLNLPXP �� YHUWLQDPDV�
NLHNYLHQR� HOHPHQWR� SDWLNLPXPDV� DWVNLUDL� XåWLNULQDQW� NLHNYLHQRV� IXQNFLMRV� SDWLNLP � GDUE ��
3ULNODXVRPDL� QXR� DSOLQN\EL � NDUWDLV� YHUWLQDPDV� LU� NLW � UHQJLP � QHSULNODXVDQþL � UHOLQHL� DSVDXJDL�
SDWLNLPXPDV� �SDY\]GåLXL�PDWDYLPR� NHLWLNOL � W�\�� VURY V� DUED� WDPSRV�PDWDYLPR� WUDQVIRUPDWRULDL��



� ���
DNXPXOLDWRULQ V�EDWHULMRV�LU�W��W����3DWLNLPXPR�NULWHULM �EHL�URGLNOL �SDVLULQNLPDV�SULNODXVR�QXR�5$$�
NHOLDP �WLNVO �

5$$� IXQNFLRQDYLPR� SDWLNLPXPR� URGLNOLDL� DWVNLULHPV� MRV� O\JLDPV� YHUWLQDPL� DWVLåYHOJLDQW�
NRNL � WDND� DSVDXJD� GDUR� QRUPDOLDP� ((6� GDUEXL�� 5HOLQ � DSVDXJ �� VDXJDQWL� ((6� REMHNWXV�� VX� MRV�
HOHPHQW � YLVXP � \UD� QHGDORPD� ((6� GDOLV�� EH� NXULRV� QH PDQRPDV� QH� WLN� NDL� NXUL � ((6� GDOL �
IXQNFLRQDYLPDV�EHW�LU�YLVRV�((6�GDUEDV���

$WVLUDGXV�DYDULMDL� HQHUJHWLNRV�VLVWHPRMH��QHLãYHQJLDPL�YLHQRNLR�DU�NLWRNLR�GLGåLR�QXRVWROLDL��
$YDULMRV� SDGDU\WD� åDOD� GLGHOH� GDOLPL� SULNODXVR� NDLS� JUHLWDL�� MDXWULDL�� VHOHNW\YLDL� LU� SDWLNLPDL� GLUED�
UHOLQ � DSVDXJD�� -HL� DYDULMRV�PHWX� DSVDXJD� DWVLVDNR� GLUEWL� DUED� DWVLUDQGD� NLWL� MRV� GDUER� VXWULNLPDL��
DYDULMRV�VXNHOWL�QXRVWROLDL�\UD�NHOLV�NDUWXV�GLGHVQL��$YDULMRV�åDORV� O\J �JDOLPD� YHUWLQWL�SDJDO�5$$�
YHLNLPR�DUED�QHYHLNLPR�SRE G ��

9� $WVLVDNLXV�YHLNWL�SDJULQGLQ P�LU�UH]HUYLQ P�DSVDXJRP��
9� $WVLVDNLXV�YHLNWL�SDJULQGLQHL�DSVDXJDL��WDþLDX�HIHNW\YLDL�YHLNLDQW�UH]HUYLQ PV�DSVDXJRPV��
9� (VDQW�QHVHOHNW\YLDP�DSVDXJRV�YHLNLPXL��WDL�\UD�DSVDXJ �YHLNLPXL�HVDQW�WUXPSDMDP�MXQJLPXL�

Xå�VDXJRPRV�]RQRV�ULE ��
9� .ODLGLQJDL�YHLNLDQW�DSVDXJRPV��DSVDXJ �YHLNLPDV�NDL�VDXJRPRMH�]RQRMH�Q UD�DYDULMRV���
9� (IHNW\YLDL�YHLNLDQW�SDJULQGLQ PV�DSVDXJRPV��

�
$SVDXJ �YHLNLPDV�LU�VXWULNLPDL�VNLUVWRPL� �JUXSHV��SDJDO�DWLWLQNDP ��JHGLPR�SDGDU\WRV�åDORV�

O\J �� 6LHNLDQW� PDWHPDWLãNDL� YHUWLQWL� NLHNYLHQ � JUXS � EHL� QXVWDWDQW� DSVDXJRV� IXQNFLRQDYLPR�
SDWLNLPXPR� URGLNOLXV�� VXUDQGDPRV� JUXSL � Y\NL � PDWHPDWLQ V� YLOW\V�� 7RNV� 5$$� SDWLNLPXPR�
QDJULQ MDPDV�� OHLGåLD� YHUWLQWL� QH� WLN� YLVRV� DSVDXJRV� WDN � DYDULMRV� SDGDULQLDPV�� EHW� LU� NLHNYLHQR�
HOHPHQWR�DWVNLUDL��

6SUHQGåLDQW� YDLULXV�UHOLQ V�DSVDXJRV�SDWLNLPXPR�NODXVLPXV��SDJDO�DSVDXJRV�IXQNFLRQDOXP �
M � WLNVOLQJD� VXVNLUVW\WL� � SDJULQGLQHV� �SLUPLQHV�� DSVDXJDV� LU� UH]HUYLQHV�� 'DXJXPRMH� DWYHM � YLHQR�
REMHNWR� DSVDXJD� JDOL� GLUEWL� NDLS� SDJULQGLQH� REMHNWR� DSVDXJD� LU� NDLS� UH]HUYXRMDQWL� WROLDX� HVDQW �
REMHNW ��7RNV�DSVDXJRV�IXQNFLM �VNDLG\PDV�WLNVOLQJDV�WLN�WXRPHW�NDL�DSVDXJD�EH�DUWLPR�UH]HUYDYLPR�
WXUL� WROLPR� UH]HUYDYLPR� IXQNFLM �� (VDQW� WROLPDP� UH]HUYDYLPXL� � VNDLþLXRMDP M � DSVDXJRV� VFKHP �
WUDXNLDPL�WROLPR�UH]HUYDYLPR� UHQJLPDL��

*DOLPRV�WRNLRV�5$$�SDWLNLPXPR� YHUWLQLPR�V O\JRV��
��� 1HVHOHNW\YXV�DSVDXJRV�GDUEDV�WRO\GXV�5$$�QHYHLNLPR�SDVHNP PV��.DL�QHVHOHNW\YXV�5$$�

GDUEDV� QHLJLDPDL� WDNRM � YLVRV� VLVWHPRV� VWDELOXP � GDURPD� SULHODLGD�� NDG� SULHã� DYDULQ V�
DXWRPDWLNRV�GDUEDV�\UD�QHHIHNW\YXV���

��� 1HVHOHNW\YXV�5$$�GDUEDV�WRO\JXV�NODLGLQJDP�5$$�YHLNLPXL��



� ���
5HPLDQWLV�ãLRPLV�DSVDXJRV�GDUER�V O\JRPLV�JDOLPD�VXGDU\WL� MRV� IXQNFLRQDYLPR�SDWLNLPXPR�

NULWHULMXV�ãLHPV�DWYHMDPV��
��� $SVDXJRV��NXULRV�QHWXUL�WROLPR�UH]HUYDYLPR��
���� .DL�QHVHOHNW\YXV�DSVDXJRV�GDUEDV�WRO\GXV�5$$�QHYHLNLPR�SDVHNP P��

��� QQQV �t �� ��� QQQQ WV ��t �� ��������
�

���� 1HVHOHNW\YXV�5$$�GDUEDV�WRO\JXV�NODLGLQJDP�5$$�YHLNLPXL��
�� QQV t �� ���� QQQQQ WV ���t �� ��������

�
þLD� �VQ � ±� 5$$� IXQNFLRQDYLPR� SDWLNLPXPR� QRUPD� HVDQW� QXRVWROLDPV� VLVWHPRMH�

WRO\JLHPV� DYDULMRV� SDGDULQLDPV� QHDWMXQJXV� WUXPSR� MXQJLPR� DSVDXJRV� VDXJRPRMRMH�
]RQRMH�� �VQ �±�SDWLNLPXPR�QRUPD� YHUWLQDQW�QXRVWROLXV�WRO\JLHPV�HVDQW�NODLGLQJDP�5$$�
YHLNLPXL�� �Q �±�QHLãMXQJW �DYDULM �VDXJRPDMDPH�REMHNWH�VNDLþLDXV�PDWHPDWLQLV�YLGXUNLV��
�Q � ±� QHVHOHNW\YDXV� DSVDXJRV� YHLNLPR� Y\NL � PDWHPDWLQLV� YLGXUNLV�� �Q � ±� NODLGLQJ �

YHLNLP � Y\NL �PDWHPDWLQLV�YLGXUNLV�� WQ �±�DYDULM ��WUXPSX�MXQJLP �� Y\NL �PDWHPDWLQLV�
YLGXUNLV��
��� (VDQW�WROLPDP�DSVDXJ �UH]HUYDYLPXL��

���� .DL�QHVHOHNW\YXV�DSVDXJRV�GDUEDV�WRO\GXV�5$$�QHYHLNLPR�SDVHNP P��
�

SDV QQQ �t �� �� SDWV QQQQ ��t �� �� ��������
�

���� 1HVHOHNW\YXV�5$$�GDUEDV�WRO\JXV�NODLGLQJDP�5$$�YHLNLPXL��
�

�� QQV t �� ���� QQQQQQ SDWV ����t �� ��������
NULWHULMXV� SDURGR�� NDG� SDJULQGLQ V� DSVDXJRV� JHGLPDV� �DSUDãRPDV� PDWHPDWLQLX�

YLGXUNLX� SDQ �� QHVXNHOLD� ((6� JUL WLHV�� DU� JDOLQJ � YDUWRWRM � DWMXQJLPR� MRV� QXRVWROLXV�
JDOLPD�VXWDSDWLQWL�VX�QXRVWROLDLV�HVDQW�NODLGLQJDP�5$$�YHLNLPXL��(VDPD� WRNL �DWYHM ��
NDL�SDJULQGLQ V�DSVDXJRV�QHYHLNLPDV��JDOL�SULGDU\WL�GDXJLDX�åDORV�QHL�HVDQW�NODLGLQJDP�
MRV�YHLNLPXL�� YHUWLQXV�ãL �SULHODLG �DSVDXJRV�SDWLNLPXPR�NULWHULMXV�XåUDãRPDV��

�
�� QQV t �� SDWV QQQQQ ���t ��� �� �� QQQ SDV �t �� ��������

�



� ���
þLD� �VQ � D� ±� 5$$� IXQNFLRQDYLPR� QRUPD�� DWLWLQNDQWL� QXRVWROL � O\J � WDSDW �

QXRVWROLDPV�((6�QHYHLNLDQW�SDJULQGLQHL�DSVDXJDL��SDåHLVWRMH�]RQRMH��
.LHNYLHQX� NRQNUHþLX� DWYHMX�� JDOLPD� VXUDVWL� SDSLOGRP � DSVDXJRV� SDWLNLPXP � YHUWLQDQþL �

IDNWRUL ��NXUL �QHJDOLPD�LJQRUXRWL��
5HOLQ V�DSVDXJRV�LU�VLVWHPLQ V�DXWRPDWLNRV�SDWLNLPXPR� YHUWLQLPR�NULWHULMDL�JDOL�E WL��
��� 5$$�QHSDVLUXRãLPR�YHLNWL�NRHILFLHQWDV��FKDUDNWHUL]XRMDQWLV�5$$�QHYHLNLP ���
��� .RHILFLHQWDV�� QXVDNDQWLV� QHVHOHNW\Y � DSVDXJRV� YHLNLP � �5$$� YHLNLPDV� HVDQW� LãRULQHL�

DYDULMDL���
��� .ODLGLQJ �SRYHLNL �VUDXWDV��
5$$� SDWLNLPXPR� URGLNOL � VNDLþLDYLPDV� JDOLPDV� WLN� WXRPHW�� NDL� LãDQDOL]XRMDPD� DSVDXJ �

VFKHPD�EHL�YHLNLPR�SRE GLV��9LVL�SDWLNLPXP � WDNRMDQWLV�DSVDXJRV�HOHPHQWDL�VXVNLUVWRPL� �JUXSHV�
SDJDO�JDOLP �VXWULNLP �SDVHNPHV�� YHUWLQXV�DWLWLQNDPXV�SDWLNLPXPR�URGLNOLXV��

$WOLNXV� QDJULQ MDPRV� 5$$� VLVWHPRV� LU� DWVNLU � MRV� PD]J � IXQNFLQ � DQDOL] �� VXGDURPDV�
SDWLNLPXPR� VNDLþLDYLPR� PRGHOLV�� â � PRGHO � VXGDUR� YLHQDV� NLW � QHUH]HUYXRMDQþL � HOHPHQW � VHND�
DSUDã\WL�DWLWLQNDPDLV� Y\NLDLV��5HOLQ V�DSVDXJRV� UHQJLPDL�\UD�GDXJLDIXQNFLQLDL�� WDL�\UD� MLH�SULYDOR�
UHDJXRWL� � YDLUDXV� WLSR� WUXPSXV� MXQJLPXV�� YDLULXRVH� VDXJRPRV� ]RQRV� YLHWRVH�� 3DY\]GåLXL� HVDQW�
WUXPSDMDP� MXQJLPXL� OLQLMRMH� SDOHLGåLDPRV� QH� WLN� SDJULQGLQ V� DSVDXJRV� EHW� LU� MDV� UH]HUYXRMDQþLRV��
3ULNODXVRPDL� QXR� WUXPSR� MXQJLPR� YLHWRV� HIHNW\YLDL� YHLNLD� WLN� GDOLV� DSVDXJ �� (VDQW� WUXPSDP�
MXQJLPXL� OLQLMRV� JDOLD� YHLNLD� O WHVQ V� OLQLMRV� DSVDXJRV�� DQWUR� ODLSWR� PDNVLPDOLRV� VURY V�� DUED�
DXNãWHVQ V� ]RQRV� GLVWDQFLQ V� DSVDXJRV�� .DL� WUXPSDV� MXQJLPDV� OLQLMRV� SUDGåLRMH� ±� YHLNV� JUHLWRV�
DSVDXJRV��PDNVLPDOLRV�VURY V�DWNLUWD�DUED�SLUPRV�]RQRV�GLVWDQFLQ �DSVDXJD��

�
�������5$$� UHQJLQL �VNDLþLXV�
�
������OHQWHO MH�LU�������SDY��\UD�SDWHLNWL�/LHWXYRV�HOHNWURV�WLQNO �5$$� UHQJLQL �VNDLþLXV��
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5$$� UHQJLQLDPV� LQWHQV\YLDL� GLUEDQW� SDGDåQ MD� QHWHLVLQJL� M � VXYHLNLPDL�� 7DL� JDOL� E WL� G O�

VHNDQþL �SULHåDVþL ��
��� 5HOL �HOHNWURPHFKDQLQ V�GDOLHV�JHGLPDL��GHIHNWDL���
��� 5HOL �PLNURHOHNWURQLNRV�HOHPHQW �JHGLPDL��GHIHNWDL���
��� .LW �DSDUDW ��UHOLQ V�DSVDXJRV�HOHPHQW �LU�M �JUDQGLQL �JHGLPDL��GHIHNWDL��
��� 1HWHLVLQJDL�XåGXRWRV�DU�LãSLOG\WRV�VFKHPRV��
��� 1HWHLVLQJDL�XåGXRWL�DU�LãSLOG\WL�QXVWDW\PDL��
��� 1HWHLVLQJDL�SDULQNWL�DSDUDWDL��
��� .ODLGRV�GLUEDQW�SDQHOLXRVH�LU�JUDQGLQ VH��
��� 1H Y\NG\WL�GLUHNW\YLQL �GRNXPHQW �DU�VSHFLDOL �XåGXRþL �UHLNDODYLPDL��
��� 6XWULNLPDL�NLW �SDGDOLQL �DSWDUQDXMDPXRVH�DSDUDWXRVH�DU�M �JUDQGLQ VH��
����5$$� UHQJLQL �NRQVWUXNFLQLDL�WU NXPDL��
����.LWRV�SULHåDVW\V��
������ OHQWHO MH� LU� ������ SDY�� SDWHLNWL� UHOLQ V� DSVDXJRV� UHQJLQL � QHWHLVLQJL� VXYHLNLPDL�
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LãYDUGLQW �QHWHLVLQJ �VXYHLNLP �SULHåDVþL � WDND�5$$� UHQJLQLDPV�JDOLPD�E W �å\PLDL�VXPDåLQWL�LU�
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�
������SDY��5$$�QHVHOHNW\YDXV�SRYHLNLR�NRHILFLHQWDV�

�
�������1HWHLVLQJL�VXYHLNLPDL�G O�5$$�SHUVRQDOR�NDOW V�

�
1HWHLVLQJ �VXYHLNLP �G O�5$$�SHUVRQDOR�NDOW V�SDJULQGLQ V�SULHåDVW\V��
��� 1HEXYR�ODLNX�SDãDOLQWL�LãDLãNLQWL�VFKHP �LU�DSDUDW URV�JHGLPDL�DU�GHIHNWDL��
��� 1H� ODLNX� SDNHLVWL� DU� QHWHLVLQJDL� VXUHJXOLXRWL� �SDVNDLþLXRWL�� UHOL � QXVWDW\PDL� DU�

FKDUDNWHULVWLNRV��QHSDNHLVWD�SULYDORPD�SDNHLVWL�VXVLG Y MXVL� UDQJD��
��� 1HEXYR� Y\NG\WL�GLUHNW\YLQL �GRNXPHQW �UHLNDODYLPDL�DU�NLWRV�XåGXRW\V��
��� %XYR�QHWHLVLQJL�QXURG\PDL�RSHUDW\YLQLDP�SHUVRQDOXL��DUED�M �Lã�YLVR�QHEXYR��
��� 3DVLNDUWRMR� åLQRPL� LU� LãDLãNLQWL� NLWXRVH� REMHNWXRVH� EXY � VFKHP � LU� DSDUDW URV�

JHGLPDL�DU�GHIHNWDL��NXULH�WXU MR�E WL�SDãDOLQWL��
%H� WR� HOHNWURPHFKDQLQLDL� LU� SXVODLGLQLQNLQLDL� 5$$� NRPSRQHQWDL� LãG VW\WL� UHOLQLXRVH�

SDQHOLXRVH� GLGHOLDPH�SORWH�� WRG O� DSWDUQDXMDQWLV� SHUVRQDODV� NDUWDLV� QHWHLVLQJDL� DWVLUHQND� UHLNLDPDV�
JUDQGLQHV� LU� MDV�XåWUXPSLQ �DU� DWMXQJ ��SULYHUþLD�QHWHLVLQJDL� VXYHLNWL�5$$� UHQJLQLXV��' O�GLGHOLR�
HOHNWULQL � JUDQGLQL � VNDLþLDXV�� GHULQLPR� PHWX� SULUHLNXV� MDV� DWMXQJWL�� NDUWDLV� MRV� QHWHLVLQJDL�
SULMXQJLDPRV�DWJDO��

������� OHQWHO MH� LU� ������� SDY�� SDWHLNWL� 5$$� UHQJLQL � QHWHLVLQJL� VXYHLNLPDL� G O� 5$$�
SHUVRQDOR�WLHVLRJLQ V�NDOW V��QXRãLPþLDLV�Lã�YLV �QHWHLVLQJ �VXYHLNLP ���R��������OHQWHO MH�LU��������
SDY�� EHL� ������� OHQWHO MH� LU� ������� SDY�� 5$$� UHQJLQL � QHWHLVLQJL� VXYHLNLPDL� LãVNDLG\WL� � UHOLQ V�
DSVDXJRV�LU�VLVWHPLQ V�DXWRPDWLNRV� UHQJLQL �QHWHLVLQJXV�VXYHLNLPXV�G O�5$$�SHUVRQDOR�WLHVLRJLQ V�
NDOW V��,ã�SDWHLNWRV�PHGåLDJRV�PDW\WL��NDG�5$$� UHQJLQL �QHWHLVLQJ �VXYHLNLP �G O�SHUVRQDOR�NDOW V�
NODLG �YLVLãNDL�LãYHQJWL�QHSDY\NVWD��1DXGRMDPDV�JUDILQLV�PHWRGDV�DSUDã\WDV��������VN\UHO\MH��

�
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�������OHQWHO �
5$$� UHQJLQL �QHWHLVLQJL�VXYHLNLPDL�G O�SHUVRQDOR�WLHVLRJLQ V�NDOW V�

1XRãLPþLDLV�Lã�YLV �QHWHLVLQJ �VXYHLNLP �
0HWDL� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

QXRãLPþLDL� ������ ������ ������ ������ ������ ����� ������ ������ ������ ������ �����
�

5$$� UHQJLQL �QHWHLVLQJL�VXYHLNLPDL�G O�SHUVRQDOR�WLHVLRJLQ V�NDOW V�
�QXRãLPþLDLV�Lã�YLV �QHWHLVLQJ �VXYHLNLP �
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�
�������SDY��5$$� UHQJLQL �QHWHLVLQJL�VXYHLNLPDL�G O�SHUVRQDOR�WLHVLRJLQ V�NDOW V�

�
�������OHQWHO �

5HOLQ V�DSVDXJRV� UHQJLQL �QHWHLVLQJL�VXYHLNLPDL�G O�SHUVRQDOR�WLHVLRJLQ V�NDOW V�
0HWDL� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

QXRãLPþLDL� ������ ������ ������ ������ ������ ����� ������ ������ ������ ������ �����
�

5HOLQ V�DSVDXJRV� UHQJLQL �QHWHLVLQJL�VXYHLNLPDL�G O�SHUVRQDOR�
WLHVLRJLQ V�NDOW V
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�������SDY��5HOLQ V�DSVDXJRV� UHQJLQL �QHWHLVLQJL�VXYHLNLPDL�G O�SHUVRQDOR�WLHVLRJLQ V�NDOW V�
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�������OHQWHO �
6LVWHPLQ V�DXWRPDWLNRV�QHWHLVLQJL�VXYHLNLPDL�G O�SHUVRQDOR�NDOW V�

0HWDL� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����
QXRãLPþLDL� ������ ������ ������ ������ ������ ����� ������ ������ ������ ������ �����

�
6LVWHPLQ V�DXWRPDWLNRV�QHWHLVLQJL�VXYHLNLPDL�G O�SHUVRQDOR�WLHVLRJLQ V�

NDOW V
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5�� �������

\� �������[���������
5�� �������

�
�
�
�
�
�

���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
PHWDL��;�

VN
DLþ

LXV
��<

� 6WDWLVWLQLDL
GXRPHQ\V
3ROLPRPLQ
I�MD
7LHVLQ �I�MD

�
�������SDY��6LVWHPLQ V�DXWRPDWLNRV�QHWHLVLQJL�VXYHLNLPDL�G O�SHUVRQDOR�WLHVLRJLQ V�NDOW V�
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'DEDUWLQ VH� SDVWRW VH� UHQJLQLDL� EHL� UDQJD� \UD� VXPRQWXRWD� VX� VNLUWLQJD� WDUQDYLPR� WUXNPH��
3LUPLQLDL� UHQJLQLDL� WXUL� DSLH� ��� PHW � WDUQDYLPR� WUXNP �� R� DQWULQ � UDQJD�� WRNLD� NDLS� DSVDXJRV�
YDOG\PR� LU� NRPXQLNDFLMRV� VLVWHPRV� JHULDXVLX� DWYHMX� WDUQDXMD� DSLH� ��� PHW �� 9DGLQDVL� DQWULQLDL�
UHQJLQLDL�SDVWRW VH�SHU� MRV�GDUER� ODLN � WXUL�E WL�GX�DU� WULV�NDUWXV�SDNHLVWL��$QWULQ � UDQJD�JDOL�E WL�
NHLþLDPD�SDYLHQLXL�LU�SDODLSVQLXL��EHW�JHULDX�NHLVWL�Lã�NDUWR�LU�YLV ��

(QHUJHWLNRV� VLVWHP � LQGXVWULMD� JUHLWDL� NHLþLDVL� RSWLPDOLRV� YDG\ERV� OLQN� YLVXRVH� VLVWHPRV�
O\JLXRVH��9LVR�NRPSLXWHUL]XRWR�YDOG\PR�SDJULQGDV�\UD�SDVWRþL �YDOG\PR�VLVWHPRV�� WRG O�SDVWRWHV��
NXUL � WDUQDYLPR�ODLNDV�GDU�QHSDVLEDLJ �� WDLS�SDW�UHLNLD�NRPSLXWHUL]XRWL��7DL�VXWHLNLD�YLVDL�VLVWHPRV�
YDOG\PR� VLVWHPDL� JDOLP\E �YHLNWL� YLVX� SDM JXPX��7LN� YLVLãNDL� DXWRPDWL]XRWD� HQHUJHWLNRV� VLVWHPD�
VXGDUR�E WLQDV�V O\JDV�HOHNWURV�ULQNDL�YHLNWL��QHV�UHLNLD�WLNVOLDL�PDWXRWL�HOHNWURV�NRQWUDNW �VUDXWXV�LU�
MXRV�YDOG\WL���

'DU�YLHQD�E WLQ\E �DXWRPDWL]XRWL�HOHNWURV�SDVWRWHV�\UD�DWVLVN\UXVLRV�SHUGDYLPR�LU�VNLUVWRP M �
WLQNO �EHQGURY V��

*HUDL� UHQJWRV� DXWRPDWL]XRW � HOHNWURV� SDVWRþL � YDOG\PR� VLVWHPRV� PDåLQD� SDJULQGLQL �
UHQJLQL � HNVSORDWDYLPR� NDLQ �� QHV� OHLGåLD� Lã� DQNVWR� ORNDOL]XRWL� JHGLPXV� LU� JHULDX� SDVLUXRãWL�
DSWDUQDYLPR�GDUEDPV��

.LWD� ILQDQVLQHV� LãODLGDV� PDåLQDQWL� SDVWRþL � DXWRPDWLNRV� VDY\E � \UD� JHUHVQLV� LQIRUPDFLMRV�
SHUGDYLPDV�WDUS�SDVWRþL � UHQJLQL �LU�YDOG\PR�SDWDOSRV��6XVLWDXSR�LU�WDPSD�QHEHUHLNDOLQJL�GDXJHOLV�
NRQWUROLQL � NDEHOL �� 1XRODWLQLV� PDWDYLPDV� LU� JDXW M � UH]XOWDW � WHLNLPDV� HOHNWURV� VLVWHP �
LQIRUPDFLMRV� DSGRURMLPR� FHQWUDV� \UD� GDU� YLHQD� SDVWRW V� YDOG\PR� DXWRPDWLNRV� YHLNRV� EUXRåDV�� -LV�
OHLGåLD� SHUHLWL� SULH� QDXM � GDUER� IXQNFLM � EH� GLGHOL � SDVWDQJ �� QHV� SUDVWLQHV� SDVWRWHV� SHUWYDUN\WL�
SDY\NVWD�WLN�SR�GLGHOL �DQWULQL �JUDQGLQL �SHUWYDUN\PR�GDUE ��

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
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âLDQGLHQLQ V�DXWRPDWL]XRWRV�SDVWRW V�WLSLQ �VWUXNW UD�SDWHLNLDPD�����SDY��
�

�
����SDY��$XWRPDWL]XRWRV�SDVWRW V�VWUXNW UD�

�
3DJULQGLQL � UHQJLQL �DQWULQ V�JUDQGLQ V�VX�ã\Q �VHNFLMRV�LQIRUPDFLQ V�ã\QRV� WDLVDLV�MXQJLDPL�

O\JLDJUHþLDL�� R� WROLDX� WDLNRPDV� QXRVHNOXVLV� YDLUL � WDLV � MXQJLPDV�� 'DOLV� IXQNFLM �� GLVWDQFLQ �
DSVDXJD�� DSVDXJRV� QXR� YLUãVURYL �� GLIHUHQFLQ � DSVDXJD�� DSVDXJRV� QXR� YLUãWHPSHUDW UL �� ã\Q �
DSVDXJD�� DSVDXJD� QXR� JDOLPR� MXQJWXYR� JHGLP � WXUL� VDYR� NRQNUHþLXV� WDLVXV�� R� YDOG\PR� IXQNFLMDV�
DWOLHND� YDLU V�YDOG\PR� WDLVDL��7RNLRV�IXQNFLMRV�\UD��

x� MXQJWXYR�YDOG\PDV��
x� L]ROLDFLMRV�WLNULQLPDV��
x� åHPLNOL �YDOG\PDV��
x� WUDQVIRUPDWRULDXV�DWãDN �SHUMXQJLNOLR�YDOG\PDV��
x� QHOHLVWLQ �SHUMXQJLP �EORNDYLPDV��
x� VLQFKURQL]DYLPDV�SULHã� MXQJLDQW�MXQJWXY ��MHL�UHLNLD���
x� U\ãLR�VX�VLVWHPRV�YDOG\PR�FHQWUX�SDODLN\PDV��

,ãSO WRWRV�DXWRPDWLNRV�IXQNFLMRV�\UD��
x� SHUMXQJLP �VHNRV�WLNULQLPDV��
x� SDåHLVWRV�ã\Q �VHNFLMRV�L]ROLDYLPDV��
x� DXWRPDWLQLV�ã\Q �SDNHLWLPDV��
x� UH]HUYLQLR�PDLWLQLPR�DXWRPDWLQLV� MXQJLPDV��
x� DSNURY �WDUS�DWVNLU �OLQLM �NHLWLPDV��
x� JDOLRV�WLHNLPR�DWN ULPDV��



� ���
9LVRV�SDVWRW V�O\J\MH�YDOG\PR�VLVWHPD�DWOLHND�ãLDV�IXQNFLMDV��

x� YLV �SDVWRW �DSLPDQþL �YHLNVP �EORNDYLPDV��
x� ODLNR�WDUS�YDOG\PR�VLVWHPRV� WDLV �VLQFKURQL]DYLPDV��
x� SDVWRW V�GXRPHQ �VDXJRMLPDV��
x� WULNGåL � UDã �IDLO �NDXSLPDV��
x� DQDOL] �LU�GLDJQRVWLND��
(OHNWURV�HQHUJLMRV�NLHNL �PDWDYLPDV�\UD�ODEDL�VYDUEL�SUHN\ERV�HOHNWUD�GDOLV��3DVWRW MH� UHQJWL�

HOHNWURV� VNDLWLNOLDL� LU� M � URGPHQ � SDWHLNLPR� VLVWHPD� PDWDYLPR� GXRPHQLV� NDXSLD� LU� SHUGXRGD� �
HOHNWURV� WLQNO � PRQL � HOHNWURV� SUHN\ERV� LU� HOHNWURV� ULQNRV� SDGDOLQLXV�� 0DWDYLPR� SULHWDLVDL� LU�
DXWRPDWL]XRWRV� HOHNWURV� HQHUJLMRV� DSVNDLWRV� EHL� NRPHUFLMRV� VLVWHPRV� WUDGLFLãNDL� \UD� SDNDQNDPDL�
VDYDUDQNLãNRV�� MDV� SDSUDVWDL� DSWDUQDXMD� DWVNLUDV� SHUVRQDODV�� WRG O� MRV� � DXWRPDWL]XRWRV� SDVWRW V�
YDOG\PR�VLVWHP �QH HLQD�LU�WRG O�QHEXV�QDJULQ MDPRV��

�DXWRPDWL]XRWRV�SDVWRW V�YDOG\PR�VLVWHPRV�IXQNFLMDV� HLQD�NLW �HOHNWURV�G\GåL �PDWDYLPDL��
x� WDPSRV��
x� VURY V��
x� DNW\YLRVLRV�LU�UHDNW\YLRVLRV�JDOL ��
x� YDLUL �WHPSHUDW U ��
x� GDUER�VO JL �LU�W�W��

6WHE MLPR�SDY\]GåLDL�\UD��
x� Y\NL �UHJLVWUDYLPDV��
x� WULNGåL �UHJLVWUDYLPDV��
x� SDYRMLQJ �E NOL �LãVN\ULPDV�LU�UHJLVWUDYLPDV��
x� PDWDYLP �JUHWLQLPDV�LU�SHUVNDLþLDYLPDV��
3DVWRþL � DXWRPDWL]XRWRV� YDOG\PR� VLVWHPRV� \UD� QHSDSUDVWDL� JUHLWDL� EHVLY\VWDQWL� HQHUJHWLNRV�

VULWLV�� )DNWLãNDL� NDV� NHOL� PHWDL� ãLRVH� VLVWHPRVH� GLHJLDPL� QDXML� WDLVDL�� VXNXULDPRV� LU� GLHJLDPRV�
QDXMRV�GDUER�IXQNFLMRV��SUDG WL�QDXGRWL�LQWHOHNW �WXULQW\V� WDLVDL��

�
�����3DVWRþL �NRPXQLNDFLM �WLQNO �LU�VLVWHP �VWDQGDUWDL�
�
3DVNXWLQLDLVLDLV�PHWDLV�LãGLUEWL�LU�SDVDXOLQLX�PDVWX�EXYR� WHLVLQWL�SDVWRþL �NRPXQLNDFLM �WLQNO �

LU� VLVWHP �VWDQGDUW � ,(&������� VHULMD� �����������P����QRUV� DWVNLUL� ��GDOLHV� VWDQGDUWDL� MDX� WHLVLQWL�
DQNVþLDX��SUDGHGDQW������PHWDLV��,(&�������������$SVDXJRV� WDLV �LQIRUPDFLQ V�V VDMRV���1DXMRML�
SDVWRþL � DXWRPDWLND� GLUED� NDLS� YLHWLQLV� NRPSLXWHULQLV� WLQNODV�� R� MDPH� FLUNXOLXRMDQW\V� SUDQHãLPDL�



� ���
DWLWLQND� YLVRMH� HOHNWURV� VLVWHPRMH� WDLNRPXV� WHOHPDWDYLP � ,(&� ����������� LU� ,(&� �����������
SURWRNROXV��

�
������OHQWHO �

7UDGLFLQL �LU�LQWHJUXRWR�YDOG\PR�VLVWHP �SDO\JLQLPDV�
7UDGLFLQLV�O\JLV� ,QWHJUXRWDV�O\JLV�

3DVWRW � HNVSORDWXRMDQW� DQWULQL � JUDQGLQL �
NHLWLQLXV�DWOLHND�PRQWDYLPR�SHUVRQDODV�

3DVWRW � HNVSORDWXRMDQW� NHLWLQLXV� DWOLHND� DUED� PRQWDYLPR�
SHUVRQDODV�DUED�VNDLWPHQLQL � UHQJLQL �JDPLQWRMDV�

âLV� SHUVRQDODV� SDVWRW MH� \UD� QXRODW�� -R�
NYDOLILNDFLMD�\UD�åHPD�

.HLWLQLDL� \UD� GDURPL� JDP\NORMH� LU� SR� WR� VLXQþLDPL� � SDVWRW ��
3HUVRQDOR�NYDOLILNDFLMD�\UD�YLGXWLQ �

9DOG\PR� UHQJLQLDL�YLVRVH�SDVWRW VH�\UD�SDQDã V�
LU� OHQJYDL� VXNHLþLDPL�� *DXWL� DWVDUJLQHV� GDOLV�
JDOLPD�VX�PDåLDXVLDLV�LãWHNOLDLV�

6NDLWPHQLQLDL� UHQJLQLDL� Y\VWRVL� ODEDL� VSDUþLDL� LU� Q UD� OHQJYDL�
SDNHLþLDPL�� 7RG O� QRULQW� WXU WL� DWVDUJLQLXV� UHQJLQLXV� UHLNLD�
WXU WL�GLGHOHV�LQYHQWRULDXV�DWVDUJDV�

9DOG\PR�� DSVDXJ � LU� WHOHPDWDYLP � EHL�
WHEHYDOG\PR� UHQJLQLDL� \UD� VNLUWLQJL� WDLVDL��
$SWDUQDYLPR�DWVDNRP\E �\UD�SXLNLDL� DWVNLULDPD�
LU�ULERMDPD��

9DOG\PR�� DSVDXJ � LU� WHEHYDOG\PR� IXQNFLMDV� DWOLHND� WDV� SDWV�
UHQJLQ\V��7RG O�\UD�VXQNX�QXURG\WL�NLHNYLHQRV�RUJDQL]DFLMRV�
�SDGDOLQLR��DSWDUQDYLPR�DWVDNRP\E V�ULEDV�

$SWDUQDYLPR� LU� QHVXG WLQJR� YDOG\PR� NHLWLQLDL�
\UD�SDSUDVWL�LU�DSVLULNLPR�UL]LND�\UD�QH�GLGHO �

$SWDUQDYLPR� LU� QHVXG WLQJR� YDOG\PR� NHLWLQLDL� \UD�
NRPSOHNVLQLDL��WRG O�NODLG �UL]LND�\UD�GLGHO ��QHV�SURJUDPLQ ��
DSDUDWLQ � LU� WHFKQLQ � UDQJRV� YHUVLMRV� LU� VDQGDUD� \UD�
NRPSOHNVLQ V�

GLHJLPDV� � HNVSORDWDFLM � JDOL� E WL� DWOLHNDPDV�
UHQJLQ\V�SR� UHQJLQLR��R�SDEDLJRMH�LãEDQG\WL�YLVL�
NDUWX�

YHGLPR� � HNVSORDWDFLM � XåGDYLQ\V� JDOL� E WL� VSUHQGåLDPDV� WLN�
DWOLHNDQW� SDEDLJRV� IXQNFLQLXV� EDQG\PXV�� QHV� IXQNFLMRV� \UD�
ODEDL�VXWDSGLQWRV�

'LGHOLV�SDWLNLPXPDV� /DEDL�GLGHOLV�SDWLNLPXPDV�
5HLNLD�GDXJ�HUGY V� (UGY V�UHLNLD�PDåDL�
9LGXWLQ � UHQJLQL � VLJLMLPR��EHW�GLGHO � UHQJLPR�
NDLQD�

9LGXWLQ � UHQJLQL � VLJLMLPR�LU�PDåD� UHQJLPR�NDLQD�

$QDOL]HL� LU� DSWDUQDYLPXL� UHLNLD� PDåDL�
LQIRUPDFLMRV��GHULQLPDV�JDOLPDV�WLN�YLHWRMH�

$QDOL]HL�LU�DSWDUQDYLPXL�UHLNLD�SODþLRV�LQIRUPDFLMRV��GHULQLPDV�
JDOLPDV�SHU�QXRWRO �

5LERWDV�IXQNFLRQDOXPDV� 'LGHOLV�IXQNFLRQDOXPDV�
ä\PL � NHLWLQL � GLHJLPDV� \UD� NRPSOHNVLQLV� LU�
GDXJ�NDLQXRMD�

ä\PL �NHLWLQL � GLHJLPDV�\UD�SDSUDVWDV�LU�NDLQXRMD�PDåDL�

�
.RPSLXWHUL � WLQNOR� SURMHNWDYLPR� PHWRG � LU� SDVLWYLUWLQXVL � SUDNWLNRMH� VSUHQGLP � WDLN\PDV�

SDVWRW PV�DXWRPDWL]XRWL�GLGLQD�JDPLQL �XQLYHUVDOXP ��OHQJYLQD�M �SULWDLN\P �NLHNYLHQDL�NRQNUHþLDL�
UHQJLPR�YLHWDL� LU�QXGHULQLP �GDUER�XåGXRþLDL��QHV�GDXJXP �NHLWLP �UHLNLD�DWOLNWL�SURJUDP ��R�QH�
UHQJLQL �O\J\MH��



� ���
SUDVWLQL � SDVWRW V� DQWULQL � JUDQGLQL � IXQNFLM � LU� DXWRPDWL]XRW � SDVWRþL � YDOG\PR� VLVWHP �

IXQNFLM � SDO\JLQLPDV� SDWHLNWDV� ������ OHQWHO MH�� -DX� GDXJ� HQHUJHWLNRV� NRPSDQLM � \UD� GLHJXVLRV�
LQWHJUXRWDV�SDVWRþL �YDOG\PR� VLVWHPDV��3HU� SDVWDUXRVLXV����PHW � VXNDXSWDV�GLGHOLV� HNVSORDWDFLMRV�
SDW\ULPDV��
3DJULQGLQLDL�JHGLPDL�\UD�ãLH��

x� MLPR�LU�Lã MLPR�JQ\EW �JHGLPDL��
x� PDLWLQLPR�ãDOWLQL �JHGLPDL��
x� LãRULQLR�U\ãLR� UHQJLQL �JHGLPDL��
x� U\ãLXL�VX�VLVWHPD�SHUVRQDOR�QDXGRMDPR�NRPSLXWHULR�VXVWRMLPDL��
x� SURFHVRUL �SDåDLGRV�SR�SHUSURJUDPDYLP ��
x� U\ãLR�VX�QXWROXVLX�YDOG\PR�FHQWUX�NODLGRV��
x� SDVO SWRV�SURJUDPDYLPR�NODLGRV��
%H�JHGLP �GDXJ�SUREOHP �VXNHOLD�SHUVRQDOR�SHUNYDOLILNDYLPDV��QDXMD� WLNULQLPR� LU�GHULQLPR�

DSDUDW UD�� GRNXPHQWDFLMRV� SLOQXPDV� LU� NRN\E �� SUL PLPR� � HNVSORDWDFLM � WLNULQLPDL� LU� E WLQ\E �
LãYHQJWL�SULNODXVRP\E V�QXR�DSDUDW URV�JDPLQWRM ���

'DU�YLHQD�SUREOHPD�\UD�WDL��NDG�JDPLQWRMDL�QXRODW�DWQDXMLQD�JDPLQDPDV�YDOG\PR�VLVWHPDV�LU�
QXRVHNOLDL� SHUNDQW� NDG� LU� WRV� SDþLRV� ILUPRV� JDPLQLXV� SHU� LOJHVQ � ODLN � HNVSORDWXRMDP � VLVWHP �
YHUVLM �VNDLþLXV�QXRODW�GLG MD��

$WVLUDQGD�QDXMRV�DSWDUQDYLPR�GDUE �U ã\V��
x� SURJUDP �NRSLMDYLPDV�SULHã�NLHNYLHQ �NHLWLP �DUED�YLHQ �NDUW �SHU�PHWXV��
x� VSDXVGLQW M �SORNãþL �DSåL UD�LU�YDO\PDV�QXR�GXONL ��
x� GXONL �ILOWU �NHLWLPDV��
x� DQDORJLQL � MLP �WLNULQLPDV�LU�YLGLQL �ãDOWLQL �NHLWLPDV��SDY\]GåLXL��NDV���PHWDL��
YDLUL � JDPLQWRM � WLHNLDPD� DSDUDW UD�� QHåL ULQW� VWDQGDUW �� YLV� WLHN� VNLULDVL�� 3DJULQGLQLDL�

VNLUWXPDL� DWVLUDQGD� VLVWHPRV� DUFKLWHNW URMH�� QHV� JDOLPL� YDLU V� NRPSRQDYLPR� LU� VXWDSGLQLPR�
YDULDQWDL�� *DOLPL� YLV � ã\Q � VHNFLM � DSLPDQW\V� VXVWDPELQWL� WDLVDL�� VNLUWLQJL� YLGXWLQ V� WDPSRV�
YDOG\PR� UHQJLQL �SULMXQJLPR�WLSDL�LU�VNLUWLQJL�DSDUDW URV�KLHUDUFKLMRV�O\JLDL��1HW�&,*5(�%��VWXGLM �
NRPLWHWDV� >��@� UHNRPHQGXRMD� YDOG\PR� VLVWHP � YDUWRWRMDPV� WXU WL� VDYR� YLGLQ � VWDQGDUW �� DUED�
VWHQJWLV�SLUNWL�YDOG\PR� WDLVXV�Lã�YLHQRV�ILUPRV��3DVDXO\MH�Y\NVWD�YLV �SDVWRW V�DXWRPDWLQLR�YDOG\PR�
VLVWHPRV�HOHPHQW �LU�SDþLRV�VLVWHPRV�VWDQGDUWL]DYLPDV��1XR������PHW �YLVLãNDL� WHLVLQWL�,(&�������
VHULMRV� VWDQGDUW � VSUHQGLPDL�� SHU MLPDV� SULH� YLGLQLR� U\ãLR� WDLNDQW� JUHLWDHLJ � (WKHUQHW� WLQNO � �����
0ESV�DUED���*ESV�� WXUL� VXPDåLQWL� DWVNLU �JDPLQWRM �JDPLQL � VNLUWXPXV��'DEDU� WDLNRPL� VWDQGDUWDL�
SDVWRW V�YLGXMH�SDURG\WL�������SDY��

������ SDY�� SDURG\WD� GLGHO � YLGDXV� VWDQGDUW � YDLURY �� QHOHLGåLDQWL� VXPDåLQWL� JDPLQL �
VNLUWXPXV�� 3DYHLNVOH� URGRPD� SDVWRW V� YLGDXV� DXWRPDWLNRV� LQIRUPDFLQ � VLVWHPD� WXULQWL� WLN� GX�



� ���
KLHUDUFKLMRV� O\JLXV�� YLVRV� SDVWRW V� LU� DWVNLU � SURFHV � ã\QDV�� 7DUSLQ � YLHQRV� ã\Q � VHNFLMRV�
LQIRUPDFLQLV�O\JLV�QHEHQDXGRMDPDV��7DL�OHLGR�SDGDU\WL�å\PLDL�SDGLGLQWDV�LNL�����0ESV�SDJULQGLQ V�
ã\QRV� JUHLWLV�� 6XPDåLQXV� WDUSLQL � JUDQGåL � VNDLþL � EHQGUDV� GDUER� QDãXPDV� LU� WXR� SDþLX� SURFHVR�
SDWLNLPXPDV�LãDXJD��

������ SDY�� SDURG\WD� LãRULQL � SDVWRW V� LQIRUPDFLQL � U\ãL � VWDQGDUW � YDLURY �� .DUWX� ãLV�
SDYHLNVODV�URGR�GLVSHþHULQLR�YDOG\PR�VLVWHPRV�SDWLNLPXPR�LU�JDOLP �WDUSXVDYLR�SULHãWDUDYLP �O\J ��

�
������SDY��3DVWRW V�YLGDXV�LQIRUPDFLQLXRVH�SURFHVXRVH�WDLNRPL�VWDQGDUWDL�

�

�
������SDY��3DVWRW V�LãRU V�U\ãLR�VWDQGDUW � YDLURY �

�
0DåLQDQW�VWDQGDUW �LU�WXR�SDþLX�DSDUDW URV� YDLURY � YHGDPL�QDXML�LU�QDLNLQDPL�VHQLDX�QDXGRWL�

VWDQGDUWDL�� ������ SDY�� SDURG\WL� QDXML� MDX� JDOLRMDQW\V� LU� GDU� WLN� SURMHNWR� VWDGLMRVH� �,(&� ����������
HVDQW\V�VWDQGDUWDL���



� ���
3ODQXRMDQW� SLUNWL� DXWRPDWL]XRWRV� SDVWRW V� LQIRUPDFLQ � VLVWHP �� UHLNLD� JHUDL� DSVNDLþLXRWL�

GDEDUWLQ � MRV� NDLQ � LU�� WDL� ODEDL� VYDUEX�� VHNDQþLRV� NDUWRV� VLVWHPRV�� NXUL � UHLN V� SLUNWL� SR� GDEDU�
SHUNDPRV�VXVLG Y MLPR��NDLQ ��'DEDUWLQ V� LU�SHUVSHNW\YLRMH�SODQXRMDPRV�NDLQ �åLQRMLPDV�QXOHPLD�
VLVWHPRV�WLSR�LU�MRV�DUFKLWHNW URV�SDVLULQNLP ��UHLNLDP �DWVDUJLQL �GDOL �LU� UDQJRV�NLHN ��EHL�OHLGåLD�
SODQXRWL�DSDUDW URV�LU�SURJUDP �DWQDXMLQLPR�WHPSXV��

6NDLþLXRMDQW� NDLQDV� UHLNLD� YHUWLQWL� SLQLJ � LQIOLDFLMRV� LU� GDEDUWLQ V� EHL� DWHLWLHV� NDLQ �
SHUVNDLþLDYLPR�PHWRGXV��WXU WL�JDOLP\E �O\JLQWL�WDUSXVDY\MH�DWVNLU �NRQVWUXNFLM �VDY\EHV�LU�NDLQDV��
DWVLåYHOJWL� � E VLP � NHLWLQL � VNDLþL � EHL�PRGLILNDYLPR� LãODLGDV��<SDþ� VYDUEX� YHUWLQWL� SDSLOGRPDL�
VXVLGDUDQþLDV�VLVWHPRV�SDåDLG �LããDXNWDV�LãODLGDV��NXULRV�JDOL� Y\NWL�G O�YDOG\PR�VLVWHPRV�JHGLP ��LU�
NXULRV� WDLS� SDW� WXUL� E WL� WUDXNWRV� � VLVWHPLQ V� LQIRUPDFLQ V� VLVWHPRV� SDULQNLPR� ILQDQVLQLXV�
VNDLþLDYLPXV��

�
������SDY��(OHNWURV�VLVWHPRV�U\ãL �QDXMLHML�VWDQGDUWDL�

�
3DUHQNDQW� YDOG\PR� VLVWHPRV� WDUQDYLPR� WUXNP �� DUFKLWHNW URV� VDQGDU � LU� SDVLNDUWRMDQþLR�

DWQDXMLQLPR� DSLPWLV� LU� NDLQDV�� UHLNLD� YHUWLQWL� ������ SDY�� SDURG\W � WLULDPRV� SDVWRW V� VLVWHPRV� LU�
UL]LNRV� YDOG\PR� DSULERMLP � U\ã �� 3DURG\WD�� NDG� UHLNLD� RSWLPL]XRWL� JDOLPRV� UL]LNRV� LU� VLVWHPRV�
NDLQRV� VDQW\N �� 3DJULQGLQLDL� OHPLDQW\V� IDNWRULDL� \UD� JDOLP � VLVWHPRV� SDåDLG � V UDãDV�� JDOLP �
SDåDLG � GDåQLV�� DUED�� NDLS� SDURG\WD� GLDJUDPRMH� YLGXWLQ � GDUER� WDUS� SDåDLG � WUXNP �� .LWDV�
SDUDPHWUDV�\UD�YLGXWLQ �VLVWHPRV�UHPRQWR�WUXNP ��1DXGRMDQW�JDXWXV� YHUþLXV��NDLQ �DQDOL] �OHLGåLD�
SDULQNWL�HIHNW\YLDXVLDV�VLVWHPRV�GDOLV�LU�SURJUDPDV��NXULRV�LU�QXOHPLD�YLV �VLVWHPRV�DUFKLWHNW U ���

UDQJRV� WDUQDYLPR� WUXNP � JDPLQWRMR� LU� YDUWRMR� SRåL ULDLV� VNLULDVL�� *DPLQWRMR� VXSUDWLPX�
UDQJRV� WDUQDYLPR� ODLNDV�\UD� ODLNRWDUSLV� WDUS�JDP\ERV�SUDGåLRV� LU�JDP\ERV�QXWUDXNLPR��9DUWRWRMR�
SRåL ULX� \UD� ODLNRWDUSLV� WDUS� SLUPRMR� DXWRPDWLNRV� WDLVR� UHQJLPR� LU� DWLGDYLPR� � HNVSORDWDFLM �
NRQNUHþLRMH�SDVWRW MH�LNL�SDVNXWLQLR�WRNLRV�U ãLHV�VLVWHPRV� UHQJLQLR�LãPRQWDYLPR��



� ���
�

�
������SDY��7DUQDYLPR�FLNOR�WUXNP V�NDLQRV�UDLGRV�PHWRGLND�

�
�����6LVWHPRV�LQWHJUDWRULXV�
�
3DVLWLN WL�JDPLQWRMX��NDG�MLV�W V�SULHã�NHOLDV�NDUWDV�JDPLQWRV�SURGXNFLMRV�SULHåL U ��R�QH�VL O\V�

HLOLQ � NDUW � YLVN � SDNHLVWL� Q UD� JHUDV� VSUHQGLPDV�� WRG O� J\YDYLPR� FLNOR� VNLUWDPH� ,(&� ��������
6LVWHP � LU� SURMHNW � SULHåL UD� VWDQGDUWH� �,(&� ���������� GDOLV� \UD� VNLUWD� SDVWRþL � DXWRPDWLNRV�
VLVWHPRPV� SULåL U WL�� YHGDPD� VLVWHPRV� ,QWHJUDWRULDXV� V YRND�� 7DL� DUED� VSHFLDOLVW � JUXS � DUED�
DWVNLUD�� SDQDãLDL� NDLS� 6LVWHPRV� RSHUDWRULXV�� LQVWLWXFLMD�� NXUL� SULåL UL� LU� U SLQDVL� YLVRMH� HOHNWURV�
HQHUJHWLNRV�VLVWHPRMH�Y\NVWDQþL �LQIRUPDFLQL �SURFHV �LU�DWLWLQNDP � UHQJLQL �YHLNLPX�LU�Y\VW\PX��
6LVWHPRV�,QWHJUDWRULXV�NDXSLD�GRNXPHQWXV�� LQIRUPDFLM � LU�� MHL�VXVLWDUWD��DWVDUJLQHV�GDOLV��EHL�Y\NGR�
LQVWDOLDYLPR��NHLWLPR�LU�SDWLNLPXPR� YHUWLQLPR�GDUEXV��1XVWDW\WL�YDOG\PR�LU�DXWRPDWLNRV�VLVWHPRV�
UHQJLQL �GDUER�FLNOR�WUXNP �\UD�WDLS�SDW�WRNLR�,QWHJUDWRULDXV�GDUEDV��

.DLQRV�PRGHO\MH�GDXJ�G PHVLR�VNLULDPD�E VLPRV�NDLQRV�SURJQR]HL��$WOLHNDPD���LU����PHW �
SHUVSHNW\YLQL � NDLQ � SURJQR] �� -HL� SDVLUHQNDPDV� ��� DU� ��� PHW � WDUQDYLPR� WUXNP V� FLNODV��
SURJQR]XRMDPD� E VLPD� SR� ���PHW � UHQJLQL � NDLQD�� UHQJLQL � SULHåL URV� LU� NDLQRV� SURJQR]DYLPR�
Y\NVP � OHQJYLQD� LOJDODLNLDL� VLVWHPRV� ,QWHJUDWRULDXV� LU� YDOG\PR� VLVWHPRV� UHQJLQL � JDPLQWRM �
NRQWUDNWDL��6LVWHPRV�YHLNRV�SDWLNLPXPDV�ODEDL�SULNODXVR�QXR�WRNL �NRQWUDNW ��

<SDþ� VLVWHPRV� ,QWHJUDWRULDXV� YDLGPXR� LãDXJV�� NDL� YLHWRMH� SUDVWLQL � UHQJLQL � EXV� SUDG WL�
QDXGRWL� LQWHOHNWXDO V� HOHNWURQLQLDL� WDLVDL�� *DPLQWRMXL� NHOLDPL� UHLNDODYLPXL� WXU V� E WL� SDWHLNLDPL�
DWLWLQNDPD� IXQNFLQLXV� SRUHLNLXV�� Y\NG\PR� LU� GHOVRV� WUXNPHV� LãUHLãNLDQþLD� NDOED�� *DPLQWRMDL�
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SURJQR]XRMD��NDG�UHLN V�YLHWRMH�YLHQR��VWDW\WL�GX�SURFHVRULXV��YLHQ �SURFHVR�SULHåL UDL� LU�NLW �U\ãLR�
NDQDOR� SULHåL UDL� LU� YDOG\PXL�� VXMXQJWXV� YLHQD� EHQGUDL� QDXGRMDPD� DWPLQWLPL�� 7DL� OHLV� SDWHQNLQWL�
YLVXV�QDXM M �VWDQGDUW �UHLNDODYLPXV��

6NDLþLXRMDQW� JDOLP � JHGLP � UL]LN � ODEDL� VYDUEX� YHUWLQWL� JDOLPXV� DSULERMLPXV�� 5L]LNRV�
YDOG\PDV� E WLQDV�� QHV� NRPSLXWHUL � LU� NRPXQLNDFLM � WHFKQRORJLMRV� GYLJXELQD� VDYR� JDOLP\EHV�
PDåGDXJ� SHU� NLHNYLHQXV� GYHMXV� PHWXV�� ,QåLQHULQ V� WHFKQRORJLMRV� GYLJXELQD� VDYR� JDOLP\EHV� SHU�
NLHNYLHQXV� WUHMXV� DUED� SDQDãLDL� PHWXV�� -HL� DSVLULERVLPH� ��� PHW � WDUQDYLPR� FLNOR� WUXNPH�� YLVRV�
JDOLPRV�WHFKQRORJLMRV�SDVLNHLþLD�QXR���LNL���NDUW ��âL�JUHLWD�WHFKQRORJLM �NDLWD�\UD�UL]LNRV�YDOG\PR�
REMHNWDV��%HQGUDL�VXSUDQWDPDV�UL]LNRV�NRN\ELQLV�O\JLV�JDOL�E WL��SDY\]GåLXL��WULM �SDNRS ��

x� GLGHO � UL]LND�� UHLNDOLQJRV� \SDþ� GLGHO V� LãODLGRV�� JULHåWDV� WYDUNDUDãWLV�� UHLNLD� G WL�
GLGHOHV�SDVWDQJDV�YDOG\PXL��

x� YLGXWLQ � UL]LND�� NDLQ � SRYHLNLV� YLGXWLQLV�� YLGXWLQLãNDL� JULHåWDV� WYDUNDUDãWLV��
SDSLOGRPRV�YDG\ERV�SDVWDQJRV��

x� PDåD�UL]LND��NDLQ �SRYHLNLV�PLQLPDOXV��WHFKQLQ V�NRN\E V�VDY\E V�OHLGåLD�DSVLULERWL�
SUDVWLQH�SULHåL UD��

7LNVOLDX� YHUWLQWL� UL]LN � JDOLPD� QDXGRMDQW� NRN\ELQLXV� SDUDPHWUXV�� SDåDLGRV� WLNLP\E � 3I� LU�
SDåDLG �SDVHNP V�ILQDQVLQ �HIHNW �&I��3DVHNP V�JDOL�E WL�YHUWLQDPRV� SUDVWLQLDLV�WHFKQLQL �NRN\E V�
FKDUDNWHULVWLN � YHUWLQLPR�PHWRGDLV���

5L]LNRV�IDNWRULXV�VNDLþLXRMDPDV��
5L]LNRV�IDNWRULXV� �3I���&I���3I�&I��� ��������

þLD��
3I� �D30KZ���E30VZ���F3&KZ���G3&VZ���H3'��� ��������

�
NXU� D�� E�� F� LU� G� VXPD� WXUL� E WL� O\JL� YLHQHWXL�� 30KZ� ±� SDåDLG � WLNLP\E � G O� WHFKQLQ V� UDQJRV�
EUDQGXPR��30VZ±�SDåDLG �WLNLP\E �G O�SURJUDPLQ V� UDQJRV�EUDQGXPR��3&KZ�±�SDåDLG �WLNLP\E �G O�
WHFKQLQ V� UDQJRV�SDLQXPR��3&KZ�±�SDåDLG �WLNLP\E �G O�SURJUDPLQ V� UDQJRV�SDLQXPR��3&KZ�3'����±�
SDåDLG �WLNLP\E �G O�SULNODXVRP\E V�QXR�NLW �VLVWHP �ODLSVQLR��

&I� �I&W���J&F���K&V��� ��������
�

NXU�I��J�LU�K�VXPD�WXUL�E WL�O\JL�YLHQHWXL��&I�±�SDåDLGRV�SDVHNP ��DWVLUDQGDQWL�G O�WHFKQLNRV�IDNWRULXV��
&F� ±� SDåDLGRV� SDVHNP �� DWVLUDQGDQWL� G O� NDLQRV� SRN\þL ��&V� ±� SDåDLGRV� SDVHNP �� DWVLUDQGDQWL� G O�
WYDUNDUDãþLR�SRN\þL ��
�
�
�
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������OHQWHO �

3DåDLGRV�WLNLP\E V�PDWHPDWLQLV�PRGHOLV�
7HUPLQ �IDNWRULXV�30� 6XG WLQJXPR�IDNWRULXV�3&�'LGXPDV�
7HFKQLQ �
UDQJD�30KZ�

3URJUDPLQ �
UDQJD�30VZ�

7HFKQLQ �
UDQJD�3&KZ�

3URJUDPLQ �
UDQJD�3&VZ�

3ULNODXVRP\E V�
IDNWRULXV�3'�

���� -DX�\UD� -DX�\UD� 3DSUDVWRV�
NRQVWUXNFLMRV�

3DSUDVWRV�
NRPSR]LFLMRV�

1XR�HVDP �VLVWHP ��
PRQL �DU�NRQWUDNW �

QHSULNODXVR�
���� 0LQLPDOXV�

SHUSURMHN�
WDYLPDV�

0LQLPDOXV�
SHUSURMHN�
WDYLPDV�

9LGXWLQLãNDV�
VXG WLQJXPR�
SDGLG MLPDV�

9LGXWLQLãNDV�
VXG WLQJXPR�
SDGLG MLPDV�

'DUE �WYDUNDUDãWLV�
SULNODXVR�QXR�
PRQ MH�HVDQþL �

VLVWHP �DU�NRQWUDNW �
���� *DOLPL�

åHQNO V�
SRN\þLDL�

*DOLPL�
åHQNO V�
SRN\þLDL�

9LGXWLQLãNDV�
VXG WLQJXPR�
SDGLG MLPDV�

9LGXWLQLãNDV�
VXG WLQJXPR�
SDGLG MLPDV�

Y\NG\PDV�SULNODXVR�
QXR�HVDP �VLVWHP �
FKDUDNWHULVWLN ��

PRQ V�DU�NRQWUDNW �
���� 7HFKQRORJLMD�

JDOLPD��
NRPSOHNVLQLV�
SURMHNWDYLPDV�

3DQDãLRV� �
HVDPDV�
QDXMRV�

SURJUDPRV�

äHQNOXV�
VXG WLQJXPR�
SDGLG MLPDV�

'DOLV�PRGXOL �
å\PLDL�

VXG WLQJHVQL�

Y\NG\PDV�SULNODXVR�
QXR�QDXM �VLVWHP �
VXN ULPR�� PRQ V�DU�

NRQWUDNW �
���� .RPSOHNVLQLV�

PRGHUQLDXVLDV�
W\ULPDV�

'DU�QLHNDGD�
QHGDU\WD��
ODEDL�

PRGHUQL�

<SDþ�
VXG WLQJDV�

<SDþ�
VXG WLQJDV�

.RN\E �SULNODXVR�
QXR�QDXM �VLVWHP �
VXN ULPR�� PRQ V�DU�

NRQWUDNW �
�

3DVWRW V� DWYHMX� SDåDLGRV� WLNLP\E � JDOL� E WL� YHUWLQWD� SDJDO� ������ OHQWHO V� SDY\]G �� SDåDLGRV�
SDVHNP V�JDOL�E WL� YHUWLQWRV�SDJDO�������OHQWHO V�SDY\]G ��7HJXO�SDVWRW V�LQIRUPDFLQ �VLVWHPD�\UD�
SDGDU\WD� SDJDO� NODVLNLQ �� MDX� ��� PHW � WDLNRP � YDULDQW �� MLPR� LU� Lã MLPR� JUDQGLQHV� YDOGR�
SURJUDPXRMDPL� ORJLQLDL� NRQWUROHULDL�� VXMXQJWL� � QXWROXVLXV� EDLJRV� WDLVXV� �578��� SULH� NXUL � \UD�
SULMXQJWL� SHUMXQJLPR� UHQJLQLDL� LU� PDWDYLPR� WUDQVIRUPDWRULDL�� 9DOG\PR� WDLVDL� VXMXQJWL� �
LQIRUPDFLQHV�ã\QDV��NXULV�YDOGR�6&$'$�VHUYHULV��6YRULR�IDNWRULXV�D��E��F��G�LU�H�� YHUWLQNLPH������
��������������LU�����YHUW PLV��7HJXO��

�
�
�
�
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30KZ�� ����� ����30KZ�� ������
30VZ� ����� ����30VZ� ������
3&KZ� ����� ����3&KZ� ������
3&KZ� ����� ����3&KZ� ������
3'� ����� ����3'� ������

�
3I� ������

6YRULR�IDNWRULXV�I��J�LU�K� YHUWLQNLPH����������LU�����YHUW PLV��7HJXO��
�

&I� ����� ����&I�� ������
&F� ����� ����&F� ������
&V� ����� ����&V� ������

�
&�I� ������

�
*DOLRMDQW� ãLRPV� SULHODLGRPV�� UL]LNRV� IDNWRULXV� O\JXV� ����� �� ����� ±� �������������  � ������ - �

JDOLPH�NODVLILNXRWL�NDLS�YLGXWLQ �UL]LN ��9DGLQDVL�WRNLDL�UL]LNDL�VXPDåLQWL�UHLNLD�WDLN\WL�SDSLOGRPXV�
YHLNVPXV��R�MLHPV�SULåL U WL�UHLN V�VNLUWL�SDSLOGRPDV�YDG\ERV�SDVWDQJDV��.DGDQJL�GLGåLDXVLD�UL]LND�
VXVLGDUR� NHLþLDQW� WRNLRV� VLVWHPRV� SURJUDPDV�� LQWHOHNWXDOLRV� SURGXNFLMRV� JDPLQWRMDL� LU� WHLN MDL� WXUL�
E WL� SDSLOGRPDL� WLNULQDPL�� R� DWOLHNDQW� SURJUDP � NHLWLPR� GDUEXV� SDSLOGRPDL� DSVLGUDXGåLDPD��
SDY\]GåLXL�EDQG\PDPV�SDNYLHþLDQW�QHSULNODXVRP �RUJDQL]DFLM ��

������OHQWHO �
3DåDLGRV�SDGDULQL �PDWHPDWLQLV�PRGHOLV�

'LGXPDV� 7HFKQLNRV�IDNWRULXV�&W� .DLQRV�IDNWRULXV�&F� 7YDUNDUDãþLR�IDNWRULXV�&V�����
�PLQLPDOXV��

0LQLPDOL�DU�MRNLD�
SDVHNP �

%LXGåHWR� YHUWLV�
QHYLUã\WDV�

WDND�SURJUDPDL�QHGLGHO ��
WYDUNDUDãþLR�NHLWLPDV�
QHå\PXV�LU�EH�SDVHNPL ���

�����PDåDV�� 1HGLGHOLV�WHFKQLQL �
VDY\EL �VXPDå MLPDV�

.DLQRV� YHUWLV�YLUãLMD�
ELXGåHW ����±����

0DåDV�WYDUNDUDãþLR��LNL���
P Q���NHLWLPDV��GDUE �EDLJ �
UHLNLD�WUXSXW �SHUGHULQWL��

����
�YLGXWLQLV��

7DP�WLNUDV�WHFKQLQL �
VDY\EL �VXPDå MLPDV�

.DLQRV� YHUWLV�
SDGLG MD����������

0DåD�WYDUNDUDãþLR�NODLGD�
����
���åHQNOXV��

7DP�WLNUDV�WHFKQLQL �
VDY\EL �VPXNLPDV�

.DLQRV� YHUWLV�
SDGLG MD����������

7YDUNDUDãþLR�NODLGD�YLUãLMD���
P Q��

�����GLGHOLV�� 7HFKQLQLDL�WLNVODL�
QHEHSDVLHNLDPL�

.DLQRV�SDGLG MLPDV�
YLUãLMD�����

'LGHO �WYDUNDUDãþLR�NODLGD��
NHLþLD�VHJPHQWR�SDEDLJ �DUED�
QXNHOLD�VLVWHPRV�SDEDLJ �

�
5L]LNRV� PDåLQLPR� GDUEXV� NRQWUROLXRWL� LU�� HVDQW� VXVLWDULPDPV�� JDOL� Y\NG\WL� VLVWHPRV�

,QWHJUDWRULXV��7HLVLQJDL� LU� DLãNLDL� VXSODQXRWDV�SURMHNWDV� LU� SDVWRþL � YDOG\PR� DXWRPDWLNRV� VLVWHPRV�



� ���
NRQVWUXNFLMD�JDOL�EHQGURYHL�VXWDXS\WL�GLGåLXOHV�VXPDV��,QWHJUDWRULDXV�YHLND�JDOL�E WL�DSLEU åWD�ãLDLV�
HOHPHQWDLV��

x� DSWDUQDYLPR�GDUE �SODQDYLPDV��
x� SHUVRQDOR�LU�GDUER�M JRV�SDUXRãLPDV��
x� SUDGLQLV�LU�WROHVQ V�SHU�YLV �WDUQDYLPR�WUXNP �WLHNLPR�SDVWDQJRV��
x� UHQJLQL �SULHåL UD��
x� WHFKQLQL �GXRPHQ �LU�E WLQRV�LQIRUPDFLMRV�NDXSLPDV��
x� SHUVRQDOR�WUHQLUDYLPDV��EDQG\PR� UHQJLQLDL�LU�WUHQLUXRNOLDL��
x� NRPSLXWHUL � UHVXUVR� SDODLN\PDV�� DSLPD� NRPSLXWHUL � SURJUDP �� SURJUDPXRWRM � LU�

SURJUDP �GRNXPHQWDFLMRV�VULWLV��
x� UH]HUYLQLDL� UHQJLQLDL�� DSLPD� UHLNPL � SODQDYLP �� UDQJRV� LãG VW\P �� DSOLQNRV� LU�

SDWDOS �UHLNPHV��
x� VDQG OLDYLPDV��SHUYHåLPDL��SDNXRW V�VDXJRMLPDV�LU�SDUXRãLPDV�
x� NRQVWUXNFLM � V VDMD�� DSLPD� UHLNDOLQJ � UHVXUV � YDUGLMLPR�� DXWRPDWLNRV� WDLV �

VSHFLILNDYLPR�LU�NDLQ �SDJULQGLPR�VULWLV��
3DVWRW V� DXWRPDWLNRV� LQIRUPDFLQ V� VLVWHPRV� LãODLG � VHNLPDV� ������� SDY��� OHLGåLD� VLVWHPRV�

,QWHJUDWRULXL�UDVWL�WDUQDYLPR�FLNOR�SDEDLJ ��

�
������SDY��0HWLQL �LU�VXPLQL �SHU�YLV �WDUQDYLPR�WUXNP �LãODLG �SDY\]G\V�

�
7LN�WLQNDPDL�GLUEDQW�VLVWHPRV�,QWHJUDWRULXL�JDOLPD�JDOYRWL�DSLH�SDWLNLPD�LQIRUPDFLQL �VLVWHP �

LU� NRQNUHþLDL� SDVWRþL � DXWRPDWLNRV� LQIRUPDFLQL � VLVWHP � YHLNO �� ,QWHJUDWRULDXV� GDUEDV� ODEDL�
SUDVLSOHþLD� LU� WDPSD� OHPLDPX� YLHWRMH� SDSUDVW � WDLV � SUDG MXV� QDXGRWL� LQWHOHNWXDOLXV� HOHNWURQLQLXV�
WDLVXV��������SDY��SDURG\WD�VLVWHPRV�,QWHJUDWRULDXV�YHLNRV�VSHFLILNDFLMD��

�
�
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�
������SDY��6LVWHPRV�,QWHJUDWRULDXV�YHLNRV�VSHFLILNDFLMD�

�
7LN� VLVWHPRV� LQWHJUDWRULDXV� QHEXYLPX� DUED� QHNRRUGLQXRWD� YHLNOD� JDOLPD� SDDLãNLQWL� �����P��

UXJSM þLR� P Q�� -$9� LU� .DQDGRV� GDO\MH� Y\NXVL � WRWDOLQ � VLVWHPRV� DYDULMD�� NDL� HOHNWURV� HQHUJLMRV�
QHWHNR�DSLH����POQ��J\YHQWRM ��9LHQD� LU�JDO�QHW�SDJULQGLQ �SULHåDVWLV�EXYR� LQIRUPDFLQ V�VLVWHPRV�
JHGLPDV��'LVSHþHUL �EDQG\PDV�Y O�SDOHLVWL�YHLNWL�E NO V� YHUWLQLPR�SURJUDP �EXYR�QHV NPLQJDV�LU�
MLH�OLNR�EH�PDWDYLP �LU�VLVWHPRV�GDUER�VWHE WL��NDLS�EXYR� SUDW �VWHE WL�NRPSLXWHULXRVH��QHEHJDO MR��
1RUV�JHGLPDV�EXYR�ODEDL�UHWDV��MLV�LããDXN �QHEHVNDLþLXRMDPXV�QXRVWROLXV��

9DGLQDVL�HOHNWURV�HQHUJHWLNRV�VULW\MH�LQIRUPDFLQL �VLVWHP �SDWLNLPXPDV��QRUV�\UD�SDJULQGLQLV�
NRN\E V� URGLNOLV�� GDU� QHDWVSLQGL� YLVRV� YDUWRWRMR� LU� VLVWHPRV� U\ãL � YDLURY V�� %H� SDWLNLPXPR�
LQIRUPDFLQ V� VLVWHPRV� NRN\E � GDU� QXVDNR� VLVWHPRV� SDVLNOLDXWLQXPDV�� SDUHQJWXPDV�� VDXJD� LU�
DSVDXJD��

�
�����3DVLNOLDXWLQXPDV�
�
3DVLNOLDXWLQXPDV�Lã�HVP V�UHLãNLD�YDUWRWRMR�SDVLWLN MLPR�VLVWHPD�ODLSVQ ��âL�VDY\E �QHJDOL�E WL�

LãUHLNãWD� VNDLþLDLV�� EHW� PHV� QDXGRMDPH� UHOLDW\YLXV� WHUPLQXV� NDLS� ³QHSDVLNOLDXWLQD´�� ³ODEDL�
SDVLNOLDXWLQD´�LU�³\SDþ�SDVLNOLDXWLQD´��QRU GDPL�SDURG\WL�VNLUWLQJ �SDVLWLN MLPR�VLVWHPD�ODLSVQ ��

9LVL� JHUDL� åLQRPH� NRPSLXWHULQL � VLVWHP � JHGLP � SUREOHPDV�� %H� MRNLRV� DLãNLRV� SULHåDVWLHV�
NRPSLXWHULQ V�VLVWHPRV�NDUWDLV�VXJHQGD�LU�QHEHWLHNLD�UHLNLDP �SDVODXJ ��âL �NRPSLXWHUL �Y\NGRPRV�
SURJUDPRV�JDOL�QHYHLNWL�NDLS�WLNLPDVL�LU�UHWNDUþLDLV�LãNUDLS\WL�VLVWHPRV�DSGRURMDPXV�GXRPHQLV��0HV�
LãPRNRPH� J\YHQWL� VX� ãLDLV� JHGLPDLV� LU� QHGDXJHOLV� Lã� P V � YLVLãNDL� SDVLWLNL� SHUVRQDOLQLDLV�
NRPSLXWHULDLV��NXULDLV�SDSUDVWDL�QDXGRMDP V��

�
�
�
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�
������SDY��9DUWRWRMR�LU�VLVWHPRV�U\ãLR�DVSHNWDL�

�
,ãVNLUNLPH� NHWXULV� YDUWRWRMR� LU� MR� SDVLNOLDXWLQXPR� VLVWHPD� DVSHNWXV�� .HWXUL� SDJULQGLQLDL�

SDVLNOLDXWLQXPR�DVSHNWDL�\UD�ãLH��������SDY����
x� 7LQNDPXPDV��6LVWHPRV�WLQNDPXP �JDOLPH�VXSUDVWL�NDLS�WDP�WLNU �WLNLP\E ��NDG�VLVWHPD�

JHUDL�YHLNV�LU�VXJHE V�WLHNWL�QDXGLQJDV�SDVODXJDV�EHW�NRNLX�PRPHQWX��
x� 5H]XOWDW �WLNUXPDV��6LVWHPRV�UH]XOWDW �WLNUXPDV�\UD�WLNLP\E ��NDG�GXRWX�ODLNR�PRPHQWX�

VLVWHPRV�GDUER�UH]XOWDWDL�EXV�SDNDQNDPDL�WLNVO V�LU�DWLWLNV�YDUWRWRMR�QRUXV��
x� 6DXJD��6LVWHPRV�VDXJD�\UD�WLNLP\E ��NDG�VLVWHPD�QHGDU\V�åDORV�åPRQ PV�DU�DSOLQNDL��
x� $SVDXJD�� 6LVWHPRV� DSVDXJD� \UD� VSUHQGLPDV� DSLH� WDL�� NLHN� WLN WLQD�� NDG� VLVWHPD� JDOL�

SULHãLQWLV�DWVLWLNWLQLDP�DU�W\þLQLDP� VLEURYLPXL��
�

�����7LQNDPXPDV�LU�UH]XOWDW �WLNUXPDV�
�

7LQNDPXPDV� LU� UH]XOWDW � WLNUXPDV� Lã� HVP V� \UD� WLNLP\E V�� WRG O� JDOL� E WL� LãUHLNãWRV�
NLHN\ELãNDL�� 6DXJD� LU� DSVDXJD� \UD� VSUHQGLPDL�� SDGDU\WL� IDNW � DSLH� VLVWHP � SDJULQGX�� âLXRV�
VSUHQGLPXV�LãUHLNãWL�VNDLþLDLV�\UD�VXQNX��

9LV�G OWR�\UD�NHOHWDV�SULHåDVþL ��NRG O�SDVLNOLDXMDPXPDV�SDSUDVWDL�\UD�VYDUEHVQ �VDY\E �QHL�
LQIRUPDFLQ V�VLVWHPRV�GDUER�SDWLNLPXPDV�LU�QDãXPDV��

��� 6LVWHPRV��NXULRV�\UD�QHSDWLNLPRV��QHVDXJLRV�DU�QHDSVDXJRWRV��GDåQDL�\UD�QHQDXGRMDPRV��-HL�
VLVWHPD� QHSDVLWLNL� MRV� YDUWRWRMDL�� MLH� GDåQDL� DWVLVDNR� M � QDXGRWL�� %H� WR�� MLH� WDLS� SDW� JDOL�
DWVLVDN\WL� QDXGRWL� NRPSDQLMRV�� VXN UXVLRV� QHSDWLNLP � VLVWHP �� SURGXNWXV�� PDQ\GDPL�� NDG�
ãLH�WDLS�SDW�QHYHUWL�SDVLWLN MLPR��

��� 6LVWHPRV� JHGLPR� NDãWDL� JDOL� E WL� PLOåLQLãNL�� .DL� NXULDLV� DWYHMDLV�� HOHNWURV� HQHUJHWLNRV�
YDOG\PR�VLVWHP �DWYHMX��JHGLPR�NDãWDL�\UD�å\PLDL�GLGHVQL�QHJX�YDOG\PR�VLVWHP �NDLQD���

��� 6XG WLQJD� PRGLILNXRWL� SDVLNOLDXMDP � VLVWHP �� 3DSUDVWDL� PDQRPD� VXUHJXOLXRWL� QHHIHNW\YL �
VLVWHP �� QHV� GDXJXPD� Y\NG\PR� ODLNR� LãHLNYRMDPD� PDåXRVH� SURJUDPRV� VHJPHQWXRVH��
6LVWHP ��NXUL �QHJDOLPD�SDVLWLN WL��SDJHULQWL�\UD�GDXJ�VXQNLDX��QHV�QHSDVLWLNLPXPDV�SDSOLW V�
YLVRMH�VLVWHPRMH���
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���'DåQDL� PDQRPD� NRPSHQVXRWL� VLVWHPRV� QDãXPR� WU NXP ��9DUWRWRMDL� NDUWDLV� JDOL� GLUEWL� VX�

QHQDãLD� VLVWHPD�� 3ULHãLQJDL�� SDVLNOLDXMDPXPR� WU NXPDV� SDSUDVWDL� QXVWHELQD� YDUWRWRM ��
1HSDVLNOLDXMDPD� SURJUDPLQ � UDQJD� JDOL� SDåHLVWL� VLVWHPRV� LU� YDUWRWRMR� GXRPHQLV� EH�
SHUVS MLPR�LU�VXNHOWL�ULPWXV�SDGDULQLXV��NXULH�SDVLURG\V�WLN�GDXJ�Y OLDX���

��� 6LVWHPRV�� NXULRPLV� QHSDVLWLNLPD�� JDOL� E WL� LQIRUPDFLMRV� SUDUDGLPR� SULHåDVWLPL�� 'XRPHQ �
VXULQNLPDV� LU� SDODLN\PDV� ODEDL� GDXJ� NDLQXRMD�� .DUWDLV� QHW� EUDQJLDX� QHL� NRPSLXWHULQ �
VLVWHPD��NXULRMH�GXRPHQ\V�DSGRURMDPL��

'DXJHOLV� SURJUDPLQ V� UDQJRV� NRQWUROLXRMDP � VLVWHP � JHGLP � VXNHOLD� QHSDWRJXP �� EHW�
QHGDUR� MRNLRV� ULPWRV� LOJDODLN V� åDORV��7DþLDX� \UD� VLVWHP �� NXUL � JHGLPDL� JDOL� VXNHOWL� UHLNãPLQJXV�
HNRQRPLQLXV�QXRVWROLXV��IL]LQ �åDO �DU�JU VP �åPRQL �J\Y\EHL��âLRV�VLVWHPRV�SDSUDVWDL�YDGLQDPRV�
NULWLQ PLV��3DVLNOLDXMDPXPDV�\UD�HVPLQ �NULWLQL �VLVWHP �VDY\E �� LU�YLVL� MR�DVSHNWDL� �WLQNDPXPDV��
UH]XOWDW � WLNUXPDV�� VDXJD� LU� DSVDXJD�� JDOL� E WL� VYDUE V��$XNãWR� SDVLNOLDXMDPXPR� O\JLR� NULWLQ PLV�
VLVWHPRPLV�SDVLHNLPDV�SDSUDVWDL�\UD�VYDUELDXVLDV�MLHPV�NHOLDPDV�UHLNDODYLPDV��

<UD���SDJULQGLQLDL�NULWLQL �VLVWHP �WLSDL��
��� 6DXJDL� NULWLQ V� VLVWHPRV�� 6LVWHPRV�� NXUL � JHGLPDV� JDOL� VXNHOWL� VXåHLGLP �� J\Y\E V�

SUDUDGLP � DU� GLGHO � åDO � DSOLQNDL�� 7RNLRV� VLVWHPRV� SDY\]G\V� ±� FKHPLMRV� JDP\NORV� DUED�
DWRPLQ V�HOHNWULQ V�YDOG\PR�VLVWHPD��

��� 8åGXRþLDL�NULWLQ V�VLVWHPRV��6LVWHPRV��NXUL �JHGLPDV�JDOL�VXNHOWL�NRNLRV�QRUV�XåGXRW\MH�
QXURG\WRV�YHLNORV�åOXJLP ��3DY\]G\V�OLQLM �DSVDXJRV�VLVWHPD��

��� 9HUVOXL� NULWLQ V� VLVWHPRV�� 6LVWHPRV�� NXUL � JHGLPDV� JDOL� VXNHOWL� MDV� QDXGRMDQþLR� YHUVOR�
åOXJLP ��3DY\]G\V�±�HOHNWURV�ELUåRV�VLVWHPD��

.ULWLQ V� VLVWHPRV� JHGLPR� NDãWDL� GDåQDL� \UD� ODEDL� GLGHOL�� âLH� NDãWDL� VXVLGHGD� Lã� WLHVLRJLQL �
JHGLPR� NDãW �� NXULH� JDOL� UHLNDODXWL� SDNHLVWL� VLVWHP �� LU� QHWLHVLRJLQL � NDãW �� NDLS� E\OLQ MLPRVL� LU�
SUDUDVWR� YHUVOR� �WDLS� JDOL� EDLJWLV�� MHL� VLVWHPD� QHSDUHQJWD�� NDãWDL�� 'LGåLXO � JDOLPR� JHGLPR� NDLQD�
UHLãNLD�� NDG� SDSUDVWDL� N ULPR� PHWRGLN � LU� WHFKQRORJLMRV� SURFHV � SDVLNOLDXMDPXPDV� \UD� GDXJ�
VYDUEHVQLV�QHL�ãL �PHWRGLN �WDLN\PR�NDãWDL��

' O� WRV� SULHåDVWLHV� NULWLQ V� VLVWHPRV� SDSUDVWDL� NXULDPRV�� YHUþLDX� QDXGRMDQW� JHUDL� LãEDQG\WDV�
PHWRGLNDV�� QHJX� QDXMHVQHV�� NXULRV� GDU� Q UD� SODþLDL� SUDNWLãNDL� SULWDLN\WRV� LU� Q UD� VXNDXSWD� M �
HNVSORDWDYLPR�SDWLUWLHV���

.ULWLQL �VLVWHP �WLNULQLPR�LU�DWHVWDYLPR�NDãWDL�SDSUDVWDL�ODEDL�GLGHOL��-LH�JDOL�VXGDU\WL�GDXJLDX�
NDLS� ����� YLV � VLVWHPRV� N ULPR� NDãW �� 3DSUDVWRV� VDXJDL� NULWLQ V� VLVWHPRV� SDY\]G\V� \UD� SDVWRW V�
YDOG\PR�VLVWHPD���

7LQNDPXPDV� LU� UH]XOWDW � WLNUXPDV� ��GX�JODXGåLDL� VXVLM � SDVLNOLDXMDPXPR�DVSHNWDL��6LVWHPRV�
WLQNDPXPDV� \UD� WLNLP\E �� NDG� ML� JDO V� WLHNWL� SDVODXJDV� VDYR� YDUWRWRMDPV�� NDL� ãLH� SDJHLGDXV��
5H]XOWDW � WLNUXPDV� \UD� WLNLP\E �� NDG� VLVWHPRV� SDVODXJRV� EXV� WLHNLDPRV� SDJDO� VSHFLILNDFLM ��.DLS�
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PDWRPH�� ãLH� GX� DVSHNWDL� NDUWX� EHYHLN� DWLWLQND� VLVWHPRV� SDWLNLPXPR� V YRN �� QHV� MHL� VSHFLILNXRWD�
VLVWHPRV�SDVODXJD�QHWHLNLDPD��WDL�JDOLPH� YDUGLQWL�NDLS�SDWLNLPXP �PDåLQDQþL �VLVWHPRV�SDåDLG ��

7DþLDX� QDXGLQJD� DWVNLUWL� ãLDV� FKDUDNWHULVWLNDV�� QHV� UHLNDODYLPDL� VLVWHPRV� WLQNDPXPXL� LU�
SDWLNLPXPXL�JDOL�VNLUWLV��3DY\]GåLXL��NDL�NXULRV�VLVWHPRV�JDOL�WROHUXRWL�GDåQXV�VXWULNLPXV��NRO�MXRV�
JDOLPD�JUHLWDL�SDãDOLQWL��7DLJL�MRV�WXUL�V O\JLQDL�åHPXV�SDWLNLPXPR�UHLNDODYLPXV��7DþLDX��WRV�SDþLRV�
VLVWHPRV� JDOL� WXU WL� DXNãWXV� SDUHQJWXPR� UHLNDODYLPXV�� QHV� YDUWRWRMDL� UHLNDODXMD� QHQXWU NVWDPR�
SDVODXJ �WLHNLPR��*HUDV�WRNLRV�VLVWHPRV�SDY\]G\V�\UD�WHOHIRQR�VWRWLV���

7ROHVQLV� VNLUWXPDV� WDUS� ãL � FKDUDNWHULVWLN � \UD� WRNV�� NDG� SDUHQJWXPDV� QH� WLN� SULNODXVR� QXR�
SDþLRV� VLVWHPRV�� EHW� WDLS� SDW� QXR� ODLNR�� UHLNDOLQJR� LãWDLV\WL� GHIHNWDPV�� GDUDQWLHPV� VLVWHP �
QHSDUHQJWD��7DLJL��MHL�VLVWHPD�$�VXWULQND�NDUW �SHU�PHWXV��R�VLVWHPD�%�VXWULQND�NDUW �SHU�P QHV ��WDL�
$�\UD�ODELDX�SDWLNLPD�QHJX�%��7DþLDX��MHL�VLVWHPDL�$�SHUNUDXWL�UHLNLD���GLHQ ��R�VLVWHPDL�%�SHUNUDXWL�
UHLNLD� ��� PLQXþL �� WDL� %� SDUHQJWXPDV� SHU� PHWXV� å\PLDL� GLGHVQLV� QHL� VLVWHPRV� $�� 9DUWRWRMDL�
WLNULDXVLDL�WHLNW �SLUPHQ\E �VLVWHPDL�%��R�QH�$��

-HL�$PHULNRV�HOHNWURV�VLVWHPRV�LQIRUPDFLQ �VLVWHP �E W �SDY\N �JUHLWDL�SHUNUDXWL��SY]���SHU����
PLQXþL ��DYDULMRV�W NP �E W �EXYXVL�NLWD��

6LVWHPRV�SDWLNLPXPDV�LU�SDUHQJWXPDV�WLNVOLDX�JDOL�E WL�DSLEU åWL�WDLS��
��� 3DWLNLPXPDV�� 7LNLP\E �� NDG� DSLEU åW � ODLNR� WDUS � GXRWRMH� DSOLQNRMH� WDP� WLNUX� WLNVOX�

VLVWHPD�YHLNV�EH�NODLG ��
��� 7LQNDPXPDV��7LNLP\E ��NDG�VLVWHPD�UHLNLDPX�PRPHQWX�YHLNV��LU�MD�EXV�JDOLPD�QDXGRWLV��
7DL�WLNVO V�ãL �WHUPLQ �DSLEU åLPDL��EHW�YLHQD�Lã�SUDNWLQL �SDWLNLP �VLVWHP �N ULPR�SUREOHP �

\UD�WD��NDG�P V �LQWXLW\YLRV�SDWLNLPXPR�LU�SDUHQJWXPR�V YRNRV�GDåQDL�\UD�SODWHVQ V�QHJX�ãLH�ULERWL�
DSLEU åLPDL�� 6YDUVWDQW� VLVWHPRV� SDWLNLPXP �� WXUL� E WL� DWVLåYHOJWD� � DSOLQN �� NXULRMH� VLVWHPD�
QDXGRMDPD�� LU� VLVWHPRV� QDXGRMLPR� WLNVO �� 7DLJL�� SDWLNLPXPR� PDWDYLPDL� YLHQRMH� DSOLQNRMH� � NLW �
DSOLQN ��NXULRMH�VLVWHPD�QDXGRMDPD�NLWX�WLNVOX��QHWXUL�E WL�SHUNHOLDPL��

7DLS� SDW� ãLH� DSLEU åLPDL� QHDWVLåYHOJLD� � VXWULNLPR� VXQNXP � DU� QHSDUHQJWXPR� SDGDULQLXV��
9DUWRWRMDL� ODELDX� NUHLSLD� G PHV � � VXWULNLPXV�� NXULH� WXUL� ULPWHVQHV� SDVHNPHV�� QHL� � NHOLDQþLXV� WLN�
ãLRNLXV�WRNLXV�QHSDWRJXPXV��

*ULHåWDV� SDWLNLPXPR� DSLEU åLPDV� VXVLHMD� VLVWHPRV� GLHJLP � VX� MRV� VSHFLILNDFLMD�� 'HMD��
GDXJHOLV�VSHFLILNDFLM �\UD�QHEDLJWRV�DUED�QHWHLVLQJRV��LU�VLVWHPRV�HOJHVLR�LQWHUSUHWDYLPDV�SDOLNWDV�3 �
LQåLQLHULDPV�� 3DWLNLPXPDV� LU� WLQNDPXPDV� SDSUDVWDL� ODLNRPL� VYDUELDXVLDLV� SDVLNOLDXMDPXPR�
DVSHNWDLV�� -HL� VLVWHPD� QHSDWLNLPD�� VXG WLQJD� XåWLNULQWL� MRV� VDXJ � DU� DSVDXJ �� QHV� ãLH� DVSHNWDL� JDOL�
E WL� VLVWHPRV� VXWULNLP � NRPSURPLWXRWL�� -HL� VLVWHPD� QHSDUHQJWD�� Lã� WR� LãSODXNLDQW\V� HNRQRPLQLDL�
QXRVWROLDL�JDOL�E WL� ODEDL�GLGHOL��1HSDWLNLPD�3 �NHOLD�NDãWXV� WLHVLRJLQLDPV�YDUWRWRMDPV��1HSDWLNLP �
VLVWHP �N U MDL�JDOL� J\WL�EORJ �UHSXWDFLM �G O�NRN\E V�LU�SUDUDVWL�DWHLWLHV�YHUVOR�JDOLP\EHV��

�



� ���
�����6LVWHPRV�VDXJD�
�
6LVWHPRV� VDXJD� \UD� VLVWHPRV� VDY\E �� DWVSLQGLQWL� VLVWHPRV� JDOLP\E � YHLNWL� �QRUPDOLDL� DU�

QHQRUPDOLDL���QHNHOLDQW�JU VP V�åPRQL �J\Y\EHL�DU�VYHLNDWDL�LU�QHGDUDQW�åDORV�VLVWHPRV�DSOLQNDL��-HL�
VDXJD�\UD�HVPLQ �NULWLQ V�VLVWHPRV�VDY\E ��WRNLD�VLVWHPD�\UD�NULWLQ �VDXJDL��.ULWLQL �VDXJDL�VLVWHP �
SDY\]GåLDL� \UD� SDVWRW V� YDOG\PR� LU� VWHE MLPR� VLVWHPRV�� WHFKQRORJLMRV� SURFHV � YDOG\PR� VLVWHPRV�
HQHUJHWLNRV�VLVWHPRMH�LU�SDQ���

.ULWLQL �VDXJDL�VLVWHP �YDOG\P �WHFKQLQH� UDQJD�SDSUDVþLDX� GLHJWL�LU�DQDOL]XRWL�QHJX�YDOG\P �
SURJUDPLQH� UDQJD�� 9LV� G OWR�� GDEDU�PHV� NXULDPH� WRNLDV� VXG WLQJDV� VLVWHPDV�� NDG� MRV� QHJDOL� E WL�
YDOGRPRV�YLHQ�WHFKQLQ V� UDQJRV��3 �VDXJRV�VYDUERV�O\JLDL��

��� 3LUPLQ V�VDXJRV�VLVWHPRV�� WHUSWLQ V�SURJUDPLQ V�VLVWHPRV��NXUL �VXWULNLPDV�JDOL� WDNRWL�
M �YDOGRPRV�WHFKQLQ V� UDQJRV�VXWULNLPXV�LU�WDLS�NHOWL�SDYRM �åPRQ PV�DU�DSOLQNDL��

��� $QWULQ V� VDXJRV� VLVWHPRV�� 7DL� 3 �� JDOLQWL� VXNHOWL� åDO � QHWLHVLRJLDL�� 3DY\]G\V� ±�
NRPSLXWHULQ V�SURMHNWDYLPR�VLVWHPRV��NXUL �YHLNORV�VXWULNLPDV�JDOL�VXNHOWL�NXULDPR�REMHNWR�
SURMHNWR� GHIHNW �� âLV� GHIHNWDV� JDOL� NHOWL� JU VP � åPRQ PV�� MHL� VLVWHPD� EORJDL� IXQNFLRQXRV�
DUED�GHIHNWDV�OLNV�QHSDVWHE WDV��

6LVWHPRV�SDWLNLPXPDV�LU�VDXJD�\UD�VXVLM ��EHW�VNLUWLQJL�GDO\NDL��äLQRPD��NULWLQ �VDXJDL�VLVWHPD�
WXUL� E WL� SDWLNLPD� ±� DWLWLNWL� VDYR� VSHFLILNDFLM � LU� YHLNWL� EH� VXWULNLP �� -L� JDOL� WXU WL� GHIHNWXV�
WROHUXRMDQþL �\SDW\EL ��NDG�JDO W �QXRODW� WLHNWL�SDVODXJDV��QHW�DWVLUDGXV�GHIHNWDPV��7DþLDX�NODLGDV�
WROHUXRMDQþLRV�VLVWHPRV�QHE WLQDL�\UD�VDXJLRV��3 �YLV�WLHN�JDOL�VXWULNWL�LU�VXNHOWL�VLVWHPRV�HOJHV ��NXULV�
EDLJVLV�DYDULMD��

%H� IDNWR�� NDG� PHV� QLHNDGD� QHJDOLPH� E WL� ���� �� XåWLNULQWL�� NDG� 3 � VLVWHPD� EH� GHIHNW � LU�
GHIHNWXV�WROHUXRMDQWL��\UD�NHOHWDV�NLW �SULHåDVþL ��G O�NR�SDWLNLPRV�VLVWHPRV�QHE WLQDL�VDXJLRV��

��� 6SHFLILNDFLMD� JDOL� E WL� QHSDEDLJWD� ±� QHDSUDã\WL� E WLQR� VLVWHPRV� HOJHVLR� NDL� NXULRVH�
NULWLQ VH�VLWXDFLMRVH��'LGHOLV�VLVWHPRV�VXWULNLP �SURFHQWDV�\UD�VSHFLILNDFLMRV��R�QH�SURMHNWR�
NODLGRV��

��� 7HFKQLQ V� UDQJRV� VXWULNLPDL� JDOL� VXNHOWL� QHQXVS MDP � VLVWHPRV� HOJHV � LU� VXNXUWL�
SURJUDPLQHL� UDQJDL� QHODXNW � DSOLQN �� .DL� NRPSRQHQWDL� QHWROL� VXWULNLPR�� MLH� JDOL� HOJWLV�
SHUPDLQLQJDL�LU�JHQHUXRWL�NODLGLQDQþLXV� YHVWLHV�VLJQDOXV��NXUL �3 �QHJDOL�DSGRURWL��

��� 6LVWHPRV�RSHUDWRULXV�JDOL�JHQHUXRWL� YHVWLHV�UHLNãPHV��NXULRV�VDYDLPH�Q UD�NODLGLQJRV��EHW�
WDP� WLNURVH� VLWXDFLMRVH� JDOL� VXNHOWL� VLVWHPRV� VXWULNLP � DUED� VXNHOWL� GLUEDQþLR� SHUVRQDOR�
J\Y\EHL�SDYRM ���

6YDUELDXVLD� VDXJRV� XåWLNULQLPXL� \UD� JDUDQWXRWL�� NDG� DYDULM � QHE W � DUED� M � SDVHNP V� E W �
PLQLPDOLRV��7DL�JDOLPD�SDVLHNWL�WUHMDLV�E GDLV��



� ���
��� 3DYRMLQJ � VLWXDFLM � YHQJLPDV�� 6LVWHPD� SURMHNWXRMDPD� WDLS�� NDG� NDL� NXULRV� SDYRMLQJ �

VLWXDFLM �NODV V�WLHVLRJ�QHJDO W �DWVLUDVWL���
��� 3DYRMLQJ � VLWXDFLM � DSWLNLPDV� LU� SDãDOLQLPDV�� 6LVWHPD� SURMHNWXRMDPD� WDLS�� NDG�

SDYRMLQJRV� VLWXDFLMRV� E W � DSWLQNDPRV� LU� SDãDOLQDPRV� SULHã� MRPV� LããDXNLDQW� QHODLPLQJXV�
DWVLWLNLPXV���

��� äDORV� ULERMLPDV�� 6LVWHPD� JDOL� WXU WL� DSVDXJRV� IXQNFLMDV�� NXULRV� PLQLPL]XRMD� JDOLPR�
QHODLPLQJR�DWVLWLNLPR�åDO ��

$YDULMRV�SDSUDVWDL� Y\NVWD��NDL�NHOHWDV�GDO\N �VXJHQGD�WXR�SDþLX�PHWX��5LPW �DYDULM �DQDOL] �
SDURG �� NDG� EHYHLN� YLVRV� MRV� Y\NR� G O� VXWULNLP � NRPELQDFLM �� R� QH� SDYLHQL � VXWULNLP ��
1HQXPDW\WDV� M � GHULQ\V� VXN O � V YHLNDV��NXULRV�EDLJ VL� VLVWHPRV� VXWULNLPX��9LV �JDOLP �VLVWHPRV�
VXWULNLP � NRPELQDFLM � QXPDW\WL� QH PDQRPD�� 1HODLPLQJL� DWVLWLNLPDL� \UD� QHLãYHQJLDPD� VXG WLQJ �
VLVWHP �YDUWRMLPR�GDOLV��

�
�����6LVWHPRV�DSVDXJD�
�
6LVWHPRV� DSVDXJD� \UD� VDY\E �� DWVSLQGLQWL� VLVWHPRV� VXJHE MLP � DSVLJLQWL� QXR� DWVLWLNWLQL � DU�

W\þLQL � VLEURYLP � Lã� LãRU V�� 7RNL � VLEURYLP � SDY\]GåLDL� JDOL� E WL� YLUXVDL�� QHWHLV WDV� VLVWHPRV�
SDVODXJ �QDXGRMLPDV��QHWHLV WDV�VLVWHPRV�DU�MRV�GXRPHQ �SDNHLWLPDV�LU� W�W��$SVDXJD�VYDUEL�YLVRPV�
NULWLQ PV�VLVWHPRPV��%H�WLQNDPR�DSVDXJRV�O\JLR�VLVWHPRV�SDUHQJWXPXL��SDWLNLPXPXL�LU�VDXJDL�JDOL�
NLOWL�SDYRMXV��MHL�DWDNRV�Lã�LãRU V�SDåHLV�VLVWHP ��

9LVL� SDUHQJWXPR�� SDWLNLPXPR� LU� DSVDXJRV� XåWLNULQLPR� PHWRGDL� UHPLDVL� WXR�� NDG� RSHUDFLQ �
VLVWHPD�LãOLHND�WRNLD�SDWL��NRNLD�EXYR�SUDGåLRMH�LQVWDOLXRWD��-HL�ãL�LQVWDOLXRWD�VLVWHPD�EXYR�NDLS�QRUV�
NRPSURPLWXRWD��SDY\]GåLXL��MHL�3 �SDNHLVWD�WDLS��NDG�WXU W �VDY\MH�YLUXV ���WDL�SUDGLQLDL�DUJXPHQWDL�
Xå�SDWLNLPXP �LU�VDXJ �GDXJLDX�QHEHJDOLRMD��6LVWHPRV�3 �JDOL�E WL�VXJDGLQWD�LU�HOJWLV�QHQXPDW\WDL��

3ULHãLQJDL�� VLVWHPRV� N ULPR� NODLGRV� JDOL� DWYHUWL� DSVDXJRV� VSUDJDV�� -HL� VLVWHPD� QHDWVDNR� �
QHQXPDW\WDV� YHVWLHV� UHLNãPHV�� DUED� QHWLNULQDPRV�PDV\Y � ULERV�� XåSXROLNDL� JDOL� SDVLQDXGRWL� ãLDLV�
WU NXPDLV�LU�SULHLWL�SULH�VLVWHPRV��3HU�YLHQ �GLGHO �DSVDXJRV�LQFLGHQW �EXYR�SDVLQDXGRWD�IDNWX��NDG�&�
SURJUDPRV� QHWLNULQD� PDV\Y � ULE �� 'DOLV� DWPLQWLHV� EXYR� SHUUDã\WD� NRGX�� NXULV� VXWHLN � JDOLP\E �
QHWHLV WDL�SULHLWL�SULH�VLVWHPRV��

äLQRPD�� \UD� NHOHWDV� NULWLQL � VLVWHP � WLS �� NXU� DSVDXJD� ±� VYDUELDXVLDV� VLVWHPRV�
SDVLNOLDXMDPXPR� DVSHNWDV�� (QHUJHWLNRV�� NDULQ V� VLVWHPRV�� HOHNWURQLQ V� SUHN\ERV� VLVWHPRV� LU�
VLVWHPRV�� OLHþLDQþLRV� NRQILGHQFLDOLRV� LQIRUPDFLMRV� DSGRURMLP � LU�PDLQXV�� WXUL� E WL� SURMHNWXRMDPRV�
WDLS�� NDG� SDVLHNW � DXNãW � DSVDXJRV� O\J �� -HL�� VDN\NLPH�� RUR� OLQLM � LãDQNVWLQLR� XåVDN\PR� VLVWHPD�
QHSDUHQJWD��WDL�VXNHOLD�QHSDWRJXP �LU�Y OLQD�ELOLHW �LãGDYLP ��7DþLDX��MHL�VLVWHPD�QHDSVDXJRWD�LU�JDOL�
SULLPWL�VXNODVWRWXV�XåVDN\PXV��RUR�OLQLMRV��NXULRPV�ML�SULNODXVR��JDOL�SUDUDVWL�QHPDåDL�SLQLJ ��



� ���
<SDþ�P JVWDPD�NHQNWL�HOHNWURV�VLVWHP �YDOG\PR�SURJUDPRPV��QHV�VXWULNXV�HOHNWURV�WLHNLPXL��

LãNDUWR� JDOLPD� SDPDW\WL� VDYR� DWDNRV� SULHã� VLVWHP � UH]XOWDWXV�� -$9� HQHUJHWLNDL� WLNLQD�� NDG�
LQIRUPDFLQ V�VLVWHPRV�SURJUDPLQ V� UDQJRV�JHGLPDV�VX�SLNWDYDOLãNX� VLYHUåLPX�QHVXVLM V��

<UD���åDORV�G O�QHSDNDQNDPRV�DSVDXJRV�WLSDL��
��� 3DVODXJ � QXWUDXNLPDV�� 6LVWHPD� JDOL� E WL� VWXPWD� � WRNL � E VHQ �� NDL� MRV� WHLNLDP �

SDVODXJ �NRN\E �å\PLDL�QXNHQþLD��DUED�MRV�YLVDL�QHWHLNLDPRV��7DL��DLãNX��SDYHLNLD�VLVWHPRV�
WLQNDPXP ��7XR�WDUSX�SDWLNLPXPDV�QHQXNHQþLD��QHV�VLVWHPD�OLHND�YHLNLDQWL��

��� 3URJUDP � DU� GXRPHQ � VXJDGLQLPDV�� 6LVWHPRV� 3 � NRPSRQHQWDL� JDOL� E WL� SDNHLVWL� EH�
OHLGLPR��7DL�JDOL�SDYHLNWL�VLVWHPRV�HOJHV ��WDLJL�LU�MRV�SDWLNLPXP �EHL�VDXJ ��-HL�åDOD�VXQNL��
JDOL�E WL�SDYHLNWDV�VLVWHPRV�SDVLNOLDXWLQXPDV��

��� .RQILGHQFLDOLRV� LQIRUPDFLMRV� DWVNOHLGLPDV�� 6LVWHPRV� WYDUNRPD� LQIRUPDFLMD� JDOL� E WL�
NRQILGHQFLDOL�� R� LãRULQ � DWDND� JDOL� M � SDGDU\WL� SULHLQDP � åPRQ PV�� QHWXULQWLHPV� WHLV V� MD�
QDXGRWLV�� 3ULNODXVRPDL� QXR� GXRPHQ � WLSR�� WDL� JDO W � SDYHLNWL� VLVWHPRV� VDXJ � LU� VXGDU\WL�
V O\JDV�Y OHVQ PV�DWDNRPV��NXULRV�SDYHLNW � VLVWHPRV�SDUHQJWXP �DU�SDWLNLPXP ��(OHNWURV�
ELUåDL� RSHUXRMDQW� GLGåLXO PLV� SLQLJ � VXPRPLV�� LQIRUPDFLQHL� VLVWHPDL� WDLNRPRV� DSVDXJRV�
SULHPRQ V�DWLWLQND�EDQN �DSVDXJ ��

6LVWHPRV�DSVDXJDL�VWLSULQWL�JDOLPD�LãVNLUWL�ãLXRV�E GXV��
��� 3DåHLGåLDPXPR�PDåLQLPDV��6LVWHPD�SURMHNWXRMDPD� WDLS��NDG�QHOLNW �SDåHLGåLDP �YLHW ��

3DY\]GåLXL�� MHL� GLVSHþHULQLR� YDOG\PR� DU� SDVWRW V� LQIRUPDFLQ � VLVWHPD� QHSULMXQJWD� SULH�
LãRULQLR�LQWHUQHWR�WLQNOR��WDL�DWDNRV�Lã�LãRU V�QH PDQRPRV��

��� VLEURYLPR� LãDLãNLQLPDV� LU� HOLPLQDYLPDV�� 6LVWHPD� SURMHNWXRMDPD� WDLS�� NDG� DWDNRV� LU�
SDåHLGåLDPRV� YLHWRV� E W � SDVWHE WRV� LU� HOLPLQXRWRV� SULHã� SDWLULDQW� NRNL � QRUV� åDO ��
3DY\]GåLXL��DQWLYLUXVLQ V�SURJUDPRV�UDQGD�LU�SDãDOLQD�YLUXVXV�Lã�IDLO ��SULHã�MLHPV�XåNUHþLDQW�
VLVWHP ��

äDORV�ULERMLPDV��6LVWHPD�SURMHNWXRMDPD�WDLS��NDG�V NPLQJ �DWDN �PHWX�SDGDU\WD�åDOD�E W �
PLQLPDOL��3DY\]GåLXL��GXRPHQ �UH]HUYLQL �NRSLM �GDU\PR�VWUDWHJLMD�OHLGåLD�VXJDGLQW �LQIRUPDFLM �
DWVWDW\WL��
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�
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�����5HOLQ V�DSVDXJRV� UHQJLQL �NDLQ �SDO\JLQLPDV�
�

/LHWXYRV�HOHNWURV�WLQNOXRVH�ODEDL�GDXJ�5$$� UHQJLQL ��VXPRQWXRW �SDJDO�WRNL �SDþL �HOHNWULQ �
±�SULQFLSLQ �VFKHP ��1HW�VNLUWLQJRVH�SDVWRW VH�DSVDXJRV��QDXGRMDPRV�VX�WR�SDþLR�WLSR�MXQJWXYDLV�
VNLULDVL�ODEDL�QHå\PLDL�DUED�YLVDL�QHVLVNLULD��9LHQRV�Lã�SODþLDXVLDL�SDVWRW VH�QDXGRMDPRV�
HOHNWURPDJQHWLQL �UHOL �SDJULQGX�VXULQNW �DSVDXJ �VXGHGDP M �NRPSRQHQW �NDLQRV�SDWHLNWRV�������
OHQWHO MH�� �������OHQWHO �QH WUDXNWRV�DSVDXJ �VXPRQWDYLPR�LU�PRQWDYLPXL�UHLNDOLQJ �PHGåLDJ �
NDLQRV��

������OHQWHO �
$SVDXJRV�VXGHGDP M �NRPSRQHQW �NDLQRV�

(LO��1U�� UHQJLQLR�WLSDV� 3DVNLUWLV� .LHNLV� 9LHQHWR�NDLQD��UXE��� *UXS V�NDLQD��UXE���
��� �±��� 9LHQID]LR� åHP MLPR�DSVDXJD� �� �������� ��������
��� �±����� 9LHQID]�� åHP M�VLJQDOL]DFLMD� �� �������� ��������
��� ���� 3DNDUWRWLQLR� MXQJLPR�UHO � �� �������� ��������
��� �±���� ��� âLOG\WXYDV� �� ������� �������
��� �� �±���� âYLHVWXYDV� �� ������� �������
��� �±����� 6LJQDOLQ V�OHPSXW V�DUPDW UD� �� ������ �������
��� �±����� 6LJQDOLQ �OHPSXW � �� ������ ������
��� �±���� 6URY V�UHO � �� ������� ��������
��� ±�±��±� �� 6LJQDOLQ �UHO � �� ������� ��������
���� ������� 7DUSLQ �UHO � �� ������� �������
���� ������� 7DUSLQ �UHO � �� ������� �������
���� ������ 7DUSLQ �UHO � �� ������� �������
���� ������ 7DUSLQ �UHO � �� �������� ��������
���� ������� /DLNR�UHO � �� �������� ��������
���� �±�����±��� $PSHUPHWUDV� �� �������� ��������
���� �±����� 9LHOLQLV�UH]LVWRULXV� �� ������ �������
���� �±���� 9LHOLQLV�UH]LVWRULXV� �� ������ ������
���� �±���� 9LHOLQLV�UH]LVWRULXV� �� ������ ������
���� �±����� 3HUMXQJLNOLV� �� ������� ��������
���� �±���� $XWRPDWLQLV�LãMXQJLNOLV� �� ������� �������
���� �±������ *DOLQLV�LãMXQJLNOLV� �� ������ ������
���� �±������ *DOLQLV�LãMXQJLNOLV� �� ������� �������
���� � ,ãMXQJLNOLV� �� ������ ������
���� ��� � -XQJWLV� �� ������� ��������

9LVR�����������
9LVR�OLWDLV�SDJDO������������6QRUR�EDQNR�NXUV ����������

�
0LNURSURFHVRULQ V�DSVDXJRV�³6,3527(&��´�NDLQD�������/W��
(OHNWURPDJQHWLQL �UHOL �SDJULQGX�VXUHQNDPRV�5$$�NDLQD�VXGDUR������/W��WDL�\UD������

PLNURSURFHVRULQ V�DSVDXJRV�NDLQRV�� �ãL �NDLQ �QH HLQD�PRQWDåR�LU�GHULQLPR�NDLQD��NXUL�\UD�å\PLDL�
GLGHVQ �Xå�PLNURSURFHVRULQ V�DSVDXJRV�DQDORJLãN �GDUE �NDLQ ��WRG O�UHLNW �VNDLþLXRWL��NDG�



� ���
HOHNWURPDJQHWLQL �UHOL �SDJULQGX�VXPRQWXRWD�LU�VXGHULQWD�DSVDXJRV�NDLQD�VXGDUR�PDåLDXVLDL������
PLNURSURFHVRULQ V�DSVDXJRV�NDLQRV��WDL�\UD������/W��

�
����5$$�NDLQ �NLWLPR�WHQGHQFLMRV�

�
(OHNWURPDJQHWLQL �UHOL �NDLQRV�SDLPWRV�Lã�/(�EXKDOWHULQL �DUFK\YLQL �GRNXPHQW ��

1DJULQ MDPDV�ODLNRWDUSLV�DSLPD�SHULRG �QXR������P��LNL������P��,NL�OLWR� YHGLPR�NDLQRV�LPWRV�
UXEOLDLV��WDþLDX�QDJULQ MDPDV�SHULRGDV�DSLPD�ODLNRWDUS �NDL�EXYR�SHUHLQDPD�QXR�SODQLQ V�
HNRQRPLQ V�VLVWHPRV� �ULQNRV�HNRQRPLN ��7XR�ODLNRWDUSLX�Y\NR�ODEDL�VSDUWL�UXEOLR�GHYDOYDFLMD��R�LU�
YHGXV�OLW �MR�VXVLHMLPDV�EXYR�SDNHLVWDV�QXR�GROHULR�SULH�HXUR��7RG O�SHUVNDLþLXRWL�WR�ODLNRWDUSLR�
NDLQDV� �YLHQ �NXUL �QRUV�YDOLXW �\UD�ODEDL�VXG WLQJD��3DSUDVþLDX�\UD� YHUWLQWL�NDLQ �NLWLP �NRNLR�QRUV�
SURGXNWR��NXULV�LãOLNW �QHSDNLW V�SHU�QDJULQ MDP �ODLNRWDUS ��7RNV�SURGXNWDV�JDO W �E WL�DXNVDV��
QDIWD��HOHNWURV�HQHUJLMD�LU�W�W���.DGDQJL�QDJULQ MDPRV�HOHNWURWHFKQLQL �JDPLQL �NDLQRV��WDL�
SDWRJLDXVLDL�MDV�LãUHLNãWL�HOHNWURV�HQHUJLMRV�YLHQHWDLV�±�N:K��

������OHQWHO MH�SDWHLNWRV�NDL�NXUL �UHOLQ V�DSVDXJRV�NRPSRQHQW �NDLQRV��������SDY��NRPSRQHQW �
NDLQ �NLWLPDV�SDYDL]GXRWDV�JUDILãNDL��������OHQWHO MH�SDWHNWRV�HOHNWURV�HQHUJLMRV�NDLQRV�/LHWXYRMH�LU�
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������OHQWHO �
5HOLQ V�DSVDXJRV�NRPSRQHQW �NDLQ �NLWLPDV�

0HWDL� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����
$ ����NDLQD��N:K�� ����� ����� ����� ������ ����� ������ ������ ������ ������
3%�����NDLQD��N:K�� ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������
3 ����NDLQD��N:K�� ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������
37����NDLQD��N:K�� ����� ����� ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������
�������NDLQD��N:K�� ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������
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������SDY��5HOLQ V�DSVDXJRV�NRPSRQHQW �NDLQ �NLWLPDV�

�
������OHQWHO �

(OHNWURV�HQHUJLMRV�NDLQRV�NLWLPDV�
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�
������OHQWHO MH�SDWHLNWRV�NDLQRV�UXEOLDLV�LU�������SDY��SDYDL]GXRWDV�NDLQ �NLWLPDV�ODLNRWDUS\MH�

QXR������LNL������PHW ��3DJDO�ãLRV�GXRPHQLV�JDOLPD�SURJQR]XRWL�NDLQ �SRN\þLXV�DWHLW\MH��
3ULLPGDPDV��NDG�NDLQD�GLG MD�WLHVLãNDL�LU�LãOLNV�WRNLD�SDW�NDLQ �NLOLPR�WHQGHQFLMD��WDL�
PLNURSURFHVRULQLR�DSVDXJRV� UHQJLQLR�NDLQD�EXV�SDVLHNWD�DSLH������PHWDLV��
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(OHNWURPDJQHWLQL �UHOL �NDLQRV�NLWLPR�NRHILFLHQWDV�
0HWDL� ����� ����� ����� ����� �����

$ ����NDLQD��5XE��� ������ ������ ������ ������ ������
3%�����NDLQD��5XE��� ������� ������� ������� ������� �������
3 ����NDLQD��5XE��� ������ ������ ������ ������ �������
37����NDLQD��5XE��� ������ ������ ������ ������ ������
�������NDLQD��5XE��� ������ ������ ������ ������ �������
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������SDY��(OHNWURPDJQHWLQL �UHOL �NDLQRV�NLWLPDV�

�
3DJULQGLQ �HOHNWURPDJQHWLQHV�UHOHV�JDPLQDQWL�JDP\NOD�ýHERNVDU �³ ´�

PDåLQD�HOHNWURPDJQHWLQL �UHOL �JDP\ERV�DSLPWLV�LU�GLGLQD�UHOL �VX�SXVODLGLQLQNLDLV�JDP\E ��
0Då MDQW�JDP\ERV�DSLPWLPV�SDSUDVWDL�SURGXNFLMRV�NDLQD�LãDXJD��WRG O�HOHNWURPDJQHWLQL �UHOL �
NDLQRV�JDOL�DXJWL�GYLJXEDL�JUHLþLDX�LU�JDOL�SDVLHNWL�PLNURSURFHVRULQL �UHOL �NDLQ �O\J ������PHWDLV��

�
�����5$$�WHFKQLQL �JDOLP\EL �SDO\JLQLPDV�

�
������ OHQWHO MH� SDWHLNWD� SDO\JLQLPXL� DSVDXJD� HOHNWURPDJQHWLQL � UHOL � SDJULQGX� \UD� DSVDXJD��

NXULRV� VXG WLQ V� GDO\V� SDWHLNWRV� ������ OHQWHO MH�� .DL� NXULDV� IXQNFLMDV� JDOLPD� SDNHLVWL� DU� LãSO VWL�
SDSLOGDQW�DUED�SDNHLþLDQW�YLHQDV�HOHNWURPDJQHWLQHV�UHOHV�NLWRPLV��WDþLDX�WRNL �IXQNFLM �NDLS�³ Y\NL �
DWDVNDLWRV� LãVDXJRMLPDV´��³GLVWDQFLQLV�QXRVWDW �NHLWLPDV´� LU�³GLVWDQFLQ � Y\NL �DWDVNDLWRV�SHUåL UD´�
UHDOL]XRWL� QHSDY\NV��0LNURSURFHVRULQ V� DSVDXJRV� IXQNFLMD� ³ Y\NL � DWDVNDLWRV� LãVDXJRMLPDV´� ODEDL�
VYDUEL� DQDOL]XRMDQW� DYDULMRV� DU� VXWULNLP �SULHåDVWLV�� NDGDQJL� OHLGåLD� UHDOLX� ODLNX� DQDOL]XRWL� Y\NL ��
SULHã� VXWULNLP � �DU� DYDULM �� LU� SR� MR� VHN �� 7DL� ODEDL� SDGHGD� QXVWDWDQW� SULHPRQHV�� NDG� DYDULMD� DU�



� ���
VXWULNLPDV�QHSDVLNDUWRW ��NDV� OHLGåLD� LãVDXJRWL� HOHNWURWHFKQLQLXV� UHQJLQLXV��NXUL �YHUW �\UD�å\PLDL�
GLGHVQ �Xå�PLNURSURFHVRULQ V�DSVDXJRV�NDLQ ��

������OHQWHO �
5$$�WHFKQLQL �JDOLP\EL �SDO\JLQLPDV�

(LO��1U�� *DOLP\E V�SDYDGLQLPDV� $SVDXJD�HOHNURPDJQ��UHOL �SDJULQGX� 0LNURSURFH��VRULQ �DSVDXJD� 3DVWDERV�
��� 6URY V�DWNLUWD� 7DLS� 7DLS� �
��� $SVDXJD�QXR�SHUNURYRV� 7DLS� 7DLS� �
��� 3ULNODXVRPD���QHSULNO��NHLWLPDV� 1H� 7DLS� 3ULNO��QXR�VURY V�
��� 9LHQID]LR� åHP MLPR�LQGLNDFLMD� 7DLS� 7DLS� �
��� 3DNDUWRWLQLV� MXQJLPDV� 7DLS� 7DLS� �
��� 7HOHYDOG\PDV� 7DLS� 7DLS� �
��� 3RYHLNLR�LQGLNDFLMD� 1HSLOQDL� 7DLS� �
��� *HGLP �LQGLNDFLMD� 1HSLOQDL� 7DLS� �
��� 6DYLNRQWURO � 1H� 7DLS� �
��� Y\NL �DWDVNDLWRV�LãVDXJRMLPDV� 1H� 7DLS� �
���� 'LVWDQFLQLV�QXRVWDW �NHLWLPDV� 1H� 7DLS� �
���� 'LVW�� Y\NL �DWDVNDLWRV�SHUåL UD� 1H� 7DLS� �

�
³'LVWDQFLQLV� VWDW � NHLWLPDV´� �� OHLGåLD� VXWDXS\WL� DSWDUQDXMDQþLR� SHUVRQDOR� GDUER� ODLN � LU�

WUDQVSRUWR�LãODLGDV��G O�WR�JDOLPD�VXPDåLQWL�DSWDUQDXMDQþLR�SHUVRQDOR�NLHN ��6XWDXS\WRV�O ãRV�PDåLQD�
PLNURSURFHVRULQ V�DSVDXJRV�DWVLSLUNLPR�ODLN ��

³'LVWDQFLQ � Y\NL � DWDVNDLWRV�SHUåL UD´� �� OHLGåLD� FHQWUDOL]XRWDL� NDXSWL� LU� DQDOL]XRWL� GXRPHQLV�
DSLH� VXWULNLPXV�� NDV� OHLGåLD� JHULDX� SDULQNWL� YLVR� WLQNOR� GDUER� LU� MDPH� HVDQþL � UHOLQ V� DSVDXJRV�
UHQJLQL � UHåLPXV�� 7DLS� SDW� JDOLQD� VXGDU\WL� GXRPHQ � ED] �� QDXGRMDP � LãVDPHVQHL� VXWULNLP �
DQDOL]HL��

' O� DXNãþLDX� LãYDUGLQW � IXQNFLM �� NXUL � QHWXUL� HOHNWURPDJQHWLQL � UHOL � SDJULQGX� VXUHQNDPRV�
DSVDXJRV��JDXQDPDV�HNRQRPLQLV�HIHNWDV�YLUãLMD�PLNURSURFHVRULQL �LU�HOHNWURPDJQHWLQL �UHOL �NDLQ �
VNLUWXP ��'HMD�GXRPHQ\V�DSLH� LãVDXJRWXV�EUDQJLXV� UHQJLQLXV�� VXWDXS\W � DSWDUQDXMDQþLR�SHUVRQDOR�
ODLN � LU� FHQWUDOL]XRWDL� VXNDXSWXV� GXRPHQLV� \UD� HPSLULQLR� SRE GåLR� LU� WLNVOXV� HNRQRPLQLR� HIHNWR�
DSVNDLþLDYLPDV�\UD�VXG WLQJDV��
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9 MR�HOHNWULQ V��\UD�VXMXQJLDPRV�VX�VNLUVWRPDLVLDLV�WLQNODLV��'LGHOL�9(�SDUNDL�QXR����0:�LU�
JDOLQJHVQL�\UD�VXMXQJLDPL�VX�HOHNWURV�SHUGDYLPR�OLQLMRPLV�>�@��7RG O�9(�SDOLHW �SHUGDYLPR�WLQNO �
DSVDXJRV� VLVWHP � VFKHPDV��9(�JHQHUDWRULDL�NXULH� GDXJLDXVLDL�\UD� DVLQFKURQLQLR� WLSR�� åLQRPL�NDLS�
ODLNLQL� VURY V� ãDOWLQLDL� >�@�� 7XR� E GX�� M � HIHNW\YXPDV� VNLUWLQJDV� QHL� NLW � HQHUJLMRV� ãDOWLQL �� NXULH�
SULVNLULDPL� SULH� VLQFKURQLQL � JHQHUDWRUL �� $VLQFKURQLQL � JHQHUDWRUL � SUDQDãXPDV� SDO\JLQXV� VX�
VLQFKURQLQLDLV�JHQHUDWRULDLV�\UD�PDåD�VDYLNDLQD�LU�GLGHOLV�SDWLNLPXPDV��-LH�SDSUDVWDL�YDOGRPL�LU�WXUL�
PDåHVQ � NLHN � SDJDOELQL � UHQJLP �� âLDQGLHQ� QDXGRMDQW� YDOGRPXV� VWDFLRQDULXRVLXV� HQHUJHWLQ V�
VLVWHPRV� ãDOWLQLXV�� DVLQFKURQLQLXV� JHQHUDWRULXV� GDUR� VWDELOLDLV�� SDQDXGRMDQW� MXRV� 9(� >�@��
$VLQFKURQLQLDL�JHQHUDWRULDL�QHJDOL�GLUEWL�LOJDODLNLDPH�WUXPSR�MXQJLPR�UHåLPH�LU�WXUL�E WL�DWMXQJLDPL�
ãLDP� ODLNRWDUSLXL� QXR� HQHUJHWLQL � VLVWHP �� LU� G O� WR� DWVLWLQND� WRSRORJLQ V� SHUPDLQRV� HQHUJHWLQ MH�
VLVWHPRMH��äLQRPD��NDG� WLQNOR�WRSRORJLQL �SRN\þL �JDOLPD�SULHåDVWLV���NODLGLQJDV�VXNRRUGLQDYLPDV�
>�@��6YDUEX��NDG�ãL�VLWXDFLMD�E W �QXPDW\WD�DWOLHNDQW�VXGHULQLPR�SURFHV ��

.RQILJ UDFLMRV� NHLWLPR� DWYHMX� ãDOWLQLV� SDSUDVWDL� \UD� DWMXQJLDPDV� QXR� OLQLMRV� LU� JHQHUDWRUL ��
3DJULQGLQLV�G PHV\V�VNLULDPDV� OLQLMRV�DWMXQJLPXL� LU�5$$�RSWLPDOLDP�YHLNLPR�VXGHULQLPXL�>����@��
*HQHUDWRUL � LU� OLQLMRV� DWMXQJLPDV� \UD� VXSUDQWDPDV� YLHQDUHLNãPLãNDL�� $WMXQJXV� Y MR� HOHNWULQ �
SDVLNHLþLD�SDåDLGRV�VURY ��NXUL �XåILNVXRMD�UHO V��3DVLNHLWLPDL�VXNXULD�WDP�WLNUDV�VLWXDFLMDV��NXULDV�Lã�
JDXWRV� LQIRUPDFLMRV�NRUHJXRMDPRV� OLQLMLQLDPH� LãO\JLQLPH��7DL�\UD� WLQNDPRV�SULJLPWLHV�RSWLPDODXV�
VXGHULQLPR�SURFHVDV��NXULV�\UD�SDJULQGLQLV�OLQLM �YDOG\PR�WHFKQRORJLMRVH��
�

�����3UREOHPRV� YHUWLQLPDV�
�

$LãNLQGDPDV�9(�HIHNW\Y �VXGHULQLPR�SURFHV ��SULLPX��NDG�WUXPSL�MXQJLPDL�SDVLWDLNR�
GDXJXPRMH�HQHUJHWLQL �VLVWHP �LU�\UD�QHLãDLãNLQDPL�SHU�NHOHW �FLNO ��LãVN\UXV�WXRV�DWYHMXV��NDL�Y MR�
HOHNWULQ V�DWMXQJWRV�QXR�WLQNOR��������SDY��SDWHLNWD�ãL�VLWXDFLMD��

�

�
������SDY��7LSLQ �WLQNOR�VLVWHPD��
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�����SDY��SDURG\WD�SDåDLGD�)�LU�\UD�LãDQDOL]XRWD�WULPLV�VNLUWLQJDLV�DWYHMDL��ýLD��
��DWYHMLV��D��1 UD�Y MR��
��DWYHMLV��E��3HU�GLGHO �SDåDLGRV�VURY �OLQLMRMH�YHLNLDQW�9(��
��DWYHMLV��F��1HGLGHO �SDåDLGRV�VURY �OLQLMRMH��EHW�SHU�GLGHO �YHLNLDQþLDL�9(��
�
$WYHMLV��D���NDL�Q UD�Y MR��9(�QHWXUL� WDNRV�SDåDLGRV�VURYHL��âLXR�DWYHMX�SDåDLGRV�VURY V�YHUW �

QHVLNHLþLD��LU�YLHQLQWHOLDL�NLWL�VLQFKURQLQLDL�ãDOWLQLDL�DSNUDXQDPL�SDåDLGRV�VURYH��
$WYHMLV� �E�� QDJULQ MD� VLWXDFLM � NXULRMH� SDåDLGRV� VURY � WHNDQWL� SHU� UHO � \UD� SHU� GLGHO �� âLXR�

DWYHMX��7-�\UD�SDãDOLQDPDV�DQNVþLDX�QHJX�DWMXQJLDPD�9(�SDJULQGLQ �HOHNWURV�JUDQGLQ ��(*���âLXR�
DWYHMX�9(�SDGHGD�DWODLN\WL�SDåDLGRV�VURYHV�LU�SHU�UHO �WHNDQWL�VURY �QHSDVLNHLþLD��

$WYHMLV��F��\UD�SDQDãXV� �DWYHM ��E���EHW�SDåDLGRV�VURY �\UD�QHSDNDQNDPDL�GLGHO ��WRG O�9(�\UD�
DWMXQJLDPD� DQNVþLDX�� QHL� SDåDLGD� \UD� SDãDOLQDPD�� (VDQW� ãLRPV� DSOLQN\E PV�� SDåDLGRV� VURY V�
WHNDQþLRV�SHU�63�UHO �QHSDVLNHLþLD���������SDYHLNVOH�SDWHLNWD�ãL�VLWXDFLMD��
�

�
�������SDY��7LSLQ V�63�UHOL �NUHLY V��

�
�������SDYHLNVOH��
,IL��3DåDLGRV�VURY �SHU�SLUPLQ �UHO �L�\UD�DWMXQJLDPD�DQNVþLDX��QHL�9(��
,IM��3DåDLGRV�VURY �SHU�UH]HUYLQ �UHO �M�\UD�DWMXQJLDPD�DQNVþLDX��QHL�9(��
WL��3LUPLQ V�UHO V�L�SDYHLNLPR�ODLNDV�\UD�PDåHVQLV��QHL�9(�DWMXQJLPR�ODLNDV��
WM��5H]HUYLQ V�UHO V�M�SDYHLNLPR�ODLNDV�\UD�PDåHVQLV��QHL�9(�DWMXQJLPR�ODLNDV��
W
L��1DXMDV�SLUPLQ V�UHO V�L�SDYHLNLPR�ODLNDV�\UD�GLGHVQLV��QHL�9(�DWMXQJLPR�ODLNDV��
W
M��1DXMDV�UH]HUYLQ V�UHO V�M�SDYHLNLPR�ODLNDV�\UD�GLGHVQLV��QHL�9(�DWMXQJLPR�ODLNDV��
,
IL��3DåDLGRV�VURY �SHU�SLUPLQ �UHO �L�\UD�DWMXQJLDPD�Y OLDX��QHL�9(��
,
IM��3DåDLGRV�VURY �SHU�UH]HUYLQ �UHO �M�\UD�DWMXQJLDPD�Y OLDX��QHL�9(��
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�
�������SDYHLNVOH��F��DWYHMX�SR�WR��NDL�9(�\UD�DWMXQJLDPD��SULLPDPH��NDG�SDåDLGRV�VURY �SHU�UH]HUYLQ �
UHO �M��SDSUDVWDL�QHVLNHLþLD��WDL�\UD�,
IM�OLHND�O\JL�,IM���3DåDLGRV�VURY �XåILNVXRWD�SLUPLQ V�UHO V�L��
PDå MD�LU�SDVLHNLD�,
IL��' O�WR�QDXMDV�VXYHLNLPR�ODLNR�LQWHUYDODV��6/,��WDUS�UHO V�L�LU�UHO V�M��VXPDå MD�
LU�WDPSD�O\J V�W
M���W
L���NXULV�\UD�PDåHVQLV�Xå�EXYXV �LQWHUYDO �WM���WL���3DVWHELPH��NDG�UHO V�L�LU�M��JDOL�
E WL�YLHQRGRV�LU�WR�SDþLR�WLSR��EHW�JDOL� Y\NWL�NODLGLQJDV�VXYHLNLPDV��
(IHNWDL��D����E����F��DWYHMDLV��EXV�SDWHLNWL�åHPLDX��
�

�����2SWLPDOXV�UHOL �VXGHULQLPDV�
�
2SWLPL]DYLPR�VSUHQGLQ\V�JDOL�E WL�LãUHLNãWDV��NDLS�OLQLMLQLR�SURJUDPDYLPR�VSUHQGLQ\V�VWDQGDUWLQ MH�
IRUPRMH��Lã�WR�VHND�>���@��
�
0LQLPL]DYLPDV� � � ��������
�
3ULNODXVRP\E �� � � $;�%� � ��������
.XU��
;��.LQWDPDV�YHNWRULXV�
&��7LNVOLQ V�IXQNFLMRV�NRHILFLHQWDV�
%��9HNWRULDXV�NRRUGLQDYLPR�ODLNR�LQWHUYDODV��./,��
$��&KDUDNWHULQJDV�PDWULFRV�IXQNFLMRV�NUHLY V�NRHILFLHQWDV�
[L��2SWLPDODXV�VSUHQGLPR�NLQWDPDVLV��WDL�\UD�UHO V�L���/66�/86��ODLN�VNDO�VWDWD�ODLN�XåGHOV�VWDWD��
�
2SWLPDOXV�VXYHLNLPR�U\ã\V�WDUS�SLUPLQ V�UHO V�L�LU�UH]HUYLQ V�UHO V�M��QXVWDþLXV�SDåDLGRV�WDãN �)�
�������SDY����\UD�SDWHLNWDV�E VHQRV�QHO\J\E MH����������
�
WM�±�WL���6/,� ��������
�
NXU��WL�LU�WM�UHO V�L�LU�M�VXYHLNLPR�ODLNDL��6/,�±�VXYHLNLPR�ODLNR�LQWHUYDODV�
�
LãUDLãND�����URGR�VXYHLNLPR�ODLN �VNLUWXP �WDUS�UHOL �L�LU�M��NXULV�WXUL�E WL�GLGHVQLV�DUED�O\JXV�6/,��
�
3DJDO�LãUDLãN �����LU���SDY���QDXMRMH�RSWLPDOLRMH�SURJUDPRMH��QHO\J\EL ���������LU���������DSULERMLP �
O\JW\V�JDOL�E WL�XåUDã\WRV�NDLS�SDY\]G\V�DWYDL]GXRMDQWLV��D��LU��E��DWYHMXV��,ãUDLãND���������URGR�
VLWXDFLMD��NXULRMH�9(�\UD� MXQJWD��WDþLDX�LãUDLãND���������QDXGRMDPD�NDL�Q UD�Y MR��
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WM��,YM��,IM��±�WL��,YL��,IL����6/,� � ��������
W¶M��,YM��,¶IM��±�W¶L��,YL��,¶IL����6/,�� ��������
�
âLWRV�LãUDLãNRV�QHDSLPD�SDåDLGRV�VURY V�SDVLNHLWLPR�DWYHMX��F���NXULV�EXV�SDWHLNWDV�åHPLDX��
�

�����63�DSVDXJRV�VNLUWLQJ � Y\NL �DQDOL] ��
�

VNDLWDQW�HLQDPXRVLXV�UHLNDOLQJXV�QHSDVWRYLXV�9(�LãMXQJLPXV��WDL�\UD�DWYHMX��F���RSWLPDOLRVH�
DSULERMLP �ULERVH��\UD�UHLNDOLQJDV�NLHNYLHQR�WLSR�63�UHO V�QDJULQ MLPDV��SR�7-�VURYL �SDVLNHLWLPR��
DWVNLUDL��

63�HOHNWURPDJQHWLQ V�UHO V�VXYHLNLPR�ODLNDV�\UD�SDJU VWDV�GLVNR�SHUVXNLPX��.DGD�SDåDLGRV�
VURY �SDVLNHLþLD��WDGD�DWVLUDQGD�VNLUWLQJL�GLVNR�SHUVXNLPR�HIHNWDL��NXULH�SULNODXVR�QXR�ODLNR�UHO V��-LH�
\UD�SDWHLNWL�������SDY��

�
������SDY��(OHNWURPDJQHWLQ V�63�UHO V�GLVNR�SDVLVXNLPR�

SULNODXVRP\E �QXR�SDåDLGRV�VURY V�SDVLNHLWLPR��
�

.DGD� Y\NVWD�SDåDLGD��GLVNDV�SUDGHGD�VXNWLV��NRO�9(�\UD�DWMXQJLDPD�QXR�WLQNOR��âL�VLWXDFLMD�
\UD�SDYDL]GXRWD����SDY���NDLS�OLQLMD�2$��NXULRV�WLQNDPDV�VXYHLNLPR�ODLNDV�\UD�W��$SLH�ã �ODLN ��WDL�
\UD�W��G O�UHO MH�SDåDLGRV�VURY V�VXPDå MLPR��UHO V�GLVNDV�MXGD�O þLDX��7DLJL��UHO �VXYHLNLD�LU�
SDVLHNLD�WDãN �&��SR�ODLNR�W¶*��âLDPH�DWYHM ��YLVDV�UHO V�VXYHLNLPR�ODLNDV�\UD�O\JXV�W���W¶J��âL�VDY\E �
WXUL�SDVL O\WDV�QDXMDV�V YRNDV��NXULRV�\UD�YDGLQDPRV�YLUWXDOXV�ODLNR�PXOWLSOLNDWRULDXV�QXVWDW\PDV�
�9/01��LU�YLUWXDOXV�ODLNR�VNDO V�QXVWDW\PDV��9/61���.DGD�SDåDLGRV�VURY �HOHNWURPDJQHWLQ MH�63�
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UHO MH�NHLþLDVL�GLVNR�VXNLPRVL�PHWX��WDGD�JDOL�E WL�SULLPWD��NDG�UHO V�/86�/66�SDVLNHLþLD��G O�
SDNLWXVLRV�SDåDLGRV�VURY V��âLWDLS�\UD�NDGDQJL�GLVNDV�SHUVXNDPDV��

VNDLWDQW�SDPLQ W �VDY\EL �DSULERMLPXV��\UD�JDOLP\E �LãQDJULQ WL�DEL�VXSUDQWDPDV�/66�/86�
V YRNDV�LU�SUDGLQ �GLVNR�SHUVLVXNLPR�RSWLPDO �VXGHULQLPR�DSULERMLP ��âLWRV�V YRNRV�\UD�Lã�OLQLMLQLR�
RSWLPL]DYLPR�O\JþL ��WRG O�WDP�WLNUD�SULHODLGD�\UD�E WLQD��7DUNLPH�þLD�\UD�OLQLMLQLV�U\ã\V�WDUS�GLVNR�
SDVLVXNLPR�NDPSR�LU�SDYHLNLPR�ODLNR��7DGD�W¶*�JDOL�E WL�DUWLPDV���������O\JþLDL�>��@��
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ýLD�SDPLQ WD��W���9(�DWMXQJLPR�ODLNDV��WZ�LU�W¶L�±�YLVDV�UHO V�VXYHLNLPR�ODLNDV��MHLJX�9(�\UD�
QHDWMXQJWD��

3ULNODXVRPDL�QXR�VXGHULQLPR�SURFHVR��63�UHO V�SDYHLNLPR�ODLNDV�\UD�QXVWDWRPDV�SDJDO�
/66�/86��MLV�\UD�E WLQDV�LãDLãNLQDQW�U\ã �WDUS�W¶*�LU�/66�/86��$WVLåYHOJLDQW� �WLHVLQ �SULNODXVRP\E �
WDUS�UHO V�SDYHLNLPR�ODLNR�LU�/66�/86��WDL�\UD���������O\JWLV�LU�SDYDGXRMDQWL���������O\JWLV��W¶*�\UD�
VXUDQGDPDV�SDJDO���������O\JW ��
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$SULERMLP �O\JWLHV�W¶*�VXGHULQLPDV�\UD�DSUDã\WDV�����VN\ULXMH��
,QWHJUDOLQ �VNDLWPHQLQ V�UHO V�O\JWLV�\UD�QXVWDWRPD�SDJDO�,(((�VWDQGDUW ��NDGD�SDåDLGRV�VURY �

NDLþLDVL�>��@��3DQDXGRMDQW�ãL �O\JW �VNDLWPHQLQ V�UHO V�YHLNLPDV��WRNV�SDW�NDLS�LU�HOHNWURPDJQHWLQ V�
UHO V��WRG O���������O\JWLV�WLQND�HOHNWURPDJQHWLQ PV�LU�VNDLWPHQLQ PV�UHO PV��
�

�����2SWLPDODXV�VXYHLNLPR�NULWHULMDXV�QXVWDW\PDV�
�
0DWRPH��NDG�DWYHMDLV��D����E��LU��F��Lã���VN\ULDXV��SDVLQDXGRMDPH�SDSLOGRPDLV�DSULERMLPDLV��

DSULERMLP �YLVXPDL��' O�SDSUDVWXPR��SULLPX��NDG�SLUPLQ �UHO �L�SDYHLN ��âLXR�DWYHMX��VXVLM V�
DSULERMLPDV�\UD�VXUDQGDPDV�SDJDO�LãUDLãN ����������1HO\J\E ���������\UD�JDXQDPD��NDGD���������
O\JWLV�\UD�SDNHLþLDPD� �QHO\J\E ����������
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-HLJX� �������� QHO\J\E V� GHãLQLRML� SXV � WDPSD� QHLJLDPD�� WDGD� UH]HUYLQ V� UHO V� M� SDYHLNLPR�

ODLNDV� WXUL� E WL� PDåHVQLV� QHJX� SDJULQGLQ V� UHO V� L� SDYHLNLPR� ODLNDV�� 7DLJL�� MHL� Y\NVWD� NODLGLQJDV�
VXGHULQLPDV�� WDGD� RSWLPDOL� SURJUDPD� QHVXWDSV�� -HL� WDL� DWVLWLNR�� WDGD� SLUPLQ V� UHO V� L� VURY V�
QXVWDW\PR�SDNHLWLPDV�\UD�E WLQDV��������SDY��\UD�SDURGRPD�SURFHG URV�Y\NG\PR�EORNLQ �VFKHPD��
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������SDY��3DVL O\WR�PHWRGR�EORNLQ �VFKHPD��
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7DLS�

7DLS�

1H�

3UDGåLD�
�

5DVWL�WLQNOR�DSULERMLPXV��EH�
9(�SHUåL U MLPR�

�
5DVWL�LU�SULG WL�WLQNOR�

DSULERMLPXV��NDUWX�VX�9(�
SHUåL U MLPX�

$SVNDLþLXRWL�RSWLPDOLDV�VWDWDV�

$SVNDLþLXRWL�UHOL �YHLNRV�
GHOVDV�

$U�UHO V�L�VXYHL��
NLPR�ODLNDV�GLGHVQLV�QHJX�

W�"�

$U�EXYR�
3HUåL U WDV�
DQNVþLDX�"�

3DEDLJD�

3ULG WL�SDSLOGRPXV�ODLNXV�SULH�
DQNVWHVQL �DSULERMLP �NDUWX�VX�

SHUåL U WDLV�NULWHULMDLV�

1H�
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0HWRGLãNDL�SDWHLNLX���ã\Q �����N9�VLVWHPD�\UD�LãG VW\WD�åHPLDX����ã\Q �WLQNODV�SDURG\WDV���
SDY��VXVLGHGDQWLV�Lã���ã\Q ����OLQLM �LU���JHQHUDWRUL ��3ULLPX��NDG�WU\V�JHQHUDWRULDL�*���*��LU�*��\UD�
VLQFKURQLQLR�WLSR�LU�SDVNXWLQLV�VXVLGHGD�Lã����DVLQFKURQLQL �JHQHUDWRUL ��NXUL �NLHNYLHQDV�JDPLQD�SR�
��0:�JDOL ��������SDY��\UD�SDYDL]GXRWD�9(��NXUL�VXVLGHGD�Lã����9 MR�WXUELQ �JHQHUDWRUL ��6LVWHPRV�
GXRPHQ\V�LU�NLHNYLHQRV�UHO V�SRYHLNLR�VURY V�SDWHLNWRV�QXR�������OHQWHO V�LNL�������OHQWHO V��

%H�WR��G O�VXSDSUDVWLQLPR��YLVRV�63�UHO V�WXUL�E WL�QDXGRMDPRV�NU\SWLQLR�WLSR�LU�SDURGRPRV�VX�
QRUPDOLDL�DWYLUNãWLQ PLV�FKDUDNWHULVWLNRPLV�SDWHLNWRMH���������O\JW\MH��
�

�� ��������
NXU�/86L�\UD�UHO V�L�ODLNR�VNDO V�QXVWDW\PR�PXOWLSOLNDWRULXV��

�

�
������SDY��7LSLQ �WHVWDYLPR�VLVWHPD��

�
������OHQWHO �

6LQFKURQLQL �JHQHUDWRUL �GXRPHQ\V�
*HQHUDWRULXV��� ����09$� ���N9�
*HQHUDWRULXV��� ���09$� ���N9�
*HQHUDWRULXV��� ���09$� ���N9�

�
������OHQWHO �

$VLQFKURQLQL �JHQHUDWRUL �GXRPHQ\V�
9 MR�WXUELQ �VNDLþLXV� ���

*DOLQJXPDV� ��0:�
WDPSD� �����N9�

6WDWRULDXV�DNW\YLRML�YDUåD� ��������V�Y��
6WDWRULDXV�UHDNW\YLQ �YDUåD� ��������V�Y��
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0DJQHWLQ �UHDNW\YLQ �YDUåD� ��������V�Y��
5RWRULDXV�DNW\YLRML�YDUåD� ��������V�Y��
5RWRULDXV�UHDNW\YLRML�YDUåD� ��������V�Y��

7UDQVIRUPDWRULDXV�UHDNW\YLRML�YDUåD� �����V�Y��
*DOLRV�IDNWRULDXV�NRUHNFLMD� �����V�Y��

�
�
�

������OHQWHO �
/LQLM �GXRPHQ\V�

/LQLMD���� ��NP� =� �������M���������
/LQLMD���� ��NP� =� �������M���������
/LQLMD���� ��NP� =� �������M���������

9LHWLQLV�Y MR�WXUELQ �OLQLM �WLQNODV� ��NP� =� �������M���������
�

������OHQWHO �
63�UHOL �GXRPHQ\V�

5HO V�QXPHULV� 6URY V�WU��VDQW\NLV� ,Y�
�� ������ ����
�� ������ ����
�� ������ ���
�� ������ ����
�� ������ ���
�� ������ ���
�� ������ ����
�� ������ ���

�
3DåDLGRV�WDãNDL�\UD�SDVLVNLUVW �GYLHMRVH�YLHWRVH��W�\��SUDGåLRMH�LU�JDOH��3DY\]GåLXL��SHU�OLQLM �

WDUS�ã\QRV���LU����QDJULQ MDPH�)��LU�)���'LGåLDXVLD�SDåDLGRV�VURY �WHND�SHU�UH]HUYLQ �UHO ���LU�G O�
OLQLMRV�SUDGåLRMH�HVDQþLR�WUXPSR�MXQJLPR��SHU�SLUPLQ �UHO ����W��\��WUXPSR�MXQJLPR�)��WDãNH��

�
7DLNRPRMR���ã\Q �WLQNOR�PHWRGR�UH]XOWDWDL��WULPLV�VNLUWLQJDLV�DWYHMDLV�SDURG\WDLV�����

SRVN\ULXMH��SDWHLNLDPL�������OHQWHO MH��ýLD�VXGHULQLPR�ODLNR�LQWHUYDODV�SULLPWDV�6/,� ������
�
�
�
�
�
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������OHQWHO �

/DLNR�XåGHOVLPR�QXVWDW\PR�UH]XOWDWDL�
5HO V�
QXPHULV�

/86��V�
,��W\ULPDV��
DWYHMX��D��

/86��V�
,,�W\ULPDV��

DWYHMDLV��D��LU��E��

/86��V�
,,,�W\ULPDV��

DWYHMDLV��D����E��LU�
�F��

�� ������� ������� �������
�� ������� ������� �������
�� ������� ������� �������
�� ������� ������� �������
�� ������� ������� �������
�� ������� ������� �������
�� ������� ������� �������
�� ������� ������� �������

�
,ã�DQWUR�VN\ULDXV��D��DWYHMR��,�W\ULPR�DWYHMX��9(�YHLNLPDV�\UD�QDJULQ MDPDV�NDLS�VLQFKURQLQLR�

ãDOWLQLR� VX� WDLV� SDþLDLV� WHFKQLQLDLV� UHLNDODYLPDLV�� 7DL� UHLãNLD�� NDG� DSULERMLPDL� WRNLH� NDLS� ��������
LãUDLãNRMH�\UD�LãDLãNLQWL��,ã�WULM �VWXOSHOL ��,,�W\ULPR�DWYHMX��NXULDPH�DWYHMDLV��D��LU��E���\UD�JDXQDPRV�
RSWLPDOLRV� UHLNãP V�� *DOLDXVLDL� ,,,� W\ULPR� DWYHMX�� NXULV� DSLPD� �D��� �E�� LU� �F�� DWYHMXV�� JDXQDPL�
RSWLPDO V�QXVWDW\PDL�\UD�PHWRGLãNDL�SURSRUFLQJDL�VXVLM ��SDQDXGRMDQW�UHLNãP �W� �����PV��

9HUW � W� SULNODXVR� QXR� Y MR� WXUELQ � VWDELOXPR�� *DOL� E WL� SULLPWL� PDWDYLPDL� LU� SDJULQGLQ V�
HOHNWURV�JUDQGLQ V��(*��SDYHLNLPR�ODLNDV�DWLWLQNDPDL�WXUL�% WL����PV�LU����PV��

7RG O��PLQLPDOL� W�YHUW �E W � O\JL�����PV�LU�JDOL�SDVLHNWL�����PV��SDJULQGH�ML�SULNODXVR�QXR�
WLSR�LU�SDåDLGRV�YLHWRV�>����@��

' O�GLGHVQLR�LQIRUPDFLMRV�NLHNLR��SDQDJULQ NLPH�UHOL �5��LU�5��YHLNLP ��NXU�5��\UD�SLUPLQ �
UHO �LU�5��\UD�UH]HUYLQ �UHO ��-HL�RSWLPDOLDP�VXUHJXOLDYLPXL�Lã���OHQWHO V���HLOXW V�SDQDXGRMDPH�
UHOHV��WDL�NODLGLQJDV�VXYHLNLPDV� Y\NV�NDGD�Y MR�HOHNWULQ V�DWMXQJWRV��âLXR�DWYHMX�UH]HUYLQ V�
DSVDXJRV�ODLNDL�5��±��������VHNXQG V�LU��������VHNXQG V�G O�WUXPS M �MXQJLP �)��LU�)���
$WLWLQNDPDL��SLUPLQ V�SDYHLNLPR�ODLNDV�\UD��������VHNXQG V�LU��������VHNXQG V��0DWRPH��NDG�
UH]HUYLQ V�UHO V�SDYHLNLPR�ODLNDV�\UD�PDåHVQLV�QHJX�SLUPLQ V��âLXR�E GX�QDJULQ MDQW�9(��RSWLPDOXV�
VXGHULQLPDV�HVDQW�VLQFKURQLQLDPV�JHQHUDWRULDPV�JDOL� WDNRWL�NODLGLQJ �DWMXQJLP ��

%H�WR��MHL� �9(�QHNUHLSLDPH�G PHVLR�LU�WUHþLR�VWXOSHOLR�UH]XOWDWDL�SDQDXGRMDPL�UHO V�
QXVWDW\PXL��WDL�NODLGLQJDV�VXGHULQLPDV� Y\NV�G O�5��LU�5���âLRMH�VLWXDFLMRMH��DWLWLQNDPDL�5��LU�5��±�
SLUPLQ �LU�UH]HUYLQ �UHO V��9HLNLPR�ODLNDV�5���Y MXRWD�GLHQ �\UD��������V�LU��������V�G O�SDåDLGRV�
OLQLMRV�SUDGåLRMH��)���LU�OLQLMRV�JDOH��)����5H]HUYLQLV�YHLNLPR�ODLNDV�5��\UD��������V�LU��������V�WRVH�
SDþLRVH�SDåDLGRV�YLHWRVH��7DLJL��G O�SDåDLGRV�OLQLMRV�SUDGåLRMH��ODLNR�LQWHUYDOR�VXGHULQLPDV�\UD�
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�������V��NDGDQJL�WDP�WLNUDV�IDNWRULXV��NDLS�(*�SDYHLNLPR�ODLNDV��UHO V�LU�VURY V�WUDQVIRUPDWRUL �
NODLGRV��UH]HUYLQ �UHO �JDOL�SDYHLNWL�DQNVþLDX�Xå�SLUPLQ �UHO ��
�

�����$SLEHQGULQLPDV�
�
âLDPH�W\ULPH�9(�HIHNWDL�JDOLQJRPV�HQHUJHWLQ PV�VLVWHPRPV�\UD�LãWLUWL��NXU�WXUL�E WL�

SULWDLNRPL�SDSLOGRPL�VXVLM �DSULERMLPDL��%XYR�NUHLSLDPDV�G PHV\V� �9(�GDUE �VNLUWLQJRVH�
WRSRORJLQLXRVH�SDVLNHLWLPXRVH��\SDþ�VNLUWLQJRVH�VLWXDFLMRVH��%H�WR��NDL�NXULH�NULWHULMDL�\UD� WUDXNWL�
NDLS�LãDQNVWLQ �DQDOL] ��NDG�SDJHULQWL�VFKHP �DWLWLNLP ��EHL�RSWLPDOL �SUREOHP �DSLPWLHV�
VXPDåLQLP ��

-HL�9(�HIHNWDV�Q UD�QDJULQ MDPDV��WDGD� Y\NVWD�WDP�WLNUDV�NODLGLQJDV�VXGHULQLPR�DWYHMLV��LU�
VHOHNW\YXPDV��LU�DSVDXJRV�VLVWHPD�EXV�SDåHLVWD��.DL�NXULDLV�DWYHMDLV��UH]HUYLQ V�UHO V�JDOL�SDYHLNWL�
DQNVþLDX�QHJX�SLUPLQ V�UHO V��0HWRGDV�WDLN\WLQDV�VNLUWLQJ �NRQILJ UDFLM �WLQNODPV�LU�UH]XOWDWDL�URGR��
NDG�ãLV�E GDV�\UD�WLQNDPDV��
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��� /LHWXYRMH� GDXJXPD� QXR� SDVWRþL � HNVSORDWDFLMRV� SUDGåLRV� GLUEDQþL � 5$$� UHQJLQL � GDUER�
UHVXUVDV�HLQD� �SDEDLJ ��WRG O�YLV�GDXJLDX�M �UHLNLD�NHLVWL��

��� (OHNWURPHFKDQLQLDL�5$$� UHQJLQLDL�SDVWRYLDL�EUDQJVWD��QHV�PDå MD�M �JDP\ERV�DSLPW\V��EH�
WR�M �JDP\ERMH�QDXGRMDPD�VDQW\NLQDL�GDXJ�VSDOYRW M �PHWDO �LU�åPRJDXV�UDQN �GDUER��

��� (OHNWURPHFKDQLQLDPV� 5$$� UHQJLQLDPV� LQWHQV\YLDL� GLUEDQW� SDGDåQ MD� QHWHLVLQJL� M �
VXYHLNLPDL��

��� 1DXGRMDQW� PLNURSURFHVLQHV� UHOHV� SRYHLNLR� ODLNDV� VXWUXPS MD� GX�� WULV� NDUWXV�� WDL� SDJHULQD�
VHOHNW\YXP �LU�SUDLOJLQD�HOHNWURWHFKQLQL � UHQJLQL �GDUER�UHVXUV ��

��� 5HNRQVWUXNFLMDL� �UHOLQ V� DSVDXJRV� NHLWLPXL� � PLNURSURFHVRULQ �� XåVLW VXV� LNL� ����� PHW �
HOHNWURPDJQHWLQL �UHOL �NDLQRV�JDOL�ODEDL�LãDXJWL��.DGDQJL�UHOHV�UHLNLD�SDVWRYLDL�NHLVWL�G O�M �
HNVSORDWDYLPR�UHVXUV �SDEDLJRV�WDL�JDOL�VXGDU\WL�SDSLOGRPXV�QXRVWROLXV��

��� $QNVþLDX� DU� Y OLDX� HOHNURPHFKDQLQL �5$$� UHQJLQL � JDP\ED� EXV� QXWUDXNWD� LU� WXRPHW�� MHL�
QHSUDG WL� GDEDU�� UHLNV� DWOLNWL� GDXJ� UHNRQVWUXNFLM � YLHQX� PHWX�� NDV� SDUHLNDODXV� GLGHOL �
LQYHVWLFLM ��

��� 0LNURSURFHVRULQ V�DSVDXJRV�NDLQD�DSLH�����NDUWR�YLUãLMD�HOHNWURPDJQHWLQL �UHOL �JDPLQDPRV�
DSVDXJRV� NDLQ �� WDþLDX� PLNURSURFHVRULQ V� DSVDXJRV� SDQDXGRMLPDV� XåWLNULQD� JHUHVQ �
EUDQJHVQL �HOHNWURWHFKQLQL � UHQJLQL �DSVDXJ ��

��� 0LNURSURFHVRULQ V� DSVDXJRV� JDOLP\E � \UD� LãVDXJRWL� Y\NL � DWDVNDLW � LU� M � Y OLDX� GHWDOLDL�
LãQDJULQ WL��WDL�OHLGåLD�WLNVOLDX�LãVLDLãNLQWL�VXWULNLP �SULHåDVWLV��

��� 3DSLOGRPRV� PLNURSURFHVRULQ V� DSVDXJRV� JDOLP\E V� �GLVWDQFLQLV� QXRVWDW � NHLWLPDV��
GLVWDQFLQ � Y\NL � DSåYDOJD�� OHLGåLD� VXWDXS\WL� DSWDUQDXMDQþLR� SHUVRQDOR� ODLN � LU� WUDQVSRUWR�
LãODLGDV��NDV�VDYR�UXRåWX�OHLGåLD�VXPDåLQWL�DSWDUQDXMDQþLR�SHUVRQDOR�VNDLþL ��

����âLXRODLNLãNDL� UHQJWRV�DXWRPDWL]XRW �HOHNWURV�SDVWRþL �YDOG\PR�VLVWHPRV�PDåLQD�SDJULQGLQL �
UHQJLQL �HNVSORDWDYLPR�NDLQ ��QHV�OHLGåLD�Lã�DQNVWR�ORNDOL]XRWL�JHGLPXV�LU�JHULDX�SDVLUXRãWL�
DSWDUQDYLPR�GDUEDPV��

����3DVWRW V� LQIRUPDFLQ V�VLVWHPRV� WDPSD� LQWHJUDOL�HQHUJHWLNRV� UHQJLQL �GDOLV��-DL� WDLNRPL�YLVL�
NRPSLXWHULQL �VLVWHP �SDWLNLPXPR�VNDLþLDYLPDL��

����6LVWHPRV� ,QWHJUDWRULXV� LU� WLQNDPDL� VXRUJDQL]XRWD� MR� YHLNOD� ±� E WLQD� LQIRUPDFLQ V� VLVWHPRV�
SDWLNLPXPR�XåWLNULQLPR�V O\JD��

����%H� SDWLNLPXPR�� LQIRUPDFLQ V� VLVWHPRV� NRN\E � GDU� QXVDNR� SDVLNOLDXMDPXPDV�� VDXJD� LU�
VLVWHPRV�DSVDXJD��
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ODLNRPDV� EHQGU M � NDãW � PLQLPL]DYLPDV�� %HQGUXRMX� DWYHMX� SDWLNLPXPR� SDGLGLQLPDV�
UHLNDODXMD�SDSLOGRP �LQYHVWLFLM ��

����9 MR� HOHNWULQ V�� \UD� VXMXQJLDPRV� VX� VNLUVWRPDLVLDLV� WLQNODLV�� WRG O� MRV� SDOLHW � SHUGDYLPR� WLQNO �
DSVDXJRV� VLVWHP � VFKHPDV�� MHL� Y MR� HOHNWULQ V� \UD� LJQRUXRMDPRV�� WDGD� JDOL� Y\NWL� WDP� WLNUDV�
NODLGLQJDV�VXGHULQLPR�DWYHMLV��LU�VHOHNW\YXPDV��LU�DSVDXJRV�VLVWHPD�EXV�SDåHLVWD��.DL�NXULDLV�
DWYHMDLV�� UH]HUYLQ V� UHO V� JDOL� SDYHLNWL� DQNVþLDX� QHJX� SLUPLQ V� UHO V�� 9 MR� HOHNWULQL �
JHQHUDWRULDL� NXULH� GDXJLDXVLDL� \UD� DVLQFKURQLQLR� WLSR�� åLQRPL� NDLS� ODLNLQL� VURY V� ãDOWLQLDL��
$VLQFKURQLQLDL�JHQHUDWRULDL�QHJDOL�GLUEWL�LOJDODLNLDPH�WUXPSR�MXQJLPR�UHåLPH�LU�WXUL�E WL�DWMXQJLDPL�
ãLDP� ODLNRWDUSLXL� QXR� HQHUJHWLQL � VLVWHP �� LU� G O� WR� DWVLWLQND� WRSRORJLQ V� SHUPDLQRV� HQHUJHWLQ MH�
VLVWHPRMH��.DL�NXULDLV� DWYHMDLV�� UH]HUYLQ V� UHO V� JDOL� SDYHLNWL� DQNVþLDX�Xå�SDJULQGLQHV� UHOHV��
äLQRPD�� NDG� WLQNOR� WRSRORJLQL � SRN\þL � JDOLPD� SULHåDVWLV� �� NODLGLQJDV� VXNRRUGLQDYLPDV��
6YDUEX�� NDG� ãL� VLWXDFLMD� E W � QXPDW\WD� DWOLHNDQW� VXGHULQLPR� SURFHV �� 5HOLQ V� DSVDXJRV� LU�
VLVWHPLQ V�DXWRPDWLNRV�RSWLPDOXV�VXGHULQLPDV�\UD�OLQLMRV�RSWLPDOXV�SURJUDPDYLPDV��WDL�\UD�
SUREOHPRV� UDGLPDV� SULH� SDþL � PDåLDXVL � VURY V� UHLNãPL �� SDJDO� NDL� NXULXRV� NULWHULMXV��
YDGLQDPXV�DSULERMLPDLV��6L ORPDV�PHWRGDV�SDJU VWDV� WLNWDLV�DSULERMLP � O\JWLPLV��NDL� VURY V�
SHUNURYRV� UHO V� \UD� VXGHULQWRV� RSWLPDOLDL� SHUNURYDL� LU� \UD� QXVWDWRPDV� SDSLOGRPDV� Y MR� HOHNWULQL �
DWMXQJLPR� ODLNDV��0HWRGDV� WDLN\WLQDV�VNLUWLQJ �NRQILJ UDFLM � WLQNODPV�LU� UH]XOWDWDL� URGR��NDG�
ãLV�PHWRGDV�\UD�WLQNDPDV��

����7\ULPXL�EXYR�QDXGRWDVL�$%�³/LHWXYRV�HQHUJLMD´�SDWHLNWRPLV�Xå�HLO �SUD MXVL �PHW �UHOLQ V�
DSVDXJRV� LU� DXWRPDWLNRV� GDUER� DWDVNDLWRPLV� LU� NLWD� VWDWLVWLQH� PHGåLDJD�� 5$$� UHQJLQL �
NDLQRV� ±� IXQNFLQL � JDOLP\EL � DSLEHQGULQLPXL� EXYR� QDXGRWDVL� ³6LHPHQV´�� ³$%%´��
³$/6720´� LU� NLW � JDPLQWRM � QDXMDXVLRV� SURGXNFLMRV� DSåYDOJRV�� 6XULQNWL� VWDWLVWLQLDL�
GXRPHQ\V� EXYR� DSLEHQGULQWL� LU� SDGDU\WRV� DWLWLQNDPRV� LãYDGRV�� 1RULQW� JHULDX� LãDLãNLQWL�
PLNURSURFHVRULQL � 5$$� UHQJLQL � SULYDOXPXV� EXYR� DWOLNWL� WDP� WLNUL� 5$$� UHQJLQL � VWDW �
VNDLþLDYLPDL��

����/LHWXYRV� HOHNWURV� WLQNOXRVH� GDXJXPD� VHQRV� NDUWRV� UHOLQ V� DSVDXJRV� LU� VLVWHPLQ V�
DXWRPDWLNRV� UHQJLQL � \UD� PRUDOLãNDL� LU� IL]LãNDL� SDVHQ � LU� VXVLG Y M �� 7ROHVQ � M �
HNVSORDWDFLMD��NRPSRQHQWXV�NHLþLDQW� WRNLDLV�SDþLDLV�� DWHLW\MH� WDSV�HNRQRPLãNDL�QXRVWROLQJD��
WRG O� MDX� GDEDU� E WLQD� SUDG WL� GLHJWL�PLNURSURFHVRULQLXV�5$$� UHQJLQLXV�� WXR� ODELDX�� NDG�
ãLXR� PHWX� VXVLNORVþLXVL� VLWXDFLMD� DSWDUQDXMDQþLR� 5$$� UHQJLQLXV� SHUVRQDOR� DWåYLOJLX� E W �
SDODQNL��
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RUJDQL]DFLMRPV�� XåVLLPDQþLRPV� 5$$� UHQJLQL � SURMHNWDYLPX�� EHL� GLUEDQWLHPV� DU�
EHVLGRPLQWLHPV�UHOLQ V�DSVDXJRV�LU�VLVWHPLQ V�DXWRPDWLNRV�VULW\MH��
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5HOD\V�&RQVLGHULQJ�'\QDPLF�&KDQJHV�LQ�WKH�1HWZRUN�7RSRORJ\���,(((�7UDQV��2Q�3RZHU�
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9RO�����1R��,�-DQXDU\�������SS�����������
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$QDO\VLV���$�5LJLG�$SSURDFK���,(((�7UDQVDFWLRQV�RQ�3RZHU�'HOLYHU\��YRO����SS�O�����������-XO\�
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ãDOLHV�HOHNWURV� NLR�PRGHUQL]DYLPH��VL O\GDPL�VDYRV�JDP\ERV�SURGXNFLM ��*DOLPH�WUXPSDL�DSåYHOJWL�
NHOHW �$%%�ILUPRV�VL ORP �JDOLQL �SDUDPHWU ���

0DLWLQLPR�OLQLMRV�WHUPLQDODV�VNLUWDV�QDXGRWL�VHOHNW\YLDMDL�DSVDXJDL�QXR��WUXPSRMR�MXQJLPR�LU�
QXR� åHP MLPR�� 5()� ��B� WLSR� PDLWLQLPR� OLQLMRV� DSVDXJD� WXUL� PDNVLPDOLRV� VURY V� DSVDXJRV� LU�
DSVDXJRV�QXR� åHP MLPR�IXQNFLMDV�LU�QDXGRMDPD�OLQLMDL�DSVDXJRWL��QXR�WUXPSRMR�MXQJLPR��SHUNURYRV�
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�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

������5\ã\V�WDUS�5('�����WHUPLQDO �UHDOL]XRMDQW�SDVWRW V�EORNXRW �
�

%H� DSVDXJRV�� PDWDYLPR�� YDOG\PR� LU� E YLR� HLQDPRVLRV� NRQWURO V� IXQNFLM � PDLWLQLPR� OLQLM �
WHUPLQDODL�JDOL�Y\NG\WL�GDXJ�3/&��SURJUDPXRMDPR�ORJLQLR�YDOGLNOLR��IXQNFLM �� JDOLQGDPL�YLHQDPH�
DSDUDWH� DSMXQJWL� � NHOHW � SDVWRþL � DXWRPDWL]DYLPXL� UHLNDOLQJ � DXWRPDWLQLR� DSGRURMLPR� LU�



� ���
QXRVHNOLRVLRV� ORJLNRV� IXQNFLM �� 'XRPHQ � SHUGDYLPR� FKDUDNWHULQJRV� \SDW\E V� \UD� WRV�� NDG�
QDXGRMDPD� 63$� PDJLVWUDO � DUED� /21£�� PDJLVWUDO � U\ãLXL� VX� DXNãWHVQLR� O\JLR� UHQJLQLX�� %H� WR��
SDODLNDQW� U\ã � SHU� /21� WLQNO � LU� WXR� SDþLX� Y\NGDQW� 3/&� �SURJUDPXRMDPR� ORJLQLR� YDOGLNOLR��
IXQNFLMDV�PLQLPL]XRMDPDV�WDUSXVDY\MH�MXQJLDP � UHQJLQL �ILNVXRWDVLV�PRQWDåDV��

0,0,&� �UHO V� JUDILQ V� NRQILJ UDFLMRV� YDL]GDV� GLVSO MXMH��� DYDULQ V� VLJQDOL]DFLMRV� WHNVWDL� LU�
LQGLNDWRULQLDL�ãYLHVRV�GLRGDL�NRQILJ UXRMDPL�5HOD\�0LPLF�(GLWRU�SURJUDPD��

7LQNOR� NLQWDPLHVLHPV� G\GåLDPV� �SDUDPHWUDPV�� VXVLHWL� VX� 5('� ���� WHUPLQDODLV� QDXGRMDPD�
/21�WLQNOR�SURJUDPD��/21�1HWZRUN�7RRO���'DåQLDXVLDL�/21�WLQNODV�QDXGRMDPDV�GXRPHQLPV�DSLH�
E VHQ �SHUGXRWL��Lã�YLHQR�WHUPLQDOR�NLWDP��NDG�E W �JDOLPD�Y\NG\WL�EORNXRW V��VHNDV���
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

������5\ã\V�WDUS�5('�����WHUPLQDO �UHDOL]XRMDQW�SDVWRW V�EORNXRW �
�
)XQNFLM �EORNDL�LU� MLPR�Lã MLPR�SORNãW V�PDQLSXOLXRMD�GLGHOLX�VNDLþLXPL�SDUDPHWU �LU� Y\NL ��

%H� WR�� QXPDW\WL� EHQGULHML� SDUDPHWUDL� LU� Y\NLDL�� SDY\]GåLXL�� YDOG\PR� LU� U\ãLR� SDUDPHWUDL� EHL�
WLNULQLPR�LU�VDYLNRQWURO V� Y\NLDL��

.RQNUHW V� IXQNFLQLR�EORNR�SDUDPHWUDL�QXURG\WL�NLHNYLHQR� IXQNFLQLR�EORNR�DSUDã\PH��%H� WR��
YLVL�WHUPLQDOR�5()����SDUDPHWUDL�LU� Y\NLDL�QXURG\WL�SDUDPHWU �LU� Y\NL �V UDãXRVH���

%H� DSVDXJRV�� PDWDYLPR�� YDOG\PR� LU� E YLR� HLQDPRVLRV� NRQWURO V� IXQNFLM � PDLWLQLPR� OLQLM �
WHUPLQDODL�JDOL�Y\NG\WL�GDXJ�3/&��SURJUDPXRMDPR�ORJLQLR�YDOGLNOLR��IXQNFLM �� JDOLQGDPL�YLHQDPH�
DSDUDWH� DSMXQJWL� � NHOHW � SDVWRþL � DXWRPDWL]DYLPXL� UHLNDOLQJ � DXWRPDWLQLR� DSGRURMLPR� LU�
QXRVHNOLRVLRV� ORJLNRV� IXQNFLM �� 'XRPHQ � SHUGDYLPR� FKDUDNWHULQJRV� \SDW\E V� \UD� WRV�� NDG�
QDXGRMDPD� 63$� PDJLVWUDO � DUED� /21£�� PDJLVWUDO � U\ãLXL� VX� DXNãWHVQLR� O\JLR� UHQJLQLX�� %H� WR��
SDODLNDQW� U\ã � SHU� /21� WLQNO � LU� WXR� SDþLX� Y\NGDQW� 3/&� �SURJUDPXRMDPR� ORJLQLR� YDOGLNOLR��
IXQNFLMDV�PLQLPL]XRMDPDV�WDUSXVDY\MH�MXQJLDP � UHQJLQL �ILNVXRWDVLV�PRQWDåDV��

�



� ���
3ULNODXVRPDL�QXR�WR��DU�MXWLNOLDL�QDXGRMDPL��DU�QH��PDLWLQLPR�OLQLMRV�WHUPLQDODL�5()���B�WXUL���

�EH� MXWLNOL �� DUED� ��� �VX� MXWLNOLDLV�� IL]LQLXV� DQDORJLQLXV� NDQDOXV� �åU�� åHPLDX� SDWHLNW � OHQWHO ���
1DXGRMDP �NDQDO �VNDLþL �OHPLD�WHUPLQDOR�NRQILJ UDFLMD�LU�QDXGRMDP �VXGHULQLPR�WUDQVIRUPDWRUL �
DU� MXWLNOL � MLP � U ãLV��%H� WR�� ãLV� WHUPLQDODV� WXUL� YLUWXDOLXRVLXV� DQDORJLQLXV�NDQDOXV�QXOLQ V� VHNRV�
VURYHL�LU�QXOLQ V�VHNRV� WDPSDL�DSVNDLþLXRWL�SDJDO�ID]LQHV�VURYHV�LU� WDPSDV��

.LHNYLHQDV� DQDORJLQLV� NDQDODV� NRQILJ UXRMDPDV� DWVNLUDL�� QDXGRMDQW� UHO V� NRQILJ UDYLPR�
SURJUDP ��5HOD\�&RQILJXUDWLRQ�7RRO���7XUL�E WL�NRQILJ UXRMDPD� WLHN�NLHNYLHQR�DQDORJLQLR�NDQDOR�
PDWDYLPR� WDLVDV��WLHN�VLJQDOR��NXULV�EXV�PDWXRMDPDV��

�
����6,(0(16�VNDLWPHQLQ V�GLIHUHQFLQ V�DSVDXJRV� UHQJLQ\V��87���

�
�������3DQDXGRMLPDV�
�
6NDLWPHQLQ V�GLIHUHQFLQ V�DSVDXJRV� UHQJLQ\V��87���XåWLNULQD�JUHLWDHLJ �LU�VHOHNW\YL �

DSVDXJ �QXR�WUXPS �MXQJLP �YLVRV� WDPS �JDPRV�WUDQVIRUPDWRULDPV��YLVRPV�EHVLVXNDQþLR�URWRULDXV�
HOHNWULQ PV�PDãLQRPV�LU�LNL�WULM �DWãDN �WXULQWLHPV�PD]JLQLDPV�SXQNWDPV��3URMHNWXRMDP �DSVDXJ �
VULW\V�XåWLNULQD�ãLR� UHQJLQLR�RSWLPDO �VXGHULQDPXP �VX�YLVDLV�VDXJRPDLV�REMHNWDLV�� UHQJLQ\V�
JDPLQDPDV�GYLHM �LãSLOG\P ��

1HGLGHOL �JDEDULW ��87���LãSLOG\PDV������WLSLQLR�NRUSXVR��VNLUWDV�DSVDXJRWL�JHQHUDWRULXV��
YDULNOLXV��GYLHM �DSYLM �WUDQVIRUPDWRULXV�LU�WXULQþLXV�GYL��DWãDNDV�PD]JLQLXV�SXQNWXV��âLV� UHQJLQ\V�
WXUL���NRPDQGLQHV�LãMXQJLDQþLDV�UHOHV����VLJQDOLQHV�UHOHV����ELQDULQLXV� YDGXV�LU���ãYLHVRV�GLRG �
LQGLNDWRULXV�SULHNLQ MH�SDQHO MH��

7ULM �DSYLM �WUDQVIRUPDWRULDPV�LU�WULV�DWãDNDV�WXULQWLHPV�PD]JLQLDPV�SXQNWDPV�QDXGRMDPDV�
NLHN�GLGHVQLV��87��������WLSLQLR�NRUSXVR�� UHQJLQ\V��-LV�WXUL���NRPDQGLQHV�LãMXQJLDQþLDV�UHOHV�����
VLJQDOLQL �UHOL ����ELQDULQLXV� YDGXV�LU����ãYLHVRV�GLRG �LQGLNDWRUL ��âLV� UHQJLQ\V�WDLS�SDW�JDOL�E WL�
QDXGRMDPDV�DSVDXJRWL�LU�JHQHUDWRULDPV��YDULNOLDPV��GYLHM �DSYLM �WUDQVIRUPDWRULDPV�LU�WXULQWLHPV�
GYL��DWãDNDV�PD]JLQLDPV�SXQNWDPV�MHL�E WLQD�SUDSO VWL� MLPR�DU�Lã MLPR�IXQNFLMDV��âLXR�DWYHMX�
UH]HUYLQLDL�VURY V� YDGDL�JDOL�E WL�SDQDXGRWL�NLWLHPV��WDLS�YDGLQDPLHPV�³YLUWXDOLRV�DSVDXJRV�
REMHNWDPV´��

$ELHM �WLS � UHQJLQLDL�WXUL�DSVDXJ �QXR�YLUãVURYL �VX�ODLNR�Y OLQLPX��NXUL�JDOL�E WL�UHDOL]XRWD�
SURMHNWDYLPR�VWDGLMRMH�NDLS�UH]HUYLQ �DSVDXJD�EHW�NXULRMH�VDXJRPR�REMHNWR�SXV MH��'YL�DSVDXJRV�
QXR�SHUNURYLPR�VX�WHUPLQLX�DWYDL]GDYLPX��VNLUWX�VURY V�ãLOXPLQLDPV�QXRVWROLDPV�NRQWUROLXRWL�
IXQNFLMRV��WDLS�SDW�JDOL�E WL�UHDOL]XRWRV�EHW�NXULRMH�VDXJRMDPR�REMHNWR�SXV MH��



� ���
,ãRU V�VLJQDODL��WRNLH�NDLS�%XFKJROFR�SO GLQ V�DSVDXJRV�UHO V�� UHQJLQ\MH�DSMXQJLDPL�LU�

SDGXRGDPL� �VLJQDOLQ �UHO ��'X�NLWL�LãRU V�NRPDQG �VLJQDODL�JDOL�E WL�DSGRURWL� UHQJLQ\MH�LU�LãGXRWL�
LQGLNDFLMDL�XåODLN\PR�JDYLPXL�DUED�SDYHLNWL�SHU�SRYHLNL �PDWULF ��

$WVLUDGXV�SDåHLGLPDPV� Y\NVWD�VWDLJXV�LãPDWXRW �G\GåL � YHUWLQLPDV�LU�SR���VHNXQGåL �ãLV�
G\GLV� VLPHQDPDV� UHQJLQ\MH�Y OHVQLDP�SDåHLGLPR�SULHåDVþL �QDJULQ MLPXL��6DYDLPH�DLãNX��NDG�
SDVWRYLDL�Y\NGRPD�DSGRURMDP �GXRPHQ �WLNURYLãNXPR�NRQWURO ��EH�WR�NRQWUROLXRMDPDV�YLGLQL �
UHQJLQLR� WDPS �WLNVOXPDV��

1XRVHNOL �SHUWUDXNLPR�WDãN �EXYLPR�G ND�JDOL�E WL�RUJDQL]XRWDV�NRPXQLNDFLQLV�WLQNODV�VX�
NLWDLV�YDOG\PR�LU�DWPLQWLHV� UHQJLQLDLV��'XRPHQ �SHUGDYLPXL�QDXGRMDPDV�9'(:�=9(,�DU�,(&�
����������SURWRNRODV�NXULV�JDOL�E WL�SHUMXQJWDV� �VWDQGDUWL]XRW �DOWHUQDW\Y �SURWRNRO �SDJDO�',1�
�������

�
�������,ãVNLUWLQLDL�SRå\PLDL�
�
*DOLQJD����ELW �PLNURSURFHVRULQ �VLVWHPD��
NRPSOHNWLQLV�VNDLWPHQLQLV�LãPDWXRW �GXRPHQ �DSGRURMLPDV�LU�YDOG\PDV��SUDGHGDQW�QXR�

LãPDWXRW �GXRPHQ �DWSDåLQLPR�LU�GLJLWDOL]DFLMRV��LU�EDLJLDQW�DWMXQJLPR�NRPDQGRV� �JDOLQJXV�
MXQJWXYXV�SDGDYLPX��

SLOQDV�WUXNGåLDPV�DWVSDUXV�JDOYDQLQLV�YLGLQL �GXRPHQ �DSGRURMLPR�VLVWHP �DWVN\ULPDV�QXR�
PDWDYLPR��YDOG\PR�LU�PDLWLQLPR�JUDQGåL �G O�LãPDWXRW �GXRPHQ �SHUGDYLPR�ELQDULQLDPV� MLPR�LU�
Lã MLPR�PRGXOLDPV�HNUDQXRWRV�VLVWHPRV�LU�SDVWRYLRV� WDPSRV�NHLWLNOLR��

QHMDXWUXPDV�PDWDYLPR�UH]XOWDW �NHLWLPR�NODLGRPV��SHUHLQDPLHPV�SURFHVDPV�LU�WUXNGåLDPV��
GDXJ\E �SDSLOGRP �IXQNFLM ��WDPH�VNDLþLXMH�LU�RSFLMRV�DWOLHNDQW�XåVDN\P ��
SDVWRYL�DSVNDLWD�LU�LQGLNDFLMD�JDP\ELQL �LãPDWXRW �G\GåL �SULHNLQ MH�SDQ O MH��
DSWDUQDYLPR�SDSUDVWXPDV��SDVLHNWDV�DSWDUQDYLPR�ODXNR�LQWHJUDFLMRV�VX�LQGLNDFLMRV�ODXNX�DUED�

YDOG\PR�SHUGDYLPR�SHUVRQDOLQLDP�NRPSLXWHULXL�G ND��
SUDQHãLP �DSLH�QXRNU\SLXV�LãVDXJRMLPDV�LU�PRPHQWLQLV�QXRNU\SL �ILNVDFLMRV� YHUWLQLPDV��
YDOG\PR�LU�DWPLQWLHV� UHQJLQL �DSMXQJLPR� �NRPXQLNDFLQ �WLQNO �QXRVHNOL �SHUWUDXNLPR�WDãN �

G ND�JDOLP\E �LU��HVDQW�QRUXL��ãYLHVRODLGåL �L]ROLXRWRV�VLVWHPRV�SDNORMLPDV��
3DVWRYL�DSDUDWLQ �LU�SURJUDPLQ � UHQJLQLR�NRQWURO ��
�
�������)XQNFLM �DSåYDOJD�
�
6NDLWPHQLQ V�GLIHUHQFLQ V�DSVDXJRV�VLVWHPD��M �QDXGRMDQW�WUDQVIRUPDWRUL �GLIHUHQFLQHL�

DSVDXJDL��WXUL�VHNDQþLDV�IXQNFLMDV��



� ���
VWDELOL]XRWDV�SDJDO�VURY �SRYHLNLR�FKDUDNWHULVWLNDV��
VWDELOL]DFLMD�QXR�SDOHLGLPR��SLNLQL ��LNL���RV�KDUPRQLNRV�VURYL ��
VWDELOL]DFLMD�DWåYLOJLX�SHUHLQDP �LU�VWDFLRQDUL �LQGXNXRW �VURYL ��SDY\]GåLXL�G O�

SHUPDJQHWLQLPR��HVDQW�QXVLVWRY MXVLRPV�KDUPRQLNRPV����þLD����WD�DU���WD�KDUPRQLNRV���
QHMDXWUXPDV�QXRODWLQ V�VURY V�JUDQGLQ PV��R�WDLS�SDW�JUHLWDL�EHVLVRWLQDQWLHPV�VURY V�

WUDQVIRUPDWRULDPV��
DXNãWDV�VWDELOXPDV�QDXGRMDQW� YDLULXV�JUHLWDL� VLVRWLQDQþLXV�VURY V�WUDQVIRUPDWRULXV��
JUHLWDV�SRYHLNLV�HVDQW�VWLSUL �VURYL �WUDQVIRUPDFLMRV�NODLGRPV��
QHSULNODXVRP\E �QXR�SDQDXGRMLPR�WUDQVIRUPDWRUL �VX�YLGXULQLX�WDãNX��
SDGLGLQWDV�MDXWUXPDV� åHPLQLPR�NODLGRPV�G ND�QXOLQ V�VHNRV�VURYL �NRUHNFLMRV��WLN��87������
LQWHJUDOLQLV�VXGHULQLPDV�VX�WUDQVIRUPDWRULDXV�SHUMXQJLPR�JUXSH��
LQWHJUDOLQLV�VXGHULQLPDV�VX�WUDQVIRUPDFLMRV�NRHILFLHQWX� VNDLWDQW�VNLUWLQJDV�VURY V�NHLWLNOL �

UHLNãPHV��
�
�������3DQDXGRMLPR�V O\JRV�

�
$SVDXJRV� UHQJLQ\V�VNLUWDV�QDXGRWL�SUDPRQ MH��W��\��PRQWDYLPXL� �UHOLQ �DSDUDW U �LU�

DJUHJDWXV��NXULXRVH�SURIHVLRQDOLDL� Y\NG\WRV�HOHNWURPDJQHWLQLR�VXGHULQDPXPR��(06��V O\JRV��
3DSLOGRPDL�UHNRPHQGXRMDPD��

$SVDXJRV� UHQJLQ\V�LU�UHOLQ �DSDUDW UD�VXPRQWXRWL�VSLQWRMH�DUED�LãG VW\WL�DQW�YLHQ �UHOLQL �
VN\G ��LU�GLUEDQW\V�NDUWX�VX�VNDLWPHQLQ V�DSVDXJRV� WDLVDLV��SULYDOR�WXU WL�DWLWLQNDPXV�

�JHVLQLPR� WDLVXV��
6NLUVW\PR� UHQJLQLXRVH��GLUEDQþLXRVH�HVDQW� WDPSDL�GLGHVQHL�NDLS�����N9��YLVL�LãRULQLDL�ODLG �

MXQJLQLDL�SULYDOR�WXU WL�VURYHL�ODLG �Lã�DELHM �JDO �VXåHPLQW �HNUDQDYLP ��1DXGRMDQW�YLGXWLQL �
WDPS �VNLUVW\PR� UHQJLQLXRVH�MRNL �VSHFLDOL �SULHPRQL �QHUHLNLD��

1HOHLVWLQD�SULMXQJLQ WL�DU�DWMXQJLQ WL�DWVNLU � UHQJLQLR�PRGXOL �HVDQW� MXQJWDL� WDPSDL��(VDQW�
LãDUG\WDP� UHQJLQLXL��NDL�NXULH�MR�PRGXOLDL�\UD�HOHNWURVWDWLãNDL�SDYRMLQJL��WRG O�PDQLSXOLXRMDQW�UHLNLD�
ODLN\WLV�VDXJRV�WDLV\NOL ��(VDQW�VXPRQWXRWDP� UHQJLQLXL�SDVWDULHML�PRGXOLDL�MRNLR�SDYRMDXV�QHNHOLD��

VS MLPDV�� UHQJLQLDL�QHVNLUWL�PRQWXRWL�J\YHQDPRVH�SDWDOSRVH��SDWDOSRV�DSUDãRPRV�(1�������
QRUPRPLV���
�
�
�
�
�
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�������9HLNLPR�SULQFLSDV�

�
%HQGURV�IXQNFLMRV�

�
6NDLWPHQLQLV�GLIHUHQFLQ V�DSVDXJRV� UHQJLQ\V�WXUL����ELW �PLNURSURFHVRUL ��WRG O�YLVRV�

XåGXRW\V��SUDGHGDQW�QXR�PDWDYLPR�GXRPHQ �JDYLPR�LU�EDLJLDQW�NRPDQG �M JRV�SHUMXQJLPDPV�
LãGDYLPX��Y\NGRPRV�VNDLWPHQLQLDPH�SDYLGDOH��

9LVL�SDWHQNDQW\V� �PDWDYLPR� YDGXV�VLJQDODL��DWHLQDQW\V�Lã�VNDLWPHQLQL �NHLWLNOL ��VXGHULQDPL�
VX�YLGLQLDLV� UHQJLQLR�VLJQDO �DSGLUELPR�O\JLDLV��%H�SLOQDL�JDOYDQLQLR�PDåDWDOSLR�DWVN\ULPR�
VL VWXYXRVH�� UHQJLQ\MH�QXPDW\WDV�ILOWUDV�VNLUWDV�WUXNGåLDPV�VORSLQWL��RSWLPL]XRWL�SUDODLGXPR�MXRVW �
LU�PDWDYLPR�UH]XOWDW �DSGLUELPR�JUHLW ��6XGHULQWL�DQDORJLQLDL�G\GåLDL�SHUGXRGDPL� �NHLWLNOLR�
DQDORJLQLXV� MLPXV��

6URYLQLDL� YDGDL�JDOYDQLãNDL�DWVNLUWL�YLHQDV�QXR�NLWR��7DL�VXWHLNLD�JDOLP\E �JDXWL�QXOLQ �
åYDLJåG V�WDãN � UHQJLQLR�LãRU MH�DUED�SULMXQJWL�NLWXV�DSVDXJRV� UHQJLQLXV��

6NLUWLQJ �NHLWLNOL �QRPLQDOL �VURYL �VXGHULQLPDV�LU�ID]L �SDVXNLPDV�VXMXQJLP �VFKHPRV�
DWLWLNLPXL�DWOLHNDPDV�JU\QDL�VNDLþLDYLPR�NHOLX��.DLS�WDLV\NO �VXGHULQLPR�NHLWLNOL �QDXGRWL�QHE WLQD��

$QDORJLQLV�NHLWLNO �VXGDUR� MLPR�VWLSULQWXYDV��NLHNYLHQR� MLPR�PDWDYLPR�LU�EORNDYLPR�
HOHPHQWDL��PXOWLSOHNVRULXV��DQDORJLQLV�VNDLWPHQLQLV�NHLWLNOLV�LU�DWPLQWLHV�HOHPHQWDL�GXRPHQ � �
PLNURSURFHVRUL �SHUGDYLPXL��

0LNURSURFHVRULQ �VLVWHPD��NDUWX�VX�YDOG\PR�LU�LãPDWXRW �GXRPHQ �NRQWUROH�DWOLHND�LU�
DSVDXJRV�IXQNFLMDV��-DV�VXGDUR��

PDWXRMDP �GXRPHQ �SHUVNDLþLDYLPDV�SDJDO�VXMXQJLP �VFKHP �LU�VURYL �WUDQVIRUPDFLMRV�
NRHILFLHQWXV�WUDQVIRUPDWRULXMH��WUDQVIRUPDWRULDXV�DSVDXJD���

GLIHUHQFLQL �LU�VWDELOL]XRMDQþL �G\GåL �VXGDU\PDV��
PDWXRMDP �GLIHUHQFLQL �G\GåL �GDåQLR�DQDOL] ��
HIHNWLQ V�UHLNãP V�VNDLþLDYLPDV�SHUNURY �NRQWUROHL�LU�DSYLM �NDLWLPR�VWHE MLPDV��
ULELQL �UHLNãPL �LU�ODLNR�QXVWDW\P �DSNODXVD��
VSUHQGLPR�SUL PLPDV�SRYHLNLR�NRPDQGRV�DWLGDYLPXL��
GXRPHQ �LU�SUDQHãLP �DSLH�SDåHLGLPXV� VLPLQLPDV�LU�LãGDYLPDV�M �DWVLUDGLPR�DQDOL]HL��
%LQDULQL �GXRPHQ �SUL PLPDV�LU�LãGDYLPDV� �SURFHVRUL �LU�Lã�MR�Y\NGRPDV� YHVWLHV�LãYHVWLHV�

EORNX��3HU�M �NRPSLXWHULV�JDXQD�LQIRUPDFLM �Lã� UHQJLQL ��SDY\]GåLXL��GLVWDQFLQLR�JUDåLQLPR�
UHQJLQL ��DUED�Lã�NLW �REMHNW ��SDY\]GåLXL�EORNDYLPR�NRPDQG ���,ã MLPR�GXRPHQ\V�WDL�YLV �SLUPD�
NRPDQGRV�M JRV�MXQJWXYDPV��SUDQHãLPDL�GLVWDQFLQHL�VLJQDOL]DFLMDL�LU�RSWLQHL��UDLGLQHL�VNDLWPHQLQHL�
LQGLNDFLMDL�SULHNLQ MH�SDQHO MH�DSLH�VYDUELXV� Y\NLXV��
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,QWHJUXRWD�SO YHOLQ �NODYLDW UD�NDUWX�VX�VN\VW �NULVWDO �UDLGLQLX�VNDLWPHQLQLX�GLVSO MXPL�

OHLGåLD�RSHUDW\YLDL�YDOG\WL� UHQJLQ ��- �G ND�JDOLPD�XåGXRWL�YLVXV�YDOG\PXL�E WLQXV�GXRPHQLV��NDLS�
SDY\]GåLXL�QXVWDW\PXV��SDUDPHWUXV�LU�W��W���JDOLPD�LãVLNYLHVWL� YHVWDV�UHLNãPHV��R�HVDQW�VXWULNLPXL�±�
GXRPHQLV�UHLNDOLQJXV�VXWULNLPR� YHUWLQLPXL��3HU�QXRVHNOL M �MXQJW �JDOLPD�Y\NG\WL�NRPXQLNDFLMDV�VX�
UDQNLQLR�YDOG\PR�SXOWX�DUED�SHUVRQDOLX�NRPSLXWHULX��

3HU�QXRVHNO M �VLVWHPLQ �LQWHUIHLV �GXRPHQ\V�DSLH�VXWULNLPXV�JDOL�E WL�SHUGXRWL�DSGRURMLPXL� �
FHQWULQ � UHQJLQ ��(VDQW�QRUPDOLDP� UHQJLQLR�GDUEXL�WHQ�SDW�JDOL�E WL�VLXQþLDPL�PDWDYLP �GXRPHQ\V��
âLV�LQWHUIHLVDV�WHQNLQD�VWDQGDUW �9'(������±�����LU�,(&�����UHLNDODYLPXV��

'XRPHQ �SHUGDYLPXL�JDOL�E WL�SDQDXGRWL�ãYLHVRODLGåLDL�SHU�WDP�VNLUW �LQWHUIHLV ��
$SUDã\WLHML�IXQNFLQLDL�EORNDL�PDLWLQDPL�Lã�YLHQR�EHQGUR�DWLWLQNDPRV�JDOLRV�ãDOWLQLR��

XåWLNULQDQþLR�UHLNLDPXV�VNLUWLQJ � WDPS �G\GåLXV��5HOLQ PV�JUXS PV�QDXGRMDPD�����9� WDPSD��
DQDORJLQLDPV� MLPDPV�UHLNLD����9��R�SURFHVRULXV�LU�MR�SHULIHULMD�PDLWLQDPD����9��7UXPSDODLNLDL�
PDLWLQLPR�SHUWU NLDL��JDOLQW\V�DWVLUDVWL�G O�WUXPS �MXQJLP �QXRODWLQ V� WDPSRV�VLVWHPRMH��GHQJLDPL�
MXQJLDQW�DYDULQLXV�PDLWLQLPR�ãDOWLQLXV��

�
7UDQVIRUPDWRUL �GLIHUHQFLQ �DSVDXJD�

�
'LIHUHQFLQ �DSVDXJD�JULQGåLDPD�VURYL �SDO\JLQLPX�LU�WRG O�GDU�YDGLQDPD�VURYL �SDO\JLQDP MD�

DSVDXJD��$SVDXJDL�QDXGRMDPDV�UHLãNLQ\V��NDG�SHU�VDXJRP �REMHNW �SHU�GX�MXQJLDPXRVLXV�ODLGXV�
DELHMRVH�REMHNWR�SXV VH�QHVDQW�WULNGåLDPV�WHND�YLHQRGD�VURY �,��������SDY����

-L� WHND� �VDXJRP �REMHNW �Lã�YLHQRV�
�

�
������SDY��'LIHUHQFLQ V�DSVDXJRV�YHLNLPR�SULQFLSDL�

�
SXV V��R�LãWHND�Lã�NLWRV��-HL� WHNDQWL�VURY �VNLULDVL�QXR�LãWHNDQþLRV��WDL�JDOL�UHLNãWL�NDG�YLGXMH�

Y\NR�NDåNRNV�VXWULNLPDV��
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$QWULQ V�VURY V�NHLWLNOL �:��LU�:��JUDQGLQ V��HVDQW�YLHQRGDP�NHLWLPR��WUDQVIRUPDFLMRV��

NRHILFLHQWXL��JDOL�E WL�VXMXQJWRV��WDLS��NDG�VXVLGDU\W �XåGDUDV�NRQW UDV������SDY���NXULXR�QHVDQW�
VXWULNLPDPV�WHND�VURY �L��R�SHU�PDWDYLPR�HOHPHQW �0�VURY �QHWHND��$WVLUDGXV�WULNGåLXL�SHU�
PDWDYLPR�HOHPHQW �SUDG V�WHN WL�WULNGåLR�VXNHOWD�VURY ��NXULRV�LãUDLãND�EXV�O\JL�VURYL �L��LU�L���

VXPDL��LU�SURSRUFLQJD�SDJULQGLQL �VURYL �,��LU�,��VXPDL��âLRV�VNLUWXPLQ V�VURY V�SDNDNV�
DSVDXJRV�SRYHLNLXL��

�
0DWXRMDP �G\GåL �VXGHULQLPDV�

�
�WUDQVIRUPDWRUL � WHNDQWL�VURY �QHE WLQDL�EXV�O\JL�LãWHNDQþLDL�Lã�MR�VURYHL��R�SULNODXV\V�QXR�

WUDQVIRUPDFLMRV�NRHILFLHQWR�LU�WUDQVIRUPDWRULDXV�VXMXQJLP �VFKHPRV��7DP�NDG�JDOLPD�E W �SDO\JLQWL�
ãLDV�VURYHV�MDV�Lã�SUDGåL �UHLNLD�VXGHULQWL�� UHQJLQ\MH��87���ãLV�VXGHULQLPDV�Y\NGRPDV�
SHUVNDLþLDYLPR�E GX��R�LãRULQLV�VXGHULQLPDV�SDUHQNDQW�NHLWLNOL �NRHILFLHQWXV�QHE WLQDV��

6URYL �VNDLWPHQLQ �LãUDLãND�SHUVNDLþLXRMDPD�WUDQVIRUPDWRULDXV�QRPLQDOLDL�VURYHL��7XR�WLNVOX� �
DSVDXJRV� UHQJLQ � YHGDPL�WUDQVIRUPDWRULDXV�GXRPHQ\V��R�E WHQW�QRPLQDOL�JDOLD��QRPLQDOLRV�
WDPSRV�LU�SLUPLQL �VURYL �NHLWLNOLXRVH�UHLNãP V��

6URYL �SHUVNDLþLDYLPDV�Y\NGRPDV�SURJUDPLQ V�NRHILFLHQW �PDWULFRV��NXULRMH�DWVSLQGLPL�
GLIHUHQFLQLDL�WUDQVIRUPDWRULDXV�DSYLM �G\GåLDL��SDJDOED��������SDY��SDURG\WDV�VXMXQJLPR�VFKHPRV�
WLSR�<�1�G��SDY\]G\V��3DYHLNVOH�YLUãXMH�SDURG\WRV�DSYLMRV��åHPLDX�±�YHNWRULQ �VURYL �GLDJUDPD��R�
DSDþLRMH�
�
�

�
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������SDY��0DWXRMDP �G\GåL �VXGHULQLPDV�<�1�G��SDY\]GåLX�PDWULFLQ V�O\JW\V�

�
%HQGUX�DWYHMX�IRUPXO �WXUL�SDYLGDO ��
�,0�� �N��.���,Q�� � ��������
NXU�� �,0��±�VXGHULQW �VURYL �,$��,%��,&�PDWULFD��
� N����� NRQVWDQWD��
� �.���� PDWULFRV�NRHILFLHQWDV��SULNODXVDQWLV�QXR�VXMXQJLPR�VFKHPRV��
� �,Q����� OLQLMLQL �VURYL �,/���,/���,/��PDWULFD��
�
1RUPDOLRPLV�V O\JRPLV�QXOLQ V�VHNRV�VURY V��NDLS�SDURG\WD�NDLULRMH�PDWULFLQ MH�O\JW\MH��������

SDY����QHYHUWLQDPRV��' O� åHPLQLPR�VDXJRPR�REMHNWR�VULW\MH��WUDQVIRUPDWRULDXV�DSYLM �åYDLJåG V�
YLGXULR�WDãNR� åHPLQLPDV�������SDY���QHWJL� Y\NXV�WUXPSDP�MXQJLPXLVL�WLQNOH�SDåHLGLPR�VURY V��
WHNDQþLRV�SHU�VURY V�NHLWLNOLXV�QHXWUDOL]XRMDVL��
�
�
�
�
�
�

������SDY��7UDQVIRUPDWRULXV�VX� åHPLQWX�åYDLJåG V�YLGXULR�WDãNX�
�

1XOLQ V�VHNRV�VURYL �QH YHUWLQLPDV�WXUL�WU NXP ��QHV�VXPDå MD�����DSVDXJRV�MDXWUXPDV�
WUXPSR�MXQJLPR�VX�åHPH�VDXJRPDPH�REMHNWH�DWYHMX��

7LQNOXRVH�VX�L]ROLXRWD�QHXWUDOH�LU�WLQNOXRVH�VX�NRPSHQVDYLPR� UHQJLQLDLV� �QXOLQ V�VHNRV�
VURYHV�JDOLPD�QHDWVLåYHOJWL��MHL�QHEXV� åHPLQDPDV�WUDQVIRUPDWRULDXV�åYDLJåG V�YLGXULQLV�WDãNDV�
�QHWJL�LU�SHU�3HWHUVRQR�ULW ���7DGD�PDWULFLQ �O\JWLV�åYDLJåGH�VXMXQJWRPV�DSYLMRPV�EXV��
�
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�
âLXR�DWYHMX�WUDQVIRUPDWRULXV�HVDQW�GYLID]LDP�WUXPSDP�MXQJLPXLVL�VX�åHPH�YLVDGD�EXV�

DWMXQJLDPDV��
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7LQNOXRVH�VX� åHPLQWD�QHXWUDOH�GLGHOLR�MDXWUXPR�HVDQW�DSVDXJRV�VULW\MH�WUXPSDP�MXQJLPXLVL�VX�

åHPH��JDOLPD�SDVLHNWL�WLN�WXR�DWYHMX��MHL�\UD�JDOLP\E �WUDQVIRUPDWRULDXV�QHXWUDO � åHPLQWL�SHU�VURY V�
NHLWLNO ��VURY V�WUDQVIRUPDWRUL ���7RNV�DWYHMLV�SDURG\WDV�������SDY��
�

�
������SDY��WUDQVIRUPDWRULXV�VX�VURY V�NHLWLNOLX�QHXWUDO MH�

�
0DWULFLQ �O\JWLV�WRNLDP�DWYHMXL�DWURG\W �VHNDQþLDL��
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,6W���VURY �WHNDQWL�SHU� åHPLQWR�WUDQVIRUPDWRULDXV�QXOLQ �WDãN ��(VDQW�LãRULQLDP�VXWULNLPXL��NDLS�

SDYDL]GXRWD�������SDY���QXOLQ V�VHNRV�VURY �EXV�VXNRUHJXRWD�VURYH�,6W��7DþLDX�HVDQW�VXWULNLPXL�
DSVDXJRV�VULW\MH�ãL�VURY �EXV�SLOQDL� YHUWLQWD�DSGRURMDQW�LãPDWXRWXV�G\GåLXV��
�

0DWDYLPR�UH]XOWDW � YHUWLQLPDV�
�

'\GåLDL��E WLQL�VWDELOL]XRWDL�GLIHUHQFLQHL�DSVDXJDL��DSVNDLþLXRMDPL�SDJDO�VXGHULQWDV�NLHNYLHQRV�
WUDQVIRUPDWRULDXV�DSYLMRV�OLQLMLQHV�VURYHV�,$��,%��,&��7ROLDX�WHNVWH�EXV�QDXGRMDPL�DSYLM �LQGHNVDL��R�
E WHQW����±�SLUPLQHL�DSYLMDL��DXNãWHVQLRML� WDPSD�����±�DQWULQHL�DSYLMDL��åHPHVQLRML� WDPSD��LU�����WULM �
DSYLM �WUDQVIRUPDWRULDXV�WUHþLRML�DSYLMD��

'LIHUHQFLQ V�DSVDXJRV� UHQJLQL �VWDELOL]DFLMDL��DSVDXJRV�REMHNWDPV��WXULQWLHPV�GYLODLG �
SDMXQJLPR�VLVWHP ��QDXGRMDPDV�VURYL �,���,��VNLUWXPDV�DUED�M �DEVROLXWLQL �G\GåL �VXPD��_,�_�_,�_���
$WLWLQNDPDPH�VWDELOL]DFLMRV�NUHLYL �GLDSD]RQH�DEX�ãLH�PHWRGDL�QHVLVNLULD��$SVDXJRV�REMHNWDPV���

WXULQWLHPV�GDXJLDX�NDLS���ODLGLQLQNXV��SDY\]GåLXL�WULM �DSYLM �WUDQVIRUPDWRULXL��JDOLPD�QDXGRWL�
WLN�DEVROLXWLQL �G\GåL �VXPDYLPR�PHWRG ��

3DVWDUDVLV�PHWRGDV�SLOQDL�SULWDLNRPDV� UHQJLQLXL��87����NDLS�VLVWHPRMH�VX���SULMXQJLPR�
ODLGDLV��WDLS�LU�VLVWHPRMH�VX���SULMXQJLPR�ODLGDLV��3RYHLNLR��GLIHUHQFLQ ��VURY ��

�
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,GLII� �_,��,�_� � �GYLHM �DSYLM �WUDQVIRUPDWRULDPV���
�
,GLII� �_,��,��,�_� � �WULM �DSYLM �WUDQVIRUPDWRULDPV���
�
6WDELOL]DFLMRV�VURY ��
�
,VWDE� �_,�_�_,�_� � �GYLHM �DSYLM �WUDQVIRUPDWRULDPV���
�
,VWDE� �_,�_�_,�_�_,�_� �WULM �DSYLM �WUDQVIRUPDWRULDPV���
�
-HL�,GLII�DSVNDLþLXRMDPD�Lã�DXNãWHVQL M �KDUPRQLN �LU�QDXGRMDPD�SRYHLNLXL��WDL�,VWDE�YHLNLD�

SULHãLQJD�NU\SWLPL��1RULQW�WLNVOLDX�VXSUDVWL�YHLNLP �UHLNLD�DSåYHOJWL�WULV�VYDUELDXVLXV�GDUELQLXV�
E YLXV��������SDY����

�

�
������SDY��GLIHUHQFLQ V�DSVDXJRV�SULQFLSDL�

�
3UDWHNDQWL�VURY �GLUEDQW�EH�WULNGåL �DUED�HVDQW�LãRULQLDPV�WULNGåLDPV��6URY �,��NHLþLD�VDYR�

NU\SW � �SULHãLQJ ��W��\��NHLþLD�VDYR�åHQNO ��,�� ��,���EH�WR�_,�_ _,�_��
,GLII� �_,��,�_� �_,��,�_� ����
,VWDE� �_,�_�_,�_� �_,�_�_,�_� ��_,�_��
�
'LIHUHQFLQ V�VURY V�Q UD��R�VWDELOL]DYLPR�VURY �O\JL�GYLJXEDL�SUDWHNDQþLRV�VURY V�UHLNãPHL��
9LGLQLV�WUXPSDV�MXQJLPDV��'XRPHQ\V�JDXQDPL�Lã�DELHM �REMHNWR�SXVL ��VURY V�YLHQRG �

G\GåL ��,�� �,���EH�WR�_,�_ _,�_��
,GLII� �_,��,�_� �_,��,�_� ��_,�_��
,VWDE� �_,�_�_,�_� �_,�_�_,�_� ��_,�_��
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�
'\GåLDL�,GLII�LU�,VWDE��SRYHLNLR�LU�VWDELOL]DFLMRV��YLHQRGL�SDJDO�UHLNãPHV�LU�DWLWLQND�WUXPSR�

MXQJLPR�VURYL �VXPLQ P�UHLNãP P��
9LGLQLV�WUXPSDV�MXQJLPDV��'XRPHQ\V�JDXQDPL�WLN�Lã�YLHQRV�REMHNWR�SXV V��,�� ����
,GLII� �_,��,�_� �_,���_� �_,�_��
,VWDE� �_,�_�_,�_� �_,�_���� �_,�_��
�
'\GåLDL�,GLII�LU�,VWDE��SRYHLNLR�LU�VWDELOL]DFLMRV��YLHQRGL�SDJDO�UHLNãPHV�LU�DWLWLQND�YLHQSXVLR�

WUXPSR�MXQJLPR�VURYHL��


