.YLWWHULQJ

-RXUQDOQU 6)+6
$QViJQLQJ LQGVHQGW NO

6WDPRSO\WQLQJHU

6WDPRSO\WVQLQJHU

3URMHNWWLWHO 3UDNVLVQ U QDWXUYLGHQVNDE PHG HQJLQHHULQJ Sn KI
RJ HS]

3URMHNWHWY VWDUWGDWR

3URMHNWHWY VOXWGDWR

$QJLY DQViJWH DQV{JQLQJIVUMIBHURS LVNH 6RFLDOIRQG 30XV
DQQRQFHULQJVUXQGH IRU +RYHGVWDGHQ

BULRULWHW 5HIJLRQDO LQGVDWY .RPSHWHQFH RJ XGG
,QGVDWVRPUNGH .RPSHWHQFHU WLO IUHPWLGHQ

$QViJW EHOjE

(8 VW{WWHSURFHQW

‘(0 VW{WWHSURFHQW

%HKDQGOLQJ DI SHUVRQGDWD
(UKYHUYVVW\UHOVHQV EHKDQGOLQJ DI SHUVRQGDWD
(UKYHUYVVW\UHOVHQ EHKDQGOHU SHUVRQGDWD LQGHKROGW L MHUHV DQV;iJQLQJ L KHQKROG WLO SH!

, KDU PHGGHOW GH SHUVRQHU KYLV SHUVRQRSO\VQLQJHU LQGJnU L DQV{JQLQJHQ HQWHQ L GHWWH
RSO\WQLQJHUQH RP (UKYHUYVVW\UHOVHQV EHKDQGOLQJ MI SHUVRQGDWDXQGHUUHWQLQJHQ YHGODJ

, RI MHUHV {NRQRPLVNH SDUWQHUH KDU DQVYDU IRU SHUVRQGDWD

, RI MHUHV {NRQRPLVNH SDUWQHUH HU VHOYVW QGLJH GDWDDQVYDUOLJH RJ VNDO RSI\OGH GH IRUSOL!L
KHUXQGHU EO D VRP Q UPHUH XGG\EHW L SHUVRQGDWDXQGHUUHWQLQJHQ YHGODJW L DQQRQFHULQJ\

OHG PDUNHULQJ L GHWWH IHOW EHINDWJIJWHU , VRP
DQViJHU DW DFFHSWHUH RYHQVWnHQGH UHJOHU RP
EHKDQGOLQJ DI SHUVRQGDWD

2UJDQLVHULQJ

.RQWDNWRSO\VQLQJHU

$QViJHQGH HQKHG iEHQKDYQV 9RNVHQXGGDQQHOVHVFHQWHU
&95 QU

3 QU

. RQWDNWSHUVRQ $QQH +DQVHQ

(PDLO DQQH#HQJLQHHUWKHIXWXUH GN

7THOHIRQQXPPHU

‘NRQRPLVNH SDUWQHUH L SURMHNWHW

$QILY
XQGHU
KYLONH
UHJOHU GHQ
iINRQRPLVNH

SDUWQHU
9LUNVRPKHGHQV PRGWDJHOHGK IW HYW
QDYQ &95 QU 3 QU 3DUWQHUHQVY UROOH L SURMHNWHWWDWVVWWWHQHUHUNO
‘NRQRPLVNEHQKDYQV 98& .98&V UROOH L SURMHNWHW HU GF 3DUWQHU.98&
SDUWQHU WLOVDIJQVPRGWDJHU GHU HU DC PRGWDJHWBDUWQHUHUNO
JHQQHPI{jUHOVH 6RP SURMHNWHM LNNH XQGHUVNUHYHW

SURMHNWHWY DGPLQLVWUDWLRQ VWDWVVW;WWH
GRNXPHQWDWLRQ UHJQVNDEHU P
PHG (UKYHUYVVW\UHOVHQ 9HG Gl
.98& PHG HQ OHGHOVHVUHSU VHQV
DGPLQLVWUDWLY PHGDUEHMGHU F

6LGH |



9LUNVRPKHGHQV

QDYQ &95 QU 3 QU

‘NRQRPLVYRJILQHHU WKH )XWXUH
SDUWQHU

‘NRQRPLWALUNHU{G
SDUWQHUB\PQDVLXP +) ,%
_RVWVNRO

‘NRQRPLYNHGHULNVY UN
SDUWQHU\PQDVLXP

‘NRQRPLVNQWRIWH +)
SDUWQHU

‘NRQRPLWN 98& .ODU 6 ,
SDUWQHU

‘NRQRPLWNQJ *\PQDVLXP RJ
SDUWOQH W)

‘NRQRPLWMULER *\PQDVLXP
SDUWQHU

‘NRQRPLVINVWYHG *\PQDVLXP
SDUWQHWRJ +)

‘NRQRPLWMODJHOVH *\PQDVLXP
SDUWQHU

$QILY

XQGHU

KYLONH

UHJOHU GHQ

iNRQRPLVNH

SDUWQHU

PRGWDJHYHGK IW HY
3DUWQHUHQV UROOH L SURMHNW HWWDW V VWS VUWNHQ H U H (

SURMHNWOHGHOVH RJ DGPLQLVW
(QJLQHHU WKH )XWXUH VRP EHVN
+HUXGRYHU GHOWDJHU OHGHOV}
IUD .98& L GH WUH KRYHGDNWLYL\
_RPSHWHQFHXGYLNOLQJ DI O UHUF
DISUjYQLQJ DI HQILQHHULQJIRUO

QDWXUYLGHQVNDEVIDJHQH 2UJ
QHWY UNVGDQQHOVH .98& LQGJnL
SURMHNWSHULRGHQ /

SHULRGHQ

(QJLQHHU WKH )XWXUH (7) RYHUWBDHW®RYHWGSDUWHQ DI
SURMHNWDGPLQLVWUDWLRQHQ VD P\ RGN MHNS\DOHBGHDWHIONO ¢
IUD WLOVDJQVPRGWDJHU .98& )RUGIHNONHIHQ PO GHUVNUHY HW
DGPLQLVWUDWLYH RSIJDYHU PHOOHPVWB& RIYWQWMGHHU WKH
JXWXUH VDPW RSIJDYHEHVNULYHOVHU HU EHVNUHYHW L HQ
SURMHNWDQVYDUVDIWDOH YHGK IWHW GHQQH DQViJQLQJ
2YHURUGQHW YLO RSIJDYHUQH IRU (7) Y UH
SURMHNWSODQO JQLQJ RJ OHGHOVH DGPLQLVWUDWLRQ DI
EHYLOOLQJ KHUXQGHU EXGJHWVW\ULQJ RJ XGEHWDOLQJ DI |
WLO SURMHNWSDUWQHUH XGI UGLJHOVH DI UHJQVNDEHU RJ
UDSSRUWHU LQGVDPOLQJ DI GRNXPHQWDWLRQ VDPW ELGUDJ
HYDOXHULQJ

(QJLQHHU WKH )XWXUH YLO GHVXGHQ ELGUDJH WLO SURMHN
VRP GLGDNWLVNH XQGHUYLVQLQJV RJ
YLUNVRPKHGVNRQVXOHQWHU KHUXQGHU Y UH DQVYDUOLJ |
SURMHNWHWY KRYHGDNWLYLWHWHU (7) LQGJnU L SURMHNV
KHOH SURMHNWSHULRGHQ RJ GHOWDJHU VDPOHW
PHG SURMHNWOHGHU XGGDQQHOVHVNRQVXOHQWHU
YLUNVRPKHGVNRQVXOHQW DGPLQLVWUDWLY PHGDUEHMGHU
FRQWUROOHU RJ NRPPXQLNDWLRQVPHGDUEHMGHU , ELODJ
EHVNULYHYV GHQ DGPLQLVWUDWLYH PHGDUEHMGHUV RSJDYHU

OHGHOVHVUHSU VHQWDQW RJ O BBHUM Q&G InlLU N WM HN W
KRYHGDNWLYSWHRVHW L SHULRGHQ PRGWDJHWBDUWQHUHUNO
LNNH XQGUVNUYW SG

VWDWVVW;WWH

OHGHOVHVUHSU VHQWDQW R1J O BAUMQEGC )Y GHIWRM M NIW

KRYHGDNWLYLWHWHU SULP UW LPRIBWMIRIGIHED UWQHUHUNO
LNNH XQGHUVNUHYHW
VWDWVVWWWH

OHGHOVHVUHSU VHQWDQWHU RJ ®DUMH UQKBQ MR LWSURMH I

KRYHGDNWLYLWHWHU SULP UW LPRIBWMIRIGHED UWQHUHUNDO
LNNH XQGHUVN SGI
VWDWVVW|WWH

OHGHOVHVUHSU VHQWDQW RJ O BAUMWQEGJIADUW SURMHNW

KRYHGDNWLYLWHWHU SULP UW LPRIGWMIRIGHID UWQHUHUNO
LNNH XQGHUVNUHYHW
VWDWVVW;WWH

OHGHOVHVUHSU VHQWDQW RJ O BAUMWQAGINQIL SURMHNW

KRYHGDNWLYLWHWHU SULP UW LPRIBWMRIGHED UWQHUHUNO
LNNH XQGHUVNUHYHW
VWDWVVW;WWH

OHGHOVHVUHSU VHQWDQW RJ O BPAPUWQEGOIDWILERURMHNW

KRYHGDNWLYLWHWHU SULP UW LPRIBWMRIGIHED UWQHUHUNO
LNNH XQGHUVNUHYHW
VWDWVVW;WWH

OHGHOVHVUHSU VHQWDQWHU RJ ®DUMWQHUQG/IMWMYUHIGSURMHI

KRYHGDNWLYLWHWHU SULP UW LPRIBWMRIGIHED UWQHUHUNO
LNNH XQGHUVNUHYHW
VWDWVVW;WWH

OHGHOVHVUHSU VHQWDQW RJ O BAUM Q@G 0D LHOWRIMHN W

KRYHGDNWLYLWHWHU SULP UW LPRIBWMRIGHED UWQHUHUNO
LNNH XQGHUVNUHYHW
VWDWVVW;WWH
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$QILY
XQGHU
KYLONH
UHJOHU GHQ
iNRQRPLVNH

SDUWQHU
9LUNVRPKHGHQV PRGWDJHYHGK IW HY
QDYQ &95 QU 3 QU 3DUWQHUHQV UROOH L SURMHNW HWWDW V VWS VUWNHQ H U H (
‘NRQRPLWNWRIHVVLRQVK{MVNROHQ EURE\JQLQJVNRQVXOHQW VDPW  3DHSWQWHQBADIQOARKQU |UD
SDUWQHWBEVDORQ 6 , XGGDQQHOVHU YHG 3URIHVVLRQVK|MRBR®HE SEVNQRIQ HQEOr
SURMHNWHWY KRYHGDNWLYLWHWHULNNR P S H VKH@EGAHXGWUHNOH\G
O UHUH 2UJDQLVDWRULVN IRUDQMWDWWIV \WSUWMVEIQLQJ RJ

QHWY UNVDNWILGHWUHXBY LNOLQJ DI
HQJLQHHULQJGLGDNWLNRW® XOIHU KQ JHSI[ RJ

DQEHIDOLQJHU IRU SURIHVVLRQV RJ SUDNVLVUHWWHW
QDWXUYLGHQVNDEVXQGHUYLVQLQJ Sn KI RJ HS|

"HWWH YLO LQYROYHUH RSJDYHU VRP YLGHQGHOLQJ RJ VSDU
PHG O UHUQH YHG ZRUNVKRSV RJ P{GHU RSVDPOLQJ Sn
HUIDULQJHU IUD SURMHNWHW VDPW VSDUULQJ RJ PHGXGYLN(
DQEHIDOLQJHU RJ EHVW SUDFWLFH HNVHPSOHU L VDPDUEHM!
PHG (QJLQHHU WKH )XWXUHV NRQVXOHQWHU

+HUXGRYHU NDQ $EVDORQ ELGUDJH PHG UHSU VHQWDQWHU |
XGYDOJWH XGGDQQHOVHU L GLUHNWH VDPDUEHMGH PHG HW
DI GH GHOWDJHQGH KI LQVWLWXWLRQHU ‘LVVH YLO LQGJn VF
LQGNJE DI HNVWHUQH NRQVXOHQW\GHOVHU ILQDQVLHUHW DI
NRQWRSODQ RYHUKHDG RJ DIWDOHV IjUVW HIWHU SURMHN
RJ HIWHU VNROHUQHY EHKRY RJ LQWHUHVVHU

SBURMHNWHW

YRUPNO

%HVNULY NRUW KYRUGDQ SURMHNWHW RSIN\OGHU
IRUPNOHW PHG DQQRQFHULQJHQ

SURMHNWHW “3UDNVLVQ U QDWXUYLGHQVNDE PHG HQJLQHHULQJ Sn KI RJ HS[” KDU WLO IRUPNO DW VW
NRPSHWHQFHU RJ PRWLYDWLRQ LQGHQ IRU 67(0 RPUNGHW 3URMHNWHW DGUHVVHUHU GHQ PDQJOHQGEF
WLOJ QJHOLJ RJ SUDNVLVQ U *HQQHP HOHYLQGGUDJHOVH HQJLQHHULQJ GLGDNWLN RJ VDPDUEHMGH
IOHUH XQJH WLO DW Y OJH HQ YLGHUHJNHQGH XGGDQQHOVH PHG 67(0 SURILO
3URMHNWHWY S GDJRJLVNH RJ GLGDNWLVNH YLGHQVJUXQGODJ HU GHOV GH PHGYLUNHQGH KI LQVWLW
RJ GHOV HQJLQHHULQJ GLGDNWLNNHQ GHU HU HQ YHODISUjYHW SUDNVLVIDJOLJ RJ SUREOHPO{VQLQJ"
BURMHNWHW XGYLNOHU IOHNVLEOH SUDNVLVQ UH RJ DQYHQGHOVHVRULHQWHUHGH XQGHUYLVQLQJVIF
DUEHMGHY PHG NRQNUHWH 67(0 UHODWHUHGH SUREOHPVWLOOLQJHU RJ SURIHVVLRQVUHWQLQJHU VR}
WHNQRORJL L VDPIXQGVP VVLJ NRQWHNVW (QJLQHHULQJ GLGDNWLNNHQ VWLPXOHUHU GHVXGHQ LQQR
GHUPHG RJVn PnOV WQLQJHQ RP DW WHNQRORJLHU VNDO IRUVWnNnV L UHODWLRQ WLO VDPIXQG RJ HWLI
OHG GHWWH XGJDQJVSXQNW RJ JHQQHP KRYHGDNWLYLWHWHUQH

e .RPSHWHQFHXGYLNOLQJ DI O UHUH

e 8GYLNOLQJ RJ DISUjYQLQJ DI HQJLQHHULQJ XQGHUYLVQLQJVIRUO{E L QDWXUYLGHQVNDEVIDJHQH

e 2UJDQLVDWRULVN IRUDQNULQJ

e 9LGHUHXGYLNOLQJ DI HQJLQHHULQJ GLGDNWLNNHQ WLO KI HS]

e« )RUPXOHULQJ DI DQEHIDOLQJHU RJ PRGHOOHU IRU HQJLQHHULQJ EDVHUHW SURIHVVLRQV RJ SUD

XQGHUVW{iWWHU SURMHBYWSWREUGR BPYWOHQH L
¢ J)OHUH XQJH L YLGHUHJNHQGH XGGDQQHOVHU
¢« 6W\UNHOVH DI 67(0 NRPSHWHQFHU
¢ 8GYLNOLQJ DI IOHNVLEOH XGGDQQHOVHVIRUPDWHU RJ LQQRYDWLYH XQGHUYLVQLQJVIRUPHU VDPW
¢« 6W\UNHGH NRPSHWHQFHU LQGHQIRU LY UNV WWHUL LQQRYDWLRQ RJ HQWUHSUHQjUVNDE KRV XQJ

SBURMHNWHW ELGUHDIRQ RRMHEBNVAVDGHQV XG YRWORNYWIOMUDAHIWILIQOHU IUHPWLGVVLNULQJ RJ XQJHV DGJ
FHQWUDOH XGIRUGULQJHU DW IRU In XQJH V{jJHU 67(0 XGGDQQHOVHUQH EHKRYHW IRU SUDNVLVQ U X
RPVWLOOLQJ RJ YHOI UG 9HG DW E\JJH EUR PHOOHP HOHYHUQHYV YLUNHOLJKHG RJ IUHPWLGHQV PXOL!
YDOJNRPSHWHQFH £ RJ ELGUDJHU GHUPHG WLO EnGH VRFLDO UHJLRQDO RJ jNRQRPLVN XGYLNOLQJ

6DPPHQK QJ PHG 5HJLRQ +RYHGVWDGHQV XGGDQQHOVHVPNO

) UUH XQJH XGHQIRU MRE RJ XGGDQQHOVH
BURMHNWHW PnOUHWWHU VLJ KI HOHYHU RJ NRPPHQGH HS[ HOHYHU KYRU PDQJH KDU EUXJ IRU NRQNU
XGGDQQHOVH RJ ILQGH YHM WLO MRE RJ YLGHUH VWXGLHU *HQQHP SUDNVLVIDJOLJ XQGHUYLVQLQJ R.
ELGUDJHU GHUPHG WLO DW | UUH XQJH IRUODGHU XGGDQQHOVHVV\VWHPHW XGHQ UHWQLQJ HOOHU IR
*HQQHP SURMHNWHWY DNWLYLWHWHU RJ SURGXNWHU IRUEHUHGHY RJ NYDOLILFHUHY GH GHOWDJHQGF
IRUYHQWQLQJ RP L IRUVNHOOLJ JUDG DW VNXOOH LQGJn L RJ HOOHU ELGUDJH WLO

.RPSHWHQFHU WLO GHQ JU{QQH RPVWLOOLQJ RJ WLO UHJLRQHQV YHOI UGVWLOEXG
3URMHNWHW DUEHMGHU PHG HQJLQHHULQJ EDVHUHW XQGHUYLVQLQJ KYRU HOHYHUQH EO D XGYLNOH
IiGHYDUHU RJ WHNQRORJL *HQQHP SUREOHPEDVHUHGH HQJLQHHULQJ IRUO{E NREOHV QDWXUYLGHQV!
RPUNGHU PHG VWRU EHW\GQLQJ IRU EnGH GHQ JUjQQH RPVWLOOLQJ RJ YHOI UGVVHNWRUHQ
OHG VLW IRNXV Sn SUDNVLVIDJOLJ RJ SURIHVVLRQVUHWWHW 67(0 XQGHUYLVQLQJ NDQ SURMHNWHW GH
VW[ RJ KW[ VnIUHPW GHQ EHYDUHV KYRU GHW RJVn HU UHOHYDQW DW NREOH WHRUL PHG DQYHQGHO

BURMHNWHWY LQGKROG
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SBURMHNWUHVXPp WLO RITHQWOLJJjUHOVH L
SURMHNWGDWDEDVHQ PDJ[ WHJQ

BURMHNWHW 33UDNVLVQ U QDWXUYLGHQVNDE PHG HQJLQHHULQJ Sn KI RJ HS[" VNDO VW\UNH XQJHV PR
HOHYHU VDYQHU UHOHYDQV RJ SUDNVLV L IDJHQH RJ XQGHUYLVQLQJHQ VNDO GHUIRU YLVH QDWXUYL
MRE (QJLQHHULQJ KYRU HOHYHUQH DUEHMGHU PHG YLUNHOLJKHGVQ UH SUREOHPVWLOOLQJHU L VDP\
NRPSHWHQFHXGYLNOHV L HQJLQHHULQJGLGDNWLNNHQ RJ VW{WWHV GHVXGHQ L VDPDUEHMGHW PHG YL
SURIHVVLRQVUHWWHGH RJ SUDNVLVQ UH XQGHUYLVQLQJVUHVVRXUFHU 0OnOHW HU DW IOHUH XQJH Y C
ELGUDJH WLO GHQ IUHPWLGLJH HS|

BURMHNWEHVNULYHOVH PDJ[ WHJQ

8GIRUGULQJHU RJ EHKRY
8QJH Y OJHU L IRU ODY JUDG 67(0 XGGDQQHOVHU RJ SURIHVVLRQHU VHOYRP EHKRYHW HU VWRUW 67
XGYLNOLQJ RJ PDQJH DQGUH DI GH XGIRUGULQJHU 'DQPDUN RJ YHUGHQ VWnU RYHUIRU 'HVY UUH RSO
GHUHV YLUNHOLJKHG 'HW J OGHU RJVn Sn KI KYRU HOHYJUXSSHQ RIWH KDU EUXJ IRU NRQNUHWKHG
UHWQLQJ DI YLGHUHJNHQGH XGGDQQHOVH
'"HQ Q\OLJ YHGWDJQH XGGDQQHOVHVUHIRUP PHG HWDEOHULQJHQ DI HQ Q\ XQJGRPVXGGDQQHOVH HS|
SUDNVLVQ U RJ SURIHVVLRQVUHWWHW XQJGRPVXGGDQQHOVH PHG HQ PDQJIROGLJ RJ VDPPHQVDW HOH
UHOHYDQV *# LNNH EORW VRP DGJDQJVJLYHQGH IDJ PHQ VRP YHMH WLO PHQLQJVIXOG NDUULHUH RJ IU
, GHQ SROLWLVNH DIWDOHWHNVW PDQJOHU GHVY UUH HQ W\GHOLJ SODFHULQJ RJ IRUVWNHOVH DI QDW
Pn KIfV HUIDULQJHU PHG PHQLQJVIXOG QDWXUYLGHQVNDEHOLJ XQGHUYLVQLQJ VRP YLVHU HOHYHUQH
VSLO
OHQ HUIDULQJHU DOHQH U NNHU LNOWHW 8 Q\HYDSGR W& JUDH@EH U DSU SURIHVVLRQVUHMW®IUQ JDRJI KJ D
N PSHU PHG DW JjUH XQGHUYLVQLQJHQ SURIHVVLRQVUHWWHW LV UL QDWXUYLGHQVNDEVIDJHQH KYR
INU GHUPHG LNNH VW{WWH QRN L DW VH VLJ VHOY L HQ 67(0 RULHQWHUHW IUHPWLG * NXQ IiOHU GF
1iOJH (9% UDSSRUWHQ SHJHU O UHUQH Sn PDQJOHQGH NRPSHWHQFHU WLG RJ YLGHQ VDPW PDQJHO Sr
GHP DW O\NNHV PHG SURIHVVLRQVUHWWHW DINODUHQGH XQGHUYLVQLQJ

SURMHNWHWYV IRUPNnO RJ PnO

JRUPNOHW PHG SURMHNWHW *3UDNVLVQ U QDWXUYLGHQVNDE PHG HQJLQHHULQJ Sn KI RJ HS[" HU DW V
XGGDQQHOVHVYHM RJ SURIHVVLRQ KRV QXWLGHQV KI HOHYHU RJ IUHPWLGHQV HS[ HOHYHU 'HW ODQJ\
SURIHVVLRQVXGGDQQHOVHU

9HMHQ WLO GH XQJH JnU JHQQHP O UHUQH L QDWXUYLGHQVNDEVIDJHQH RJ GHUIRU HU LQGVDWVHUQH
NRPSHWHQFHXGYLNOLQJ DI KI O UHUH IUD KI LQVWLWXWLRQHU L 5HJLRQ + RJ IUD 5HILRQ 6M (
RJ YLUNVRPKHGHU VDPW XGYLNOLQJ DI XQGHUYLVQLQJVUHVVRXUFHU $OW VDPPHQ PHG GHW IRUPNO D
XQGHUYLVQLQJ

(QGHOLJ VNDO SURMHNWHWY HUIDULQJHU RJ SURGXNWHU ELGUDJH WLO DW NYDOLILFHUH GHQ IUHPWL
VRP KI RP DW Y UH SURIHVVLRQVUHWWHW RJ SUDNVLVQ U 3URMHNWHWY K\SRWHVH HU DW HUIDULQJH
XQGHUYLVQLQJHQ , SURMHNWHW EOLYHU GHU IRUPXOHUHW DQEHIDOLQJHU RJ GLGDNWLN IRU KYRUG
SUDNVLVIDJOLJKHG SUDNVLVQ UKHG RJ SURIHVVLRQVUHWQLQJ

SURMHNWHWY IRNXV HU LV U XQGHUYLVQLQJHQ L QI QDWXUYLGHQVNDEHOLJ IDJJUXSSH VRP HU HW W
PRQRIDJOLJH IDJ ELRORJL I\WLN RJ NHPL PHQ KRYHGLQGVDWVHQ O JJHV L QI +HU KDU HOHYHUQH E
KYHUGDJVQ UH SUREOHPVWLOOLQJHU RJ WY UIDJOLJ IRUVWNHOVH KYLOINGM JHU GIHV XUEHQ VG v K OTH/I Qi)'
ELGUDJHU WLO DW NYDOLILFHUH HRQ H3YHHWRGH/ KYYOLADIN Bl I WLVG XI® IHH O H /@M QUGG DQQHOVHU HOHYHUQH NDQ
XQGHUYLVQLQJ NDQ GHUPHG ELGUDJH WLO DW IOHUH HOHYHU VHU HQ PHQLQJ PHG QDWXUYLGHQVNDE

. RUWVLIWHGH UHVXOWDWHU
(OHYHUQH RSOHYHU
¢ PHUH YLUNHOLJKHGVQ U DXWHQWLVN RJ PRWLYHUHQGH QDWXUYLGHQVNDEVXQGHUYLVQLQJ
¢« VW\UNHGH NRPSHWHQFHU L SUREOHPO;{jVQLQJ VDPDUEHMGH RJ KDQGOHPRG
¢« VWjUUH YLGHQ RP RJ LQWHUHVVH IRU 67(0 XGGDQQHOVHU RJ SURIHVVLRQHU
e {JHW PHVWULQJ LQGHQ IRU HQJLQHHULQJ RJ QDWXUYLGHQVNDE RJ GHUPHG XGYLGHW PXOLJKHGV!
¢ W\GHOLJHUH SURIHVVLRQVUHWWHW RJ XGGDQQHOVHVDINODUHQGH XQGHUYLVQLQJ RJ GHUPHG EH

/ UHUH RJ KI LQVWLWXWLRQHU RSOHYHU
e VW\UNHGH GLGDNWLVNH NRPSHWHQFHU L IRUKROG WLO LQWHJUDWLRQ DI SURIHVVLRQVUHWWHGH
¢ VW\UNHGH GLGDNWLVNH NRPSHWHQFHU L HQJLQHHULQJ GLGDNWLN RJ PHWRGH
¢« RUJDQLVDWRULVN IRUDQNULQJ DI SUDNVLVIDJOLJ RJ SURIHVVLRQVUHWWHW XQGHUYLVQLQJ
¢« VWV\UNHGH IDJOLJH RJ LQVWLWXWLRQHOOH QHWY UN WLO KI RJ PXOLJH IUHPWLGLJH HS[ LQVWLW

/IDQJVLIWHGH UHVXOWDWHU
¢ )OHUH XQJH IUD KI RJ HS[ Y OJHU 67(0 RULHQWHUHGH HUKYHUYV RJ SURIHVVLRQVXGGDQQHOVHU
¢« 6W\UNHW SURIHVVLRQVUHWQLQJ RJ SUDNVLVIDJOLJKHG L QDWXUYLGHQVNDEVXQGHUYLVQLQJHQ Sr
¢ (QJLQHHULQJ PHWRGHQ XGEUHGHV RJ LQWHJUHUHV L VWjUUH GHOH DI GHW GDQVNH XQJGRPVXGGI
e +| LQOVWLWXWLRQHU RJ O UHUH NYDOLILFHUHVY WLO DW OjlIWH HS[ XGGDQQHOVHQV NUDY IUD
¢ %LGUDJH WLO DW QDWXUYLGHQVNDE VW\UNHV L GHQ NRPPHQGH HS|[
¢« 9LGHQ RP KYLONH NRPSHWHQFHU GHU HU YLJWLJH DW VWAUNH KRV IUHPWLGHQV HS[ O UHUH JHQQ
¢ 8GEUHGHOVH DI SURMHNWHWY XQGHUYLVQLQJVIRUOjE SURGXNWHU RJ HUIDULQJHU WLO DQGUH K

9LGHQV RJ HUIDULQJVJUXQGODJ /{VQLQJHU RJ SRWHQWLDOH L HQJLQHHULQJ

3URMHNWHWY S GDJRJLVNH RJ GLGDNWLVNH YLGHQVJUXQGODJ E\JJHU Sn KIfV HUIDULQJHU PHG HQ EL
HQJLQHHULQJ GLGDNWLNNHQ HQ YHODISUjYHW SUDNVLVIDJOLJ RJ SUREOHPO{jVQLQJVRULHQWHUHW X
JRUYHQWQLQJHQ HU DW HQJLQHHULQJ PHG VLQ NREOLQJ DI YLUNMEPVS K® GNVAQRIHHP & U RSEUHRALW LHDIGRLHILD WL
VNDEH PRWLYDWLRQ IRU 67(0 KRV HOHYHU GHU LNNH WLGOLJHUH KDU RYHUYHMHW HOOHU VHW VLJ VR
PHVWULQJVRSOHYHOVHU RJ KHU NDQ HQJLQHHULQJPHWRGHQ ELGUDJH PHG HW OHWWLOJ QJHOLJW RJ
1nU SUREOHPVWLOOLQJHUQH KHQWHYV IUD MRE RJ XGGDQQHOVHU RSOHYHU HOHYHUQH GHVXGHQ DW
XQGHUYLVQLQJHQ PRWLYHUHQGH RJ PHQLQJVIXOG RJ VW\UNHU HOHYHUQHYV DINODULQJ RP XGGDQQHO
OHG IRNXV Sn SUREOHPO{VQLQJ NUHDWLYLWHW RJ SURWRW\SHXGYLNOLQJ VW\UNHU HQJLQHHULQJ GL(
HQWUHSUHQjUVNDE

(UIDULQJRULIQUWHULQJ L SURMCHAVGWUREBHW DI (QILQHHU WKH )XWXUH RJ PHG GHOWDJHOVH DI RYHU :
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KI KW[ RIYKKHU DW HQJLQHHULQJ NDQ OjIWH EnGH PRWLYDWLRQ RJ O ULQJVXGE\WWH L QDWXUYLGHQ
Vn VWVUNHGH NUHDW LY UWHM RIH UQRIRY DRVILRYH HULQJ L J\PQDVLHW

, HQJLQHHULQJ NDQ HOHYHU DUEHMGH PHG IDJOLJH XGIRUGULQJHU Sn IOHUH QLYHDXHU RJ XG IUD HJ¢
XQGHUYLVQLQJVGLIIHUHQWLHULQJ Sn KI (UIDULQJHU YLVHU GHVXGHQ DW HQJLQHHULQJ NDQ HQJDJH
SU VWHUHU KiMW L XQGHUYLVQLQJHQ

+RYHGDNWLYLWHWHU .RPSHWHQFHO{IW XGYLNOLQJ RJ IRUDQNULQJ
3n EDJJUXQG DI RYHQVWNHQGH XGIRUGULQJVELOOHGH HU GHU SODQODJW IHP KRYHGDNWLYLWHWHU |
_RPSHWHQFHXGYLNOLQJ DI O UHUH
8GYLNOLQJ RJ DISU{YQLQJ DI HQJLQHHULQJIRUOJE L QDWXUYLGHQVNDEVIDJHQH
2UJDQLVDWRULVN IRUDQNULQJ VSUHGQLQJ RJ QHWY UNVDNWLYLWHWHU
9LGHUHXGYLNOLQJ DI HQJLQHHULQJGLGDNWLN WLO KI HS|
JRUPXOHULQJ DI DQEHIDOLQJHU IRU SURIHVVLRQV RJ SUDNVLVUHWWHW QDWXUYLGHQVNDEVXQGH

.RPSHWHQFHXGYLNOLQJ

SURMHNWHW RUJDQLVHUHV L WR UXO +I LQVWLWXWLRQHU L 5HJLRQ +RYHGVWDGHQ GHOWDJHU L UXO
GHOWDJHU RJVn GH VM OODQGVNH LQVWLWXWLRQHU 7UH VHNV QDWXUYLGHQVNDEVO UHUH IUD KYHU
/HGHOVHUQH LQGGUDJHYV DNWLYW IRU DW VLNUH RUJDQLVDWRULVN SULRULWHULQJ RJ IRUDQNULQJ VD
OHGHUH IUD EHJJH UHJLRQHU VDPOHV GHVXGHQ Sn PiGHU RJ ZRUNVKRSV IRU DW GHOH HUIDULQJHU R

3URGXNWHU
3URMHNWHW XGYLNOHU ILUH RYHURUGQHGH SURGXNWHU GHU VNDO ELGUDJH WLO DW VW\UNH KI XQG#
XQGHUYLVQL@GHURLONEJUHUHU HQJLQHHULQJ QDWXUYLGHQVNDE RJ WY UIDJOLJKHG HW WLOO J WL
HQJLQHHULQJXQGHUYLVQLQJ EHGVW WLOUHWWHO JJHV RJ JHQQHPI{jUHV Sn KI RJ HS|[ OHWWLOJ QJH
HQJLQHHULQJ VDPW QRWDW PHG DQEHIDOLQJHU IRU HQJLQHHULQJ EDVHUHW SURIHVVLRQV RJ SUD
Sn NRPSHWHQFHNUDY WLO I[UHPWLGHQV HS[ O UHUH
6H GHWDOMHUHW EHVNULYHOVH DI KRYHGDNWLYLWHWHU PnOJUXSSHU RXWSXW RJ UHVXOWDWHU L DI\
3URMHNWHWY RUJDQLVHULQJ
352-(.7(76 25*$1,6(5,1*
, GHWWH DIVQLW EHVNULYHV SURMHNWHWY RUJDQLVHULQJ VDPW KYLONH IXQNWLRQHU RSJDYHU RJ D
¢ JEHQKDYQV 98& SURMHNWHMHU RJ WLOVDJQVPRGWDJHU
¢ (QILQHHU WKH )XWXUH SURMHNWOHGHU IDJOLJ DQVYDUOLJ
« XGGDQQHOVHVLQVWLWXWLRQHU PHG KI XGGDQQHOVHU LQNO .98& IUD 5HJLRQ +RYHGVWDGHQ R.
¢« 3URIHVVLRQVK{MVNROHQ $EVDORQ YLGHQVSDUWQHU

%ODQGW GH iNRQRPLVNH SDUWQHUH QHGV WWHV HQ VW\UHJUXSSH VDPW HQ UnGJLYHQGH SURMHNW
+HUXGRYHU LQGJnU HQ U NNH HNVWHUQH VDPDUEHMGVSDUWQHUH +# YLUNVRPKHGHU RJ YLGHUHJINHQGH

BURMHNWHMHU RJ RYHURUGQHW DQVYDU

.iEHQKDYQV 98& .98& HU SURMHNWHMHU WLOVDJQVPRGWDJHU RJ KDU DQVYDU IRU
2YHURUGQHW SURMHNWDQVYDU RYHU IRU (UKYHUYVVW\I\UHOVHQ
,QGVHQGHOVH DI UDSSRUWHU GRNXPHQWDWLRQ RJ UHJQVNDEHU
/{EHQGH NRQWDNW PHG (UKYHUYVVW\UHOVHQ
'"HOWDJHOVH L IDJOLJH DNWLYLWHWHU PHG WR OHGHOVHVUHSU VHQWDQWHU RJ VHNV O UHUH
(Q DGPLQLVWUDWLY PHGDUEHMGHU VW{WWHU SURMHNWHW LQWHUQW

3URMHNWOHGHOVH RJ DGPLQLVWUDWLRQ

.98& VRP HU SURMHNWHMHU RYHUJLYHU SURMHNWOHGHOVH RJ DGPLQLVWUDWLRQ WLO (QJLQHHU WK
VNOHGHV EOLYH GUHYHW DI HQ SURMHNWOHGHU WR XGGDQQHOVHVNRQVXOHQWHU HQ YLUNVRPKHGVN
WKH )XWXUH +HUXGRYHU DQV WWHV HQ DGPLQLVWUDWLY PHGDUEHMGHU SU MDQXDU KYLV EHY
'"H GHOWDJHQGH XGGDQQHOVHVNRQVXOHQWHU IUD (QJLQHHU WKH )XWXUH KDU VWRU HNVSHUWLVH LQ
DQYHQGHV L SUDNVLV L XQGHUYLVQLQJHQ L XQJGRPVXGGDQQHOVHUQH 'HQQH HUIDULQJ VWDPPHU EO
NRPSHWHQFHXGYLNOLQJVIRUOE IRU RYHU J\PQDVLHO UHUH IRUGHOW Shn J\PQDVLHU VW[ KI KW
WKH )XWXUH ODQJ HUIDULQJ PHG SURMHNWOHGHOVH EO D IUD GH RPWDOWH SLORWSURMHNWHU WR
(QJLQHHU WKH )XWXUH KDU GHVXGHQ O QJHUHYDUHQGH HUIDULQJ PHG DW VNDEH JRGH UDPPHU IRU X!
YLUNVRPKHGVVDPDUEHMGHU
(QILQHHU WKH )XWXUH (7) YDUHWDJHU

'"HQ GDJOLJH SURMHNWOHGHOVH RJ DGPLQLVWUDWLRQ

3URMHNWSODQO JQLQJ RJ {NRQRPLVW\ULQJ

8GDUEHMGHOVH DI UHJQVNDEHU RJ UDSSRUWHU

,QGVDPOLQJ DI GRNXPHQWDWLRQ RJ NRRUGLQHULQJ PHG SDUWQHUQH

(YDOXHULQJ DI SURMHNWHWY DNWLYLWHWHU

)DJOLJW DQVYDU IRU DOOH IHP KRYHGDNWLYLWHWHU L SURMHNWHW RJ LQGJnU L DOOH DUEHMGVJUX

_RQVXOHQWELGUDJ LQGHQ IRU XQGHUYLVQLQJ GLGDNWLN RJ YLUNVRPKHGVVDPDUEHMGH

8GYLNOLQJ DI NRPPXQLNDWLRQVDNWLYLWHWHU KHUXQGHU SROLF\LQGVDWVHU RJ GHOLQJ DI DOOH S
YXWXUHV KMHRWWABVG HHQJLQHHUWWKWHXNDXQ W IGOW NV JUDWLY IRU DOOH

6W\UHJUXSSH

6W\UHJUXSSHQ VNDO VLNUH DW SURMHNWHW |{jOJHU SURJUDPPHWY PnO RJ LQGLNDWRUHU
6W\UHJUXSSHQ EHVWnU DI HQ UHSU VHQWDQW IUD KYHU DI I{jOJHQGH RUJDQLVDWLRQHU 5HJLRQ +RYH
B3URIHVVLRQVK{MVNROHQ $EVDORQ VDPW 1 VWYHG *\PQDVLXP

6W\UHJUXSSHQ I{jOJHU SURMHNWHWY {NRQRPL RJ IUHPGULIW L IRUKROG WLO GH SODQODJWH DNWLYLW
RSJDYHO{VQLQJ RJ VDPDUEHMGHU RJ IRUHVONU UHOHYDQWH WLOWDJ | HNV YHG IRUVLQNHOVHU HOOF
6W\UHJUXSSHQ HU IRUXP IRU GU{IWHOVH DI IRUVNHOOLJH WHPDHU DI WY UJnHQGH LQWHUHVVH RJ DQC
UHOHYDQWH VS{UJVPNO XGYLNOLQJHQ DI GHQ NRPPHQGH HS[ XGIRUGULQJHU PHG HOHYJUXSSHQ XGY
VIQOLJKHG RJ NRPPXQLNDWLRQ RPNULQJ SURMHNWHW WLO VDPDUEHMGVSDUWQHUH RJ HNVWHUQH LQV
SURMHNWI{OJHJUXSSHQ

6W\UHJUXSSHQV RSJDYHU

e« )iOJHU SURMHNWHWY {NRQRPL RJ IUHPGULIW
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¢« 6SDUULQJVSDUWQHU Sn RSIJDYHO;VQLQJ RJ VDPDUEHMGHU

e« $QEHIDOHU WLOWDJ YHG IRUVLQNHOVHU HOOHU DQGUH EDUULHUHU IRU JHQQHPI{jUHOVH VH ULVL!
¢ )RNXV Sn VWUDWHILVNH RJ GDJVRUGHQV WWHQGH VSjUJVPnO KHUXQGHU XGYLNOLQJVPXOLJKHGH!
¢ %LGUDJHU WLO VI\QOLJKHG RJ NRPPXQLNDWLRQ

OiGHDNWLYLWHW

6RP XGJDQJVSXQNW PijGHV VWA\UHJUXSSHQ WR JDQJH nUOLJW DISDVVHW L IRUKROG WLO WLGVIULVWHU
(NVWUDRUGLQ UH PiGHU DIKROGHV VnIUHPW IRUSHUVRQHQ VNijQQHU GHW Q{GYHQGLJW HOOHU KYLV P
VNH PHG PLQGVW WLPHUV YDUVHO

SURMHNWI{OJHJUXSSH

BURMHNWI{OJHJUXSSHQ EHVWnU DI OHGHOVHVUHSU VHQWDQWHU IUD KYHU DI GH iNRQRPLVNH SDUW
KDYH HW RUJDQ VRP OjEHQGH NDQ LQVSLUHUH RJ NYDOLILFHUH SURMHNWHW RJ ZBUHR WISHFAL Il LONINHH) UIDXNS/B|
RSJDYH HU GHVXGHQ DW KROGH VLJ RULHQWHUHW L XGYLNOLQJHQ RPNULQJ HS[ RJ UnGJLYH SURMHNMW
SURMHNWHWY UHVXOWDWHU RJ DQEHIDOLQJHU EHGVW XGEUHGHYV R3IURMHNHAI JIOQEGU RS 8MWQLYE B QO QEHAL
HYDOXHULQJHU RJ LQWHUQH NYDOLWHWVVLNULQJVXQGHUV{jJHOVHU 8QJHSDQHOHW EHVNUHYHW XQGtH
WLO SURMHNWIjOJHJUXSSHQ

BURMHNWSDUWQHUH = KI LQVWLWXWLRQHU
$O0OH XGGDQQHOVHVLQVWLWXWLRQHUQH KDU KI RJ GHOHU XGIRUGULQJVELOOHGHW EHVNUHYHW L SUF
HS[ )UD KYHU LQVWLWXWLRQ GHOWDJHU HQ WR OHGHOVHVUHSU VHQWDQWHU RJ WUH VHNV QDWXUYL(
DI O UHUH 8GYLNOLQJ RJ DISU{jYQLQJ DI HQJLQHHULQJ IRUOJE L QDWXUYLGHQVNDEVIDJHQH VDPW
)iOJHQGH KI LQVWLWXWLRQHU GHOWDJHU

.98¢& OHGHOVHVUHSU VHQWDQWHU O UHUH UXO

%LUNHU{G *\PQDVLXP OHGHOVHVUHSU VHQWDQW O UHUH UXO

JUHGHULNVY UN *\PQDVLXP OHGHOVHVUHSU VHQWDQW O UHUH UXO

*HQWRIWH +) OHGHOVHVUHSU VHQWDQW O UHUH UXO

+) 98& .0ODU OHGHOVHVUHSU VHQWDQW O UHUH UXO

+iQJ *\PQDVLXP RJ +) OHGHOVHVUHSU VHQWDQW O UHUH UXO

ODULER *\PQDVLXP OHGHOVHVUHSU VHQWDQW O UHUH UXO

1 VWYHG *\PQDVLXP RJ +) OHGHOVHVUHSU VHQWDQWHU O UHUH UXO

60DJHOVH *\PQDVLXP OHGHOVHVUHSU VHQWDQW O UHUH UXO

9LGHQVSDUWQHU 3URIHVVLRQVK{MVNROHQ $EVDORQ
(Q EUREVJQLQJVNRQVXOHQW VDPW HQ WR UHSU VHQWDQWHU IUD XGGDQQHOVHU YHG 3URIHVVLRQVK;iM
.RPSHWHQFHXGYLNOLQJ DI O UHUH 2UJDQLVDWRULVN IRUDGNUHQGYVSOHQ® IDQ HRJI LQHWAYJ IUQNV B N @&/ M
JRUPXOHULQJ DI DQEHIDOLQJHU IRU SURIHVVLRQV RJ SUDNVLVUHWWHW QDWXUYLGHQVNDEVXQGHUYL)
I1iOJHQGH RSJDYHU

YLGHQGHOLQJ RJ VSDUULQJ PHG O UHUH RJ (7) YHG ZRUNVKRSV RJ P{jGHU

RSVDPOLQJ Sn SURMHNWHUIDULQJHU

VSDUULQJ RJ PHGXGYLNOLQJ DI DQEHIDOLQJHU RJ EHVW SUDFWLFH HNVHPSOHU L VDPDUEHMGH PHG
+HUXGRYHU NDQ $EVDORQ ELGUDJH PHG UHSU VHQWDQWHU IUD XGYDOJWH XGGDQQHOVHU L GLUHNWH
VRP LQGNjE DI HNVWHUQH NRQVXOHQW\GHOVHU ILQDQVLHUHW DI NRQWRSODQ RYHUKHDG RJ DIWDO'

‘YULJH HNVWHUQH LNNH NRQRPLVNH * VDPDUEHMGVSDUWQHUH

'H GHOWDJHQGH KI LQVWLWXWLRQHU YLO KDYH PXOLJKHG IRU DW WLONQ\WWH \GHUOLJHUH NRQVXOHC
B3URIHVVLRQVK{MVNROH RJ =HDODQG (UKYHUYVDNDGHPL 6M OODQG VH LQWHUHVVHWLONHQGHJLYHOVH
SURIHVVLRQHU VDPW ELGUDJ IUD XQGHUYLVHUH IUD UHOHYDQWH XGGDQQHOVHU WLO VSDUULQJ RJ XC
KI' LQVWLWXWLRQHU YLO VHOY GHILQHUH RJ DIWDOH DNWLYLWHWHU IUD GH ILUH RYHQQ YQWH RUJDQL
DI NRQWRSODQ RYHUKHDG RJ IjUVW EOLYH EHVOXWWHW HIWHU SURMHNWVWDUW RJ HIWHU VNROHU(

(QJILQHHU WKH )XWXUH HU HQ WHNQRORJLVN DOOLDQFH PHG PHUH HQG SDUWQHUYLUNVRPKHGHU 8C

ELGUDJV\GHUH WLO SURMHNWHW L QDWXUOLJ IRUO QJHOVH DI GHUHV HNVLVWHUHQGH PHGOHPVNDE C

HIWHUVS{jUJVHO DI KI LQVWLWXWLRQHUQH (QJLQHHU WKH )XWXUHV YLUNVRPKHGVNRQVXOHQWHU HU L

YLUNVRPKHGVVDPDUEHMGHU RJ DW UHNUXWWHUH RJ NYDOLILFHUH IDJOLJH HNVSHUWHU L VNROH YLUN
9HGK IW HYW LOOXVWUDWtRQ DI RUJDQLVHULQJ
2UJDQLVHULQJ MSJ

OnNnOJUXSSH

BURMHNWHWY PnOJUXSSH
0c/*5833(51( IRU SURMHNWHW HU
(OHYBURMHNWHWY SULP UH PnOJUXSSH HU KI HOHYHU RJ IUHPWLGLJH HS[ HOHYHU
JOHUH XQGHUVjJHOVHU SHJHU Sn DW YL NRPPHU WLO DW PDQJOH XGGDQQHGH PHG EnGH NRUWH PHO!

PDQJOH SHUVRQHU LQGHQ IRU LQJHQLjUIDJ WHNQLN RJ LW SHUVRQHU PHG HQ PHOOHPODQJ
"+YRUGDQ VLNUHU YL HW WLOVWU NNHOLJW BBWDNBWRQNH G n0 b R®DXNGERUIGQOVHU", YLO PDQJOHG
VWHJIJHW WLO KYLV LNNHSXCQHMON®BQLOQ YHQ®MMWDUN HU DOWVn XGIRUGUHW QnU GHU GUHMHU VL

NRPSHWHQFHU

ODQJH XQJH RSOHYHU QDWXUYLGHQVNDEHOLJH IDJ VRP DEVWUDNWH RJ IMHUQW IUD GHUHV YLUNHOLJ
UHOHYDQV RJ SUDNWLVN IRUVWNnHOVH IRU DW HQJDJHUH VLJ IDJOLJW RJ VH YHMH L UHWQLQJ DI YLGH

+1 HOHYHU NRPPHU RIWH IUD KMHP PHG ODYHUH XGGDQQHOVHVEDJJUXQG RJ KDU JHQHUHOW VYDJHUH
RIWH EUXJ IRU HQ K{M JUDG DI PHQLQJ RJ UHOHYDQV IRU DW GH PRWLYHUHV DI XQGHUYLVQLQJHQ OC
HOOHU IUD DIEUXGWH J\PQDVLHIRUO{E RJ VWDUWHU Sn KINIRH® VB WD HVQG D R IKYWDRS B I R Q VAU H &/ VHHWY
YLIWLJ IRU GHQQKWHOHW JUXSSBN XGIJLYHOVHU DXJ NHQGHWHJIQ RJ XGGDQQMHQV H\DSIRKY WRIW Bl OB
(YDOXHULQJIVLQVW IKWXWSV(9$HYD GN XGIJLYHOVHU DSU SURIHVVLRQVUHMWGRIUQUPRG OBHWLGJ\DPN. O RHI
XQGHUYLVQLQJHQ L SUDNVLYV OHYHU RS WLO NUDYHW RP SURIHVVLRQVUHWWHW XQGHUYLVQLQJ %ODC
DINODULQJ L IRUKROG WLO GHUHV IUHPWLG 'HQ SURIHVVLRQVUHWWHGH GLPHQVLRQ IUHPVWnU GHUPF
JRUYHQWQLQJHQ L SURMHNWHW "3UDNVLVQ U QDWXUYLGHQVNDE PHG HQJLQHHULQJ Sn KI RJ HS[” HU
GHOWDJHOVH RJ DQYHQGHOVH DI EnGH WHRUL RJ SUDNVLV HJQHU VLJ V UOLJW JRGW WLO DW VNDEH L
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HOOHU EHWUDJWHW VLJ VHOY VRP IDJOLJW NYDOLILFHUHW WLO HQ 67(0 XGGDQQHOVH 1nU SUREOHPV'
QDWXUYLGHQVNDEHOLJH RJ WHNQLVNH IDJ KDU GLUHNWH EHW\GQLQJ IRU VDPIXQGHWYV OjVQLQJHU 'H'
XGGDQQHOVHV RJ MREYDOJ

BURMHNWHWY XQGHUYLVQLQJVDNWLYLWHWHU YLO EOLYH DISUjYHW L KHOH KI NODVVHU SULP UW L QI
DOOH KI HOHYHU L GH NODVVHU GHU LQGJnU L SURMHNWHW DISUjYH HQJLQHHULQJ L XQGHUYLVQLQJ
VSDUULQJVSDUWQHUH JHQQHP HW 8QJHSDQHO 8QJHSDQHOHW DIKROGHV YHG RSVWDUWHQ DI SURMHN
nUV KI HOHYHU $QGHQ JUXSSH YLO Y UH HOHYHU GHU GHW IRUHJnNnHQGH nU KDU GHOWDJHW L HQJLQH
DW PRWLYHUH IOHUH XQJH WLO 67(0 XGGDQQHOVHU E\JJHU Sn GHUHV HJQH WDQNHU RJ SHUVSHNWLYH
HUIDULQJHU PHG HWDEOHULQJ RJ VDPDUEHMGH PHG XQJHSDQHOHU GHU EO D EUXJHV WLO DW XQGHU

)UuD HU GHW IRUYHQWQLQJHQ DW GHQ VDPPH W\SH HOHYJUXSSH GHU L GDJ Y OJHU KI YLO ILQGH\
NDUDNWHU DGJDQJVNUDYHW WLO VW[ RJ KK[ K YHV WLO '"HUWLO NRPPHU GH HOHYHU GHU L GDJ YL
HUKYHUYVXGGDQQHOVH HOHYJUXSSHU GHU OLJQHU KI HOHYHUQH PKW IDPLOLHEDJJUXQG IDJOLJH IF
XGGDQQKWWBY GHD QX SXEOLNDWLRQHU NDUDNWHULVWLND YHG HOHYHUQH L GHQ NRPPXQDOH NO
KWWSV ZZZ NO GN PHGLD FK\Il KOM NDUDNWHULVWLN DI HOHYHWBURMRHKNRGEG W KOSRGGID/GQH D WH 'O HIBGIM
HQJLQHHULQJ L KI YLO NXQQH RYHUI{jUHV WLO GH IUHPWLGLJH HS[ HOHYHU JHQQHP ELGUDJ WLO IRUE!
%nGH L QXWLGHQV KI RJ IUHPWLGHQV HS[ HU GHU VnOHGHV EHKRY IRU DW VW\UNH QDWXUIDJVXQGHUY
UROOH RJ UHOHYDQV VRP YHMH WLO PHQLQJVIXOG NDUULHUH RJ IUHPWLG

'H VHNXQG UH PnOJUXSSHU HU

/ UHUHDWXUYLGHQVNDEVO UHUH Sn KI VNDO NRPSHWHQFHXGYLNOHV L HQJLQHHULQJ GLGDNWLN RJ L
InU RJVn VW{WWH WLO DW XGYLNOH Q\H XQGHUYLVQLQJVIRUO{E RJ VDPDUEHMGH PHG HNVWHUQH DNWj
JHQQHP VSUHGQLQJV RJ IRUDQNULQJVDNWLYLWHWHU QnV HQ ODQJW VWjUUH JUXSSH O UHUH EnGH S
BURIHVVLRQVUHWWHW XQGHUYLVQLQJ NU YHU EnGH S GDJRJLVNH RJ GLGDNWLVNH NRPSHWHQFHU KHI
WHRUL RJ SUDNVLV VDPW VDPDUEHMGH PHG HNVWHUQH XGGDQQHOVHVLQVWLWXWLRQHU RJ YLUNVRPKI
NXQ L ODY JUDG HU SURIHVVLRQVUHWWHW 3URIHVVLRQVLQGKROGHW HU RIWH DIJU QVHW WLO NRUWY
DI GHW GDJOLJH DUEHMGH L NODVVHQ 'HW J OGHU LV U QDWXUYLGHQVNDEHOLJH IDJ KYRU DI O Uk
/ UHUQH HIWHUVSjUJHU VnOHGHV DW EOLYH NO GW EHGUH Sn RJ KDYH EHGUH UDPPHU IRU SODQO JQL(
IUHPJnU GHW DW O UHUQH VDYQHU YLGHQ RP GH SURIHVVLRQHU RJ XGGDQQHOVHU IDJSDNNHUQH UH)\
RJ HNVWHUQH DNW;UHU RP SURIHVVLRQVUHWWHGH IRUOJE (QGHOLJ SHJHU O UHUQH Sn PDQJHO Sn HJ

/HGHOWHWQVWLWXWLRQHUQHY OHGHOVHU LQGGUDJHV DNWLYW L SURMHNWHW IRU DW VLNUH RUJDQL"
SURMHNWHW ELGUDJHU PHG RJVn ELGUDJHU WLO NYDOLILFHULQJ DI EnGH GHQ HNVLVWHUHQGH KI RJ
J\PQDVLHW SURMHNWHU KYRU VW[ RJ KW[ O UHUH HU EOHYHW NRPSHWHQFHXGYLNOHW L HQJLQHHULQ
EHGUH SODQO JQLQJ RJ RUJDQLVDWRULVN IRUDQNULQJ DI LQGVDWVHU QnU OHGHOVHQ RJVn LQGGUD.
OHUY UGL RJ IRUDQNULQJ

(QGHOLJ YLO GHW YUXIS S L IRUP DI EHVOXWQLQJVWDJHUH R} SROGWQ R HON HN\DLIQ WIHU R VHQLW B W L R Q

VRP YLO Y UH PnOJUXSSH IRU SURMHNWHWY NRPPXQLNDWLRQV RJ SROLF\LQGVDWY )RUPNOHW PHG G}t
SHNUXWWHULQJ DI PnOJUXSSHQ

5(.5877(5,1* $) 0¢/*5833(1

SHNUXWWHULQJ DI HOHYHU (OHYHUQH QnV JHQQHP GHUHV O UHUH 3URMHNWHWY HOHY LQYROYHUHGQ¢

O UHUQH DISU{YHU GHUHV HQJLQHHULQJ IRUOJE S5HNUXWWHULQJ DI O UHUH RJ OHGHOVHVUHSU VHQW

DOOHUHGH UHNUXWWHUHW JHQQHP NRQWDNW RJ DIWDOHU RP SURMHNWHW 6H YHGK IWHGH SDUWQHU

_RQWDNW WLO XGGDQQHOVHVYHUGHQHQ (QJLQHHU WKH )XWXUH KDU HW XGEUHGW QHWY UN RJ NRQW
RUJDQLVDWLRQHU IDJOLJH IRUHQLQJHU PHGLHU RVY VRP SURMHNWHW NDQ EUXJH WLO DW VNDEH NI
,QJHQLjUIRUHQLQJHQ ,'$ GHU VLGGHU L (QJLQHHU WKH )XWXUHV EHVW\UHOVH

OHUY UGL RJ IRUDQNULQJ

BURMHNWHWY VXSSOHPHQW RJ PHUY UGL

BURMHNWHW 33UDNVLVQ U QDWXUYLGHQVNDE PHG HQJLQHHULQJ Sn KI RJ HS[" YLO VNDEH PHUY UGL L
¢ )J)OHUH XQJH IUD KI RJ HS[ Y OJHU 67(0 RULHQWHUHGH HUKYHUYV RJ SURIHVVLRQVXGGDQQHOVHU
e (Q SRVLWLY HIIHNW Sn GH YLGHUHJNHQGH XGGDQQHOVHU LGHW GH VWXGHUHQGH VRP KDU Y UHW

PRWLYHUHW PHG ODYHUH IUDIDOG WLO IjOJH

¢ 6W\UNHW SURIHVVLRQVUHWQLQJ RJ SUDNVLVIDJOLJKHG L QDWXUIDJVXQGHUYLVQLQJHQ Sn KI
¢ (QJLQHHULQJPHWRGHQ XGEUHGHV RJ LQWHJUHUHV L VWjUUH GHOH DI GHW GDQVNH XQJGRPVXGGD
¢ +I LQVWLWXWLRQHU RJ O UHUH NYDOLILFHUHY WLO DW OjIWH HS[ XGGDQQHOVHQV NUDY IUD
e %LGUDJH WLO DW QDWXUYLGHQVNDE VW\UNHV L GHQ NRPPHQGH HS|[
¢« 9LGHQ RP KYLONH NRPSHWHQFHU GHU HU YLJWLJH DW VW\UNH KRV IUHPWLGHQV HS[ O UHUH JHQQ
¢ 8GEUHGHOVH DI SURMHNWHWY XQGHUYLVQLQJVIRUOjE SURGXNWHU RJ HUIDULQJHU WLO DQGUH K

3URMHNWHW VNDEHU PHUY UGL YHG DW E\JJH YLGHUH Sn HUIDULQJHU IUD KI RJ WLGOLJHUH HQJLQHHL
XQGHUYLVQLQJVIRUOjE VRP JLYHU PHQLQJ IRU KI HOHYHU RJ VRP YLVHU GHP KYRUGDQ IDJHQH K QJF
DW NREOH XQGHUYLVQLQJHQ WLO YLUNHOLJH SUREOHPVWLOOLQJHU I[ QnU HOHYHU GHVLJQHU OjVQLC
SURIHVVLRQVXGGDQQHOVHU 3URMHNWHW OjIWHU GHVXGHQ O UHUQHYV GLGDNWLVNH NRPSHWHQFHU L
LQGVDWVHUQH RUJDQLVDWRULVN (QGHOLJ OHYHUHU SURMHNWHW IRUVODJ RJ DQEHIDOLQJHU GHU NI

6RP SURMHNWEHVNULYHOVHQ RJ EHVNULYHOVHQ DI PnOJUXSSHUQH YLVHU Vn J OGHU GHW VDPWLGLJ
GH QRUPDOH XQGHUYLVQLQJVDNWLYLWHWHU Sn XQJGRPVXGGDQQHOVHUQH RJ VRP GHUIRU LNNH NDQ <
VDPPH J OGHU DNWLYLWHWHU GHU LQYROYHUHU (QJLQHHU WKH )XWXUH SURIHVVLRQVK{MVNROHU RJ

SURMHNWHWY IRUDQNULQJ HIWHU SURMHNWSHULRGHQV
RSKjU
OHG IRUDQNULQJ PHQHV IDVWKROGHOVH DI EnGH GH NRQNUHWH XQGHUYLVQLQJVIRUOE VDPW GH GLG
LQVWLWXWLRQHU RJ GHUPHG RJVn HIWHU SURMHNWHWY DIVOXWQLQJ ELGUDJ WLO GH ODQJVLIJWHGH P
$O0O0OH GHOH DI 23UDNVLVQ U QDWXUYLGHQVNDE PHG HQJLQHHULQJ Sn KI RJ HS[" SURMHNWHW ELGUDJH
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/ UHUQLYHIPSHWHQFHXGYLNOLQJ LQWHUQW O UHUVDPDUEHMGH XQGHUYLVQLQJVIRUO;E GLGDNWLN
EDVHUHW SURIHVVLRQV RJ SUDNVLVUHWWHGH XQGHUYLVQLQJ L GHUHV SUDNVLV

J)DVWKROGHOVH RJ VSUHGQLQJ DI SURGXNWHU RJ GLGDNWLN IDFLOLWHUHY RJVn DI GH GHOWDJHQGH ¢
IDFLOLWHUHU IDJJUXSSHP{GHU KYRU fHQJLQHHULQJ O UHUQHY YLGHUHIRUPLGOHU PHWRGHQ RJ GHUH
IRUOJE WLO NROOHJHU RJ HWDEOHULQJ DI PLQGUH WLPHSXOMHU VRP LOQWHUHVVHUHGH O UHUH NDQ V
O UHUQH KDU GHVXGHQ LQGGUDJHW GHUHV jYULJH NROOHJHU L XGYLNOLQJ RJ DISUjYQLQJ DI HQJLQH

(QGHOLJ HU GHU DIVDW HW PLQGUH DQWDO WLPHU WLO DW HQNHOWH O UHUH VDPPHQ PHG (QJLQHHU
XQGHUYLVQLQJVIRUOE RJ jYULJH SURGXNWHU YHG UHOHYDQWH IDJOLJH NRQIHUHQFHU RJ IDJOLJH NX
IRUHQLQJHUV nUVNRQIHUHQFHU RJ %jUQH RJ 8QGHUYLVQLQJVPLQLVWHULHWY ),3 NXUVHU GHU XQGHL
HQJLQHHULQJ IRUOJE VDPW jYULJH SURGXNWHU RJ UHVXOWDWHU YLO NXQQH WK\@WEW RIHRRZQBRD &KWV

+1 LOVWLW®BWYRQBILQIVSURMHNWHWY NRPSHWHQFHXGYLNOLQJVPRGHOOHU ELGUDJHU WLO GHQ LQVWL
WLGOLJHUH SURMHNWHU YLVHU RJVn DW GHU HU SRWHQWLDOH IRU DW RSE\JJH NDSDFLWHW L IRUP D

SHILRQDARPSHWHQFHXGYLNOLQJVIRUOJEHQH LQGJnU KKY ILUH RJ IHP KI LQVWLWRNAIRQHU QH W/ ¥ MNP R
I OOHVVNDEHU Sn WY UV DI LQVWLWXWLRQHUQH QRJHW GHU RIWH HU V UOLJW HIWHUVSXUJW DI PLQC

IDWLRQBQ@WHP VWUDWHILVN NRPPXQLNDWLRQ YLO SURMHNWHWY DNWjUHU DUEHMGH IRU HQ XGEUHGF
HNVLVWHUHQGH KI RJ VRP EXG LQG L GHQ NRPPHQGH HS[ £+ HNVHPSHOYLV LQSXW WLO IDJU NNH RJ WY
SURIHVVLRQVUHWWHW XQGHUYLVQLQJ NRQNUHWH HNVHPSOHU Sn KYRUGDQ HQ GLYHUV HOHYJUXSSH
VWAUNHGH VNROH YLUNYVRMUHE VO BRIRIVEFHNWEHHIW RJVNn WU NNH Sn YLGHQ RJ HUIDULQJHU IUD HW DQGHW

KYRU HW DQWDO HUKYHUYVVNROHU KI LQVWLWXWLRQHU RJ NODVVHU L VDPDUEHMG
VRP KHOKHGV RJ DQYHQGHOVHVRULHQWHUHW GLGDNWLN Sn WY UV DI IDJ RJ IDJOLJKHGHU Sn EnGH H
NRPPHQGH HS|

(QILQHHU WKH )XWXUH KDU OjEHQGH Y UHW HQJDJHUHW L XGEUHGHOVH DI HUIDULQJHU RJ UHVXOWDYV
XQJGRPVXGGDQQHOVHU 'HWWH HU EODQGW DQGHW VNHW JHQQHP PGIH UDRMNGI HD*J©QDH IR UH@GEQINHU RJ
*\PQDVLHO UHUH 'DQVNH (UKYHUYVVNROHU RJ J\PQDRS®GIU RY ZRUNREKRISOH S R WFQQ HUBPERQHY, 3 P{GHU

RJ 8QGHUYLVQLQJVPLQLVWHULHWY ),3 NXUVHU IRU XQGHUYLVHUH Sn VW[ KI KHI[S[KMN RSIHHXY DG B HB | (
GLDORJHU PHG SROLWLNHU RJ EHVOXWQLQJVWDJHU (QJLQHHU WKH )XWXUH KDU HW EUHGW QHWY UN
VDPDUEHMGH PHG GH QL GHOWDJHQGH XQJGRPVXGGDQQHOVHU RJ $EVDORQ DUEHMGH IRU XGEUHGHO\
SODFHULQJHQ RJ IRUVWNHOVHQ DI 67(0fV UROOH L GHQ NRPPHQGH HSJ

6WDUW RJ VOXWRSO\VQLQJHU

,QGKHQWQLQJ DI VWDUW RJ VOXWRSO\VQLQJHU IRU
GHOWDJHUQH

'HOWDJHUQH L SURMHNWHW HU KI HOHYHU EnGH RYHU RJ XQGHU nU (OHYHUQH LQGJnU L SURMHNW
WY UIDJOLJH IDJ QI QDWXUYLGHQVNDEHOLJ IDJJUXSSH , GLVVH IDJ YLO O UHUQH DISUjYH GHUHV HQ
W\SLVN YDUH IUD WR RWWH XJHU 'HW EHW\GHU
¢« $3W DOOH GHOWDJHUQH YHG KHQKROGVYLV VWDUW RJ VOXWWLGVSXQNWHW YLO Y UH LQGVNUHYHW
e« $W LQJHQ DI YRUHV GHOWDJHUH YLO KDYH QGUHW XGGDQQHOVHVVWDWXV HOOHU Y UH WLONQ\WW
¢« *UXQGO JJHQGH HU GHU WDOH RP HOHYHU VRP P{GHU RS Sn GHUHV QRUPDOH XGGDQQHOVHVLQVW

'HQ NRQNUHWH PRGHO IRU LQGKHQWQLQJ DI VWDUW RJ VOXWRSO\VQLQJHU

OHG DIVW L UHJOHUQH YHGUjUHQGH GDWDEHVN\WWHOVH RJ XQGHU HQ NRQNUHW YXUGHULQJ DI GHO
RSO\WQLQJHU YLD GHW HOHNWURQLVNH VSjUJHVNHPDY UNW;M 6XUYH\;DFW EHJUXQGHW L DW GHOWDJ
8GYLNOLQJ RJ DISUjYQLQJ DI HQJLQHHULQJ IRUOJE L QDWXUYLGHQVNDEVIDJHQH

JRU DW VLNUH Vn PDQJH EHVYDUHOVHU DI VS{UJHVNHPDHUQH VRP PXOLJW YLO O UHUQH LQVWUXHUH
GDJHQ +HUXQGHU YLO GHW IUHPJn YHG XGI\OGHOVH DI VS{UJHVNHPDHW DW PDQ JLYHU VDPW\NNH WL
6RFLDOIRQGHQ 'H HOHNWURQLVNH VS{jUJHVNHPDHU JjUHV WLOJ QJHOLJH YLD 45 NRGHU VRP GHOWDJ}
GDJHQ 'DWD RYHUI{jUHV GLUHNWH WLO HQ VLNNHU GDWDEDVH VRP KRVWHV DI 3/866 HYDOXDWRU Sn 6

.RQNUHW YLO YL GHOV LQGVDPOH GH RSO\VQLQJHU VRP NU YHV MI 9HMOHGQLQJ RP 6W{WWHEHUHWW
GHOWDJHW L 6LGVWQ YQWH YHG KM OS DI VSjUuJVvPnO L VDPPH VS{jUJHVNHPD 'HQQH LQGVDPOLQJVPHW
HUIDULQJHU PHG L IRUELQGHOVH PHG HW VDPDUEHMGH L GHW QDWLRQDOH SURMHNW (QJLQHHULQJ L J
XGE\WWHGDWD <GHOVHUQH IUD 3/866 WLON;EHV VRP HQ GHO DI HYDOXHULQJVSDNNHQ

'HW HU L IRUO QJHOVH KHUDI YLIJWLJW DW XQGHUVWUHJH DW YL HU IXOGW RSP UNVRPPH Sn EnGH UH.
GRNXPHQWDWLRQ GHU HU EHVNUHYHW L 9HMOHGQLQJ RP VW WWHEHUHWWLJHOVH DIVQLW RJ RJ

,QGKHQWHOVH DI GDWD VDPW\NNHU IUD EjUQ

1nU HQ GDWDDQVYDUOLJ jQVNHU DW EHKDQGOH SHUVRQRSO\VQLQJHU RP HW EDUQ Sn EDJJUXQG DI HW
VDPWA\NNH HOOHU RP VDPW\NNHW VNDO LQGKHQWHV KRV IRU OGUHP\QGLJKHGVLQGHKDYHU 2P EDUQH)
'HQ GDWDDQVYDUOLJH VNDO GHUIRU NRQNUHW YXUGHUH RP EDUQHW KDU WLOVWU NNHOLJ PRGHQKHG
WLOVWU NNHOLJ PRGHQ WLO DW NXQQH JLYH VDPW\NNH Sn HJQH YHJQH RJ GDWDEHVN\WWHOVHVORYH
HOOHU GDWDEHKDQGOHUHQ HU HWDEOHUHW L 'DQPDUN %HJJH GHOH HU WLOI OGHW IRU Q UY UHQGH

(IWHUOHYHOVH DI PLQLPXPVNUDY L YHMOHGQLQJHQ
9L KDU QHGHQIRU LQGVDW GH IHP PLQLPXPVNUDY VRP IUHPJnU DI YHMOHGQLQJHQ QXPPHUHULQJ HU Y

6LNUHU PRGHOOHQ DW DOOH QjGYHQGLJH VWDUW RJ VOXWRSO\VQLQJHU LQGKHQWHYV IUD DOOH GH(
-D 6RP EHVNUHYHW RYHQIRU KDU (QJLQHHU WKH )XWXUH HUIDULQJHU PHG LQGVDPOLQJ DI GDWD YLD |

(U GHU HQ WLOIUHGVVWLOOHQGH VLNNHUKHG IRU DW VWDUW RJ VOXWRSO\VQLQJHU JLYHV DI RJ Y}
$00OH EHVYDUHOVHU DI VSjUJHVNHPDHU KDU HW XQLNW LG RJ HQ GDWRDQJLYHOVH 'HVXGHQ VNDO GH!
'LVVH GDWD NDQ HYW NU\GVWMHNNHY PHG WLOVWHGHY UHOVHVOLVWHU IUD VNROHQV HJHW LW VA\VWH

6LNUHU PRGHOOHQ DW VWDUW RJ VOXWRSO\WWQLQJHU LQGKHQWHY Sn GHW UHWWH WLGVSXQNW L St
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'"HOWDJHUQH EHVYDUHU VSjUJHVNHPDHUQH Sn VHOYH GDJHQ KYRU DNWLYLWHWHUQH KKY SnEHJ\QGH
PHG VW{WWH RJ SnPLQGHOVH IUD (QJLQHHU WKH )XWXUH

6LNUHVY GHW DW PRGHOOHQ RYHUKROGHU WLOVDJQVPRGWDJHUV RJ SURMHNWHWY DQVYDU L IRUKR
6XUYH\;DFW EOHY RSULQGHOLJW XGYLNOHW VRP HW LQWHUQW VXUYH\ VIVWHP L 5DPE{jOO ODQDJHPHQW
EDVHUHGH XQGHUVjJHOVHU IRU SULYDWH RJ RIIHQWOLJH RUJDQLVDWLRQHU 6LGHQ HU VI\VWHPHW EOF
V\VWHP PHG KHOH 5DPE{jOO ODQDJHPHQW &RQVXOWLQJV HNVSHUWLVH L U\JJHQ 6XUYH\;DFW EHQ\WWFH
RUJDQLVDWLRQHU WLO DYDQFHUHGH VW\ULQJY GRNXPHQWDWLRQV PnOLQJV RJ DQDO\VHRSJDYHU
IiOVRPPH SHUVRQRSO\WVQLQJHU YLD LQWHUQHWWHW RJ PHG H PDLO

(U GHW VLNUHW DW RSEHYDULQJ DI GRNXPHQWDWLRQ VNHU L KHQKROG WLO GH UHJOHU GHU J OGt
BURMHNWHW WLON;EHU GDWDRSEHYDULQJ YLD 6XUYH\;DFW KRV 3/866 GHU L IRUYHMHQ HU XGSHJHW H
PnQHGHU HIWHU SURMHNWDIVOXWQLQJ

8GY OJHOVHVNULWHULHU L DQQRQFHULQJVPDWHULDOHW

8GY OJHOVHVNULWHULH $

8GY OJHOVHVNULWHULH $ 5HJLRQDO XGYLNOLQJ * .RPSHWHQFHELGUDJ L UHJLRQHQ

e« 3URMHNWHW VW\UNHU KI HOHYHUV PRWLYDWLRQ RJ NRPSHWHQFHU LQGHQ IRU QDWXUYLGHQVNDE |
XGGDQQHOVHU *HQQHP SUREOHPEDVHUHGH HQJLQHHULQJ IRUOJjE NREOHV QDWXUYLGHQVNDE GLU
RPUNGHU PHG VWRU EHW\GQLQJ IRU EnGH GHQ JUjQQH RPVWLOOLQJ RJ YHOI UGVVHNWRUHQ +HUY
NRPSHWHQFHU RJ EHKRY IRU SURIHVVLRQVUHWWHW XQGHUYLVQLQJ VRP XQGHUVW{WWHU UHJLRQI

e / UHUH RJ OHGHUH L 5HJLRQ +RYHGVWDGHQV KI LQVWLWXWLRQHU RSE\JJHU YDULJH NRPSHWHQFHL

e« OHG VLW IRNXV Sn SUREOHPO;{VQLQJ NUHDWLYLWHW RJ SURWRW\SHXGYLNOLQJ ELGUDJHU HQJLQHI
LQQRYDWLRQ RJ HQWUHSUHQjUVNDE KRV XQJH

8GY OJHOVHVNULWHULH %

8GY OJHOVHVNULWHULH % $IK QJLJKHG DI WLOVNXG RJ HNVWHUQ PHGILQDQVLHULQJ
¢« 1nU PDQ iQVNHU DW LQGIjUH Q\H PHWRGHU RJ GLGDNWLN L XQGHUYLVQLQJHQ HU GHW DIJjUHQGH
IUD 6RFLDOIRQGHQ RJ UHJLRQHQ HQ DIJjUHQGH UROOH 'HW HU NRPSOHNVW RJ VY UW DW ILQGH GI
PRWLYHUHU HOHYHUQH RJ VRP JLYHU GHP PXOLJKHG IRU DW VH QDWXUYLGHQVNDE L PHQLQJVIXOC
DOPLQGHOLJH XQGHUYLVQLQJVWLG

3URMHNWHWY LQGVDWVHU KHUXQGHU NRPSHWHQFHXGYLNOLQJ XQGHUYLVQLQJVXGYLNOLQJ RJ VDPDU
VNnOHGHV |NRQRPLVNH UHVVRXUFHU GHU U NNHU XG RYHU QRUPDO GULIW RJ IRUXGV WWHU HNVWHUQ
(XURS LVNH 6RFLDOIRQG 30XV RJ 5HJLRQ +RYHGVWDGHQ

8GY OJHOVHVNULWHULH &

8GY OJHOVHVNULWHULH & 6NDOHULQJ *+ 8GEUHGHOVH WLO DQGUH LQVWLWXWLRQHU

, SURMHNWHW YLO GHU Y UH IRNXV Sn DW XGEUHGH UHVXOWDWHU RJ SURGXNWHU EnGH ORNDOW RJ Q

RJ UHWWHW PRG EnGH GHQ HNVLVWHUHQGH KI RJ GHQ NRPPHQGH HS[ (NVHPSHOYLV
¢ (UIDULQJHU PDWHULDOHU RJ PHWRGHU GRNXPHQWHUHYVY RJ YLGHUHIRUPLGOHY JHQQHP QDWLRQDO
¢ (QILQHHULQJ GLGDNWLNNHQ YLGHUHXGYLNOHYV WLO EUXJ L KI RJ HS[ RJ VWLOOHV WLO UnGLJKHG
¢ B3URMHNWHW LQGGUDJHU OHGHOVHU RJ IDJJUXSSHU Vn GH XGYLNOHGH IRUO{E RJ HUIDULQJHU EO!I
¢« (Q GHO DI GHOWDJHUO UHUQHY RSJDYH HU DW GHOH HUIDULQJHU PHG NROOHJHU KYLONHW IUHPP
e 6WUDWHJILVN NRPPXQLNDWLRQVLQGVDWYV L VDPDUEHMGH PHG GH jYULJH SURMHNWGHOWDJHUH PKES

HS[

8GY OJHOVHVNULWHULH "'

8GY OJHOVHVNULWHULH ' %UHGW SDUWQHUVNDE +# 7Y UVHNWRULHOW VDPDUEHMGH
¢ S3URMHNWHW VDPOHU KI LQVWLWXWLRQHU SURIHVVLRQVK{MVNROHU HUKYHUYVDNDGHPLHU YLUNV
¢ 3URIHVVLRQVK{MVNROHQ $EVDORQ RJ HNVWHUQH XGGDQQHOVHVSDUWQHUH LQGJnU DNWLYW L XGY
¢ 9LUNVRPKHGVNRQVXOHQWHU RJ EURE\JQLQJVDNW{;UHU ELGUDJHU PHG DXWHQWLVNH SUREOHPVWL(
¢ 3SBDUWQHUVNDEHW PXOLJJijU VDPPHQK QJ PHOOHP XQGHUYLVQLQJ RJ YLUNHOLJKHG RJ VLNUHU YLGF

8GY OJHOVHVNULWHULH (

( 1\WVNDEHQGH *+ 5HHOOH Q\KHGHU RJ WLOI{MHOVHU

e« 3URMHNWHW HU GHW IjUVWH GHU PnOUHWWHW XGYLNOHU RJ DISUjYHU HQ HQJLQHHULQJ GLGDNW/I

e '"HW E\JJHU YLGHUH Sn HUIDULQJHU IUD VW[ RJ KW[ PHQ WLOSDVVHU PHWRGHQ HQ Q\ PnOJUXSSH F

e« 3URMHNWHW NREOHU XQGHUYLVQLQJ PHG UHHOOH SUREOHPVWLOOLQJHU EO D IUD VXQGKHG NOL

e« 3URMHNWHW OHYHUHU NRQNUHWH DQEHIDOLQJHU RJ PRGHOOHU GHU NDQ ELGUDJH WLO XGYLNOL!

e (QGHOLJ HWDEOHUHU SURMHNWHW NRQWDNW YLGHQVGHOLQJ RJ QHWY UN PHOOHP KI LQVWLWXWL
WR UHJLRQHU RJ L WU GHU GHQ Q\H HS[ L NUDIW RJ GH HNVLVWHUHQGH KI XGGDQQHOVHU QHG
DOOH IRUYHQWHU DW ELGUDJH WLO HS[ RJ IUHPRYHU HU VDPOHW L HQ UHJLRQ YLO HWDEOHUHGH ¢
IRU VNROHUQH RJ HQ NYDOLILFHULQJ DI UHJLRQHQV XGGDQQHOVHVWLOEXG

*UDILVN LOOXVWUDWLRQ DI HITHNWN GHQ

$NWLYLWHWHU RXWSXW RJ UHVXOWDWHU

SURMHNWHWY HIITHNWN GH
%HVNULY VDPPHQK QJHQ PHOOHP SURMHNWHWYV
DNWLYLWHWHU RXWSXW RJ UHVXOWDWHU

9L KDU QHGHQIRU EHVNUHYHW VDPPHQK QJHQ PHOOHP S YjRINMNNHN Y YIHNWNLR U W HSAUHRW HRDUWHSAXW | R U RIFHOY %
GH IRUHVOnHGH KRYHGDNWLYLWHWHU RJ HQGHOLJ HQ XGG\EHQGH JHQQHPJDQJ DI GH IHP KRYHGDNWL
RXWSXW RJ UHOXMOVMBYWHYOIHU HQ VNHPDWLVN RSVWLOOLQJ DI HIITHNWN GHQ KYRU VDPPHQK QJHQ PHC
EHVNUHYHW

BURMHNWHW 23UDNVLVO U ODWXUYLGHQVNDE PHG HOJLOHHULQJ Sn KI RJ HS[" VNDO VW\UNH XQJHV PR

6LGH |



HOHYHU VDYQHU UHOHYDQV RJ SUDNVLV L IDJHQH RJ XQGHUYLVQLQJHQ VNDO GHUIRU YLVH QDWXUYL
MRE (QJLQHHULQJ KYRU HOHYHU DUEHMGHU PHG YLUNHOLJKHGVQ UH SUREOHPVWLOOLQJHU L VDPVSL
NRPSHWHQFHXGYLNOHV L HQJLQHHULQJGLGDNWLNNHQ RJ VW{WWHYV GHVXGHQ L VDPDUEHMGHW PHG YL
SURIHVVLRQVUHWWHGH RJ SUDNVLVQ UH XQGHUYLVQLQJVUHVVRXUFHU 0OnOHW HU DW IOHUH XQJH Y C
ELGUDJH WLO GHQ IUHPWLGLJH HS|[

3n EDJJUXQG DI RYHQVWNHQGH HU SODQODJW I{OJHQGH IHP KRYHGDNWLYLWHWHU IRU
_RPSHWHQFHXGYLNOLQJ DI O UHUH
8GYLNOLQJ RJ DISU{YQLQJ DI HQJLQHHULQJ IRUOJE L QDWXUYLGHQVNDEVIDJHQH
2UJDQLVDWRULVN IRUDQNULQJ VSUHGQLQJ RJ QHWY UNVDNWLYLWHWHU
9LGHUHXGYLNOLQJ DI HQJLQHHULQJ GLGDNWLNNHQ WLO KI HS]
JRUPXOHULQJ DI DQEHIDOLQJHU IRU SURIHVVLRQV RJ SUDNVLVUHWWHW QDWXUYLGHQVNDEVXQGH

$NWLYLWHWHUQH RUJDQLVHUHV L WR UXO IRU KRYHGDNWLYLWHW +RYHGDNWLYLWHW HU IRUGH(
+RYHGDNWLYLWHW .RPSHWHQFHXGYLNOLQJ DI O UHUH
JRUPNO

%nGH L QXWLGHQV KI RJ IUHPWLGHQV HS[ HU GHU HW EHKRY IRU DW VW\UNH O UHUQHV NRPSHWHQFHU
PHG YLUNVRPKHGHU RJ YLGHUHJIJNHQGH XGGDQQHOVHU LQWHJUHUHW L GHQ GDJOLJH XQGHUYLVQLQJ

HQJLQHHULQJGLGDNWLN YLGHQ RP SURIHVVLRQV RJ HUKYHUYVXGGDQQHOVHU RJ DISU;Y CH\QXIGHIQVIMRI
O UHUQH VW{WWH WLO DW XGYLNOH XQGHUYLVQLQJVIRUOjE GHU JLYHU HOHYHUQH NRQNUHWH HUIDUL

O0nOJUXSSH
JUD KYHU KI LOQVWLWXWLRQ GHOWDJHU WUH VHNV QDWXUYLGHQVNDEVO UHUH L NRPSHWHQFHXGYLNOL

QGKROG RJ GHODNWLYLWHWHU
. KRYHGDNW LRPVSHWHQ F H G YL NGIUGI LQGJInU I{0JHQGH GHODNWLYLWHWHU
$IKROGHRYHWMDIUWVP{GHU PHG DOOH KI LQVWLWXWLRQHU LQGLYLGXHOW VRP IRUEHUHGHOVH WLO StU
2SVWDUWVNRQIHUHQFH IRU KYHUW DI GH WR UXO
JLUH ZRUNVKRSV L KYHUW UXO L DOW
8GYLNOLQJ DI HQJLQHHULQJ EDVHUHGH XQGHUYLVQLQJVIRUO/E
6SDUULQJ PHG XGGDQQHOVHV RJ YLUNVRPKHGVNRQVXOHQWHU

"HODNWLYLWHWWH GHO DI SURMHNWHW IRUEHUHGHY DNWLYLWHWHU PHG DIV W L HUIDULQJHUQH I1UD (
DQGUH SURMHNWHU PHG IRNXV Sn XGYLNOLQJ DI SURIHVVLRQV RJ SUDNVLVIDJOLJ XQGHUYLVQLQJ 'H\
"HODNWLY)RMHWYHUW DI GH WR UXO NRPSHWHQFHXGYLNOLQJ YLO GHU EOLYH DIKROGW HQ RSVWDUWV!
RSVWDUWVNRQIHUHQFHQ IRU DQGHW UXO YLO O UHUQH IUD IjUVWH UXO RJVn GHOWDJH RJ GHUPHG VL
"HODNWLY LRPHBWWHQFHXGYLNOLQJVIRUO E H QIHZIRW NWKRGSNWW XY HIWHDM RONGRIM YDULJKHG DIKROGW DI XC
(QILQHHULQJ WKH YX@XGH I(WH ZRUNVKRSV XQGHUYLVHV O UHUQH L HQJLQHHULQJ PHWRGH RJ GLGD
XQGHUYLVHU IUD $EVDORQ 3URIHVVLRQVK{MVNROH Sn I{UVWH ZRUNVKRS 9L YLO GHVXGHQ LQYLWHUH
O UHUQHV NHQGVNDE WLO SURIHVVLRQV RJ HUKYHUYVXGGDQQHOVHU RJ MRE RJ JLYH GHP LQVSLUDWL
XGYLNOH (Q OHGHOVHVUHSU VHQWDQW IUD KYHU DI GH GHOWDJHQGH KI LQVWLWXWLRQHU GHOWDJHU
YLGHQ RJ HUIDULQJHU VNDEH QHWY UN RJ ELGUDJH WLO IRUPXOHULQJHQ DI DQEHIDOLQJHU GHU NDQ
"HODNWLYLWHG® XGIJDQJVSXQNW L HQJLQHHULQJ GLGDNWLNNHQ RJ NRPSHWHQFHXGYLNOLQJHQ YLO KI ¢
XQGHUYLVQLQJVIRUOE GHU LQWHJUHUHU SURIHVVLRQV UG MWODHGAHL YSHMHWAL D UEHMGH RICG VNNVIY Q@ H IH
IRUWYV WWH KMHPPH Sn VNROHUQH L SUDNVLVSHULRGHUQH PHOOHP GH ILUH ZRUNVG&R 6D NS\WQ K WHBAIWW \
PKS DW VLNUH XGYLNOLQJ DI JRGH YLUNHOLJKHGVQ UH XGIRUGULQJHU RJ HQ VDPPHQK QJHQGH RSE\
PXOLJKHG IRU DW LQGJn W WWHUH VDPDUEHMGHU PHG VSHFLILNNH XGGDQQHOVHVUHWQLQJHU RJ HOO
NYDOLILFHUH GHUHV XQGHUYLVQLQJVIRUO{E EHVNUHYHW XQGHU 2UJDQLVHULQJ
(NVHPSOHU Sn XQGHUYLVQLQJVIRUOE L SURMHNWHW NDQ Y UH

e (WWY UIDJOLJW PHERHQEDVH IUD HQ YLUNVRPKHG HOOHU SURIHVVLRQVXGGDQQHOVH KYRU HOHY!

e (W HQNHOWIDJOLJW HQJLQHHULRNHRU GHEOH WDBISFOONRNIM QKYRU HOHYHUQH DUEHMGHU PHG SUREOHP

e« (WUDNWLN SURMHNWIRUO |EKPRIG HQW BHO KM IVOPDUEHMGVSDUWQHUH LQGGUDJHY L HOHYHUQHYV [

9LUNVRPKHGVNRQVXOHQWHU IUD (QJLQHHU WKH )XWXUH PHG HUIDULQJ L DW HWDEOHUH RJ NYDOLILFH
HUKYHUYVUHWWHGH RJ SUDNVLVQ UH HOHPHQW L XQGHUYLVQLQJHQ (NVHPSOHU Sn GHWWH NXQQH Y |
YLUNVRPKHGVFDVH HOOHU HQ YLUNVRPKHGVHNVSHUW Sn EHV{jJ PHG DNWLYLWHWHU PHG IDJOLJW RJ H

SDUWQHUYLUNVRPKHGHU VDPW GHW VWRUH NRUSV DI IDJOLJH HNVSHUWHU IUD YLUNVRPKHGHUQH (
SRWHQWLHOW RJVn NXQQH KM OSH PHG DW HWDEOHUH Q\H YLUNVRPKHGVNRQWDNWHU

2XWSXW
7R RSVWDUWVNRQIHUHQFHU DIKROGW

ZRUNVKRSV DIKROGW

RQOLQH VSDUULQJVP{GHU SU KI LQVWLWXWLRQ DIKROGW L DOW PiGHU
oLQ HQIJLQHHULQJ EDVHUHGH XQGHUYLVQLQJVIRUOJjE XGYLNOHW

5HVXOWDWHU Sn NRUW VLJW
O UHUH XGGDQQHV L HQJLQHHULQJ GLGDNWLN RJ PHWRGH
O UHUH RSQnU YLGHQ RP SURIHVVLRQV RJ HUKYHUYVXGGDQQHOVHU
O UHUHV GLGDNWLVNH NRREKR®GI® WHILOO{QWHNM UDWLRQ DI SURIHVVLRQVUHWWHGH RJ SUDNVLVIDJOLJI
O UHUH RJ OHGHOVHVUHSU VHQWDQWHU VW\UNHU GHUHV IDJOLJH RJ LQVWLWXWLRQHOOH QHWY UN
VWRUUHJLRQ 6M OODQG

+RYHGDNWLYLWHW $ISU{YQLQJ DI HQJLQHHULQJ IRUOJE L QDWXUYLGHQVNDEVIDJHQH

JRUPNO

SURMHNRPBWWHQFHXGYLNOLQJ WDJHU XGJDQJVSXQNW L GHQ IRUVKNYWEWEBVRUWVHHGMW H4UP REHNKK BPBRIGW €
O UHUQH YHNVOHU PHOOHP XQGHUYLVQLQJ Sn ZRUNVKRSV RJ XGYLNOLQJ RJ DISU;YQLQJ L HIHQ XQGH
SUDNVLVQ U LQGVDWYV RJ IRUDQNULQJ EnGH KRV GHQ HQNHOWH O UHU RJ L VNROHQV SUDNVLV RJ GHU
DISUjYH GHUHV HQJLQHHULQJ IRUOJjE L GHUHV HIJHQ QDWXUIDJVXQGHUYLVQLQJ 6DPWLGLJ YLO DISU;Y
PHG XGYLNOLQJ DI GLGDNWLN RJ HOHYUHVVRXUFHU DQEHIDOLQJHU RVY

0nOJUXSSH

6LGH I


#_msocom_1
https://projekter.au.dk/q-model/q-modellen

KI HOHYHU IRUGHOW Sn NODVVHU
IDWXUYLGHQVNDEVO UHUH IUD KI LQVWLWXWLRQHU

QGKROG RJ GHODNWLYLWHWHU

, KRYHGDNW L¥ISWHWH®J DI HQJLQHHULQJIRUO | EQGQDW X{DYIH®RHGY & B ©' 0 NOW HQIHW HW H U
$ISU{YQLQJ DI HQJLQHHULQJ EDVHUHGH XQGHUYLVQLQJVIRUOJE L QDWXUIDJHQH
2EVHUYDWLRQ DI HQJLQHHULQJ XQGHUYLVQLQJ
YDOLWHWVVLNULQJ YLD HOHYIHHGEDFN

'"HODNWLYLWHWQH DISUjYHU GH HQJLQHHULQJ IRUOjE VRP GH KDU XGYLNOHW L IRUELQGHOVH PHG NR
67(0 SUREOHPVWLOOLQJHU RJ L IRUVNHOOLJW RPIDQJ RJVn SURIHVVLRQV HOOHU HUKYHUYVUHWWHGH
SULP UW Y UH WY UIDJOLJH QI IRUOjE

'"HODNWLYB®@EWU O UHUQHV DISU{jYQLQJ DI GHUHY HQJLQHHULQJ IRUOJE YLO SURMHNWHWY NRQVXOHQ)\
RJ HIWHUI{OJHQGH JLYH VSDUULQJ RJ IHHGEDFN VDPPHQ PHG DOOH VNROHQV GHOWDJHQGH O UHUH )
XQGHUYLVQLQJHQ RJ JLYH IHHGEDFN GHU E\JJHU Sn IDNWLVNH HNVHPSOHU 6DPWLGLJ HU GHQ HQ PX!
RJ HW ELGUDJ WLO HW VW\UNHW IDJOLJW | OOHVVNDE

'"HODNWLYL®SBHRMHNWHW YLO GHU Y UH OjEHQGH LQWHUQ NYDOLWHWVVLNULQJ JHQQHP DQRQ\PLVHUHG!H
VDPPHQ PHG GH WLGOLJHUH EHVNUHYHW VXUYH\V WLO LQGVDPOLQJ DI VWDUW RJ VOXWRSO\VQLQJHU
XQGHUYLVQLQJVIRUOjE UHHOW PDWFKHU HOHYHUQHV EHKRY RJ RSOHYHOVH DI UHOHYDQV RJ PRWLYD\
EHVYDUHOVHU IUD GHUHV HJQH HOHYHU RJ GHUPHG PXOLJKHG IRU DW PHGWDJH HOHYHUQHYV IHHGEDF
VRP KI RJ IUHPWLGLJH HS[ HOHYHU KYRU PDQJH KDU EUXJ IRU W\GHOLJ DINODULQJ RJ NRQNUHWH IRL
HQ NYDOLWHWVVLNULQJ DI SURMHNWHW PHQ HW DNWLYW JUHE WLO DW IRUPH XQGHUYLVQLQJ GHU YlI

'D IUDIDOGHW EODQGW KI HOHYHU HU VWjUUH HQG Sn GH jYULJH J\PQDVLB®WH XQJGCRPYWXIGHED R Q Bl DIVHHW
NDUDNWRIUMWOLJIJW L GHW IjUVWH KI nU KYRU GHW IOHVWH DI GHWWH SURMHNWY XQGHUYLVQLQJVDN)

LOQVWLWXWLRQHU HVWLPHUHU DW GH VDPOHW QnuU HOHYHU 8QGHU KHQV\QWDJHQ WLO IRUYHQWHW
HOHYHU
2XWSXW
HOHYHU DISUjYHW HQJLQHHULQJ EDVHUHW XQGHUYLVQLQJ
,QGVDPOLQJ RJ DQDO\VH DI IjU RJ HIWHUGDWD IUD KKY RJ HOHYHU GHU KDU GHOWDJHW L HQJ

oLQ DISUijYHGH HQJLQHHULQJ IRUOjE
O UHUH KDU DISUjYHW HQJLQHHULQJ IRUOJjE L GHUHV XQGHUYLVQLQJ
EHViJ Sn KI LQOVWLWXWLRQHU DIKROGW EHViJ VNROH

SHVXOWDWHU NRUW VLJW
HOHYHU RSOHYHU

HQ PHUH YLUNHOLJKHGVQ U DXWHQWLVN RJ PRWLYHUHQGH XQGHUYLVQLQJ

HQ W\GHOLJHUH PHWRGLVN VDPPHQK QJ PHOOHP IDJHQH L QI

VWAUNHGH NRPSHWHQFHU L SUREOHPO;{VQLQJ VDPDUEHMGH RJ KDQGOHPRG

VWjUUH YLGHQ RP RJ LQWHUHVVH IRU 67(0 XGGDQQHOVHU RJ SURIHVVLRQHU

jiJHW PHVWULQJ LQGHQ IRU HQJLQHHULQJ RJ QDWXUYLGHQVNDE RJ GHUPHG XGYLGHW PXOLJKHGVUX
W\GHOLJHUH SURIHVVLRQVUHWWHW RJ XGGDQQHOVHVDINODUHQGH XQGHUYLVQLQJ RJ GHUPHG EHGU

O UHUH RSQnU

HUIDULQJHU PHG ,PSOHPHQWHULQJ DI HQJLQHHULQJ L XQGHUYLVQLQJHQ

VWA\UNHGH GLGDNWLVNH NRPSHWHQFHU L HQJLQHHULQJ GLGDNWLN RJ PHWRGH

VWI\USHGBNWLVNH NRPSHWHQFHU L IRUKROG WLO LQWHJUDWLRQ DI SURIHVVLRQVUHWWHGH RJ SUDN

+RYHGDNWLYLWHW 2UJDQLVDWRULVN IRUDQNULQJ RJ QHWY UNVGDQQHOVH

JRUPNO

JRUPNOHW PHG GHQ RUJDQLVDWRULVNH IRUDQNULQJ HU DW VLNUH DW GHQ SUDNVLVIDJOEOH YR SHUR It
GHO DI KI XGGDQQHOVHQ RJ LNNH IRUVYLQGHU QnU SURMHNWHW VOXWWHU 1nU XQGHUYLVQLQJVIRUP
NRQWLQXLWHW RJ PXOLJKHG IRU DW YLGHUHXGYLNOH PHWRGHUQH RYHU WLG

IHWY UNVGDQQHOVHQ PHOOHP KI LQVWLWXWLRQHU RJ O UHUH GHU KDU JHQQHPJIJNHW NRPSHWHQFHXC
VW UNW QHWY UN L GHQ NRPPHQGH VWRUUHIJLRQ 6M OODQG JLYHU O UHUQH DGJDQJ WLO VSDUULQJ YI
VWA\UNHU EnGH GHQ HQNHOWH XQGHUYLVHUV IDJOLJH SUDNVLV RJ LQVWLWXWLRQHUQHY VDPOHGH NDS
O0nOJUXSSH

IDWXUYLGHQVNDEVO UHUH VDPW OHGHUH IUD GH KI' LQVWLWXWLRQHU

, KRYHGDNWALWYIDMHWDWRULVN IRUDQNULQO®INQHWOYIHQG B BEHDHDWWHL Y LW HW H U
/ UHUVDPDUEHMGH RJ YLGHQVGHOLQJ
/HGHOVHVLQYROYHULQJ L ZRUNVKRSV RJ IRUDQNULQJ
(UIDULQJVGHOLQJ PHOOHP GHOWDJHQGH VNROHU RJ WLO DQGUH LQVWLWXWLRQHU

'"HODNWLYMWWHMYHU VNROH GHOWDJHU WUH VHNV QDWXUYLGHQVNDEVO UHUH 'HWWH IRU DW NXQQH LC
DNWLYLWHWHU RJ UHVXOWDWHU EHGVW PXOLJW Sn GHQ HQNHOWH VNROH , SURMHNWHW HU GHU GHYV
GHOWDJHQGH O UHUH RJ LQWHUQH DNWLYLWHWHU Sn VNROHQ

'"HODNWLYEWHQWNWLWXWLRQHUQHY OHGHOVHU LQGGUDJHY DNWLYW L SURMHNWHW IRU DW VLNUH RUJD
VRP SURMHNWHW ELGUDJHU PHG RJVn ELGUDJHU WLO YHGYDUHQGH NYDOLILFHULQJ DI EnGH GHQ HNV
Sn SURMHNWIRUEHUHGHQGH P{GHU Sn RJ ZRUNVKRS L NRPSHWHQFHXGYLNOLQJHQ RJ L SURMHNWI
'"HODNWLYLWRIRVSHWHQFHXGYLNOLQJVIRUO;EHQH LQGJnU KKY ILUH RJ IHP KI LQVWLWXWLRQHU IUD VDP
IUD EHJJH UXO POILH WH@MWY UN RJ IDJOLJH | OOHVVNDEHU Sn WY UV DI LQVWLWXWLRQHUQH /LJHOI
UHSU VHQWHUHW HQ PXOLJKHG IRU(QBW®LUNHBJGHWI DUVDRWVIEW PL@QIGUH DQWDO WLPHU WLO DW XGYDC
XGGDQQHOVHVNRQVXOHQWHU NDQ ELGUDJH WLO XGEUHGHOVHQ DI SURMHNWHWY XQGHUYLVQLQJVIRU:"
6H HQ XGG\EHQGH EHVNULYHOVH DI SURMHNWHWY VSUHGQLQJV RJ IRUDQNULQJVDNWLYLWHWHU XQGH

2XWSXW

$IKROGHOVH DI PLQ HW IDJJUXSSHP{GH HOOHU OLJQHQGH LQWHUQ DNWLYLWHW Sn KYHU DI GH KI'LQ
/HGHOVHVGHOWDJHOVH Sn SURMHNWRSVWDUWVP{iGH RJ ZRUNVKRS RJ

6LGH I
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/HGHOVHVGHOWDJHOVH L SURMHNWI{OJHJUXSSHQ
RSVWDUWVNRQIHUHQFHU DIKROGW

5HVXOWDWHU NRUW VLJIW

+1 LQVWLWXWLRQHUQH RSQnU

8GYLNOLQJ RJ LPSOHPHQWHULQJ DI HQJLQHHULQJ EDVHUHGH XQGHUYLVQLQJVIRUOjE
2UJDQLVDWRULVN IRUDQNULQJ DI SUDNVLVIDJOLJ RJ SURIHVVLRQVUHWWHW XQGHUYLVQLQJ

6W\UNHW IDJOLJH RJ LQVWLWXWLRQHOOH QHWY UN WLO DQGUH KI RJ PXOLJH IUHPWLGLJH HS[ LQVWI

+RYHGDNW LOYLIGHHMW XGYLNOLQJ DI HQJLQHHULQJ GLGDNWLNNHQ WLO KI HSJ

JRUPNO

3n EDJJUXQG DI HUIDULQJHU IUD (QJLQHHU WKH )XWXUHV WLGOLJHUH HQJLQHHULQJ SURMHNWHU L VW
KWWSV HQJLQHHUWKHIXWXUH GN XQGHUYLVQLQJ HQJLQH® QL) QUHIUVLR@DXGNRPHPAULREWWLPRJ GLGBMNW
GHWWH SURMHNW YLO GHU EOLYH I{MHW HW NDSLWHO \GHUOLJHUH WLO GLGDNWLNNHQ PHQ UHWWHW
HQJLQHHULQJ NRQVXOHQWHU IUD (QJLQHHU WKH )XWXUH L VDPDUEHMGH PHG LQSXW IUD SURMHNWHW
0nOJUXSSH

+1 HOHYHU RJ NRPPHQGH HS[ HOHYHU

1DWXUYLGHQVNDEVO UHUH Sn KI RJ NRPPHQGH HS[ O UHUH

QGKROG RJ GHODNWLYLWHWHU

, DNWLYLWHWHQ LQGJnU I{OJHQGH GHODNWLYLWHWHU
(UIDULQJVRSVDPOLQJ RJ LGHQWLILNDWLRQ DI V UOLJH EHKRY IRU WLOSDVQLQJ WLO KI RJ HS[ PnO
I1\W NDSLWHO WLO HQJLQHHULQJ GLGDNWLNNHQ PnOUHWWHW QDWXUIDJVXQGHUYLVQLQJHQ Sn KI
8GYLNOLQJ DI O ULQJVUHVVRXUFHU WLO XQGHUVW{WWHOVH DI GLGDNWLNNHQ I[ PHWRGHNRUW jYHO

"HODNWLY LMW W\H NDSLWHO WLO HQJLQHHULQJ GLGDNWLNNHQ YLO KDYH IRNXV Sn LPSOHPHQWHULQJ L
HUIDULQJVRSVDPOLQJ RJ LGHQWLILNDWLRQ DI V UOLJH EHKRY IRU WLOSDVQLQJ WLO KI PROJUXSSHQ |
QDWXUYLGHQVNDEHOLJ IDJJUXSSH QI Sn KI VRP JLYHU O UHUQH HW | OOHV PHWRGLVN VSURJ + Sn WY
GLDORJ PHG HOHYHUQH L XQJHSDQHOHW VH KRYHGDNWLYLWHW RJ LQIRUPDWLRQ IUD HOHYVXUYH\V
RJ VOXWRSO\WQLQJHU (UIDULQJHQ RJ YLGHQ LQGVDPOHY GHVXGHQ IUD O UHUH Sn NRPSHWHQFHXGY!I
DQDO\WHU RJ UDSSRUWHU P P

"HODNWLYUW WV NDSLWHO VNDO DGUHVVHUH KI PnOJUXSSHQV * RJ Sn VLJW RJVn HS[ HOHYHUQHV V |
V UOLJW WY UIDJOLJKHG GD GHU Sn KI L KiMHUH JUDG XQGHUYLVHV WY UIDJOLJW L QDWXUYLGHQVNDI
NRPSOHNV HOHYJUXSSH PHG VWjUUH VSUHGQLQJ L IDJOLJH RJ VRFLDOH NRPSHWHQFHU 'LGDNWLNWLO
HQJLQHHULQJ SUDNVLVIDJOLJKHG RJ SURIHVVLRQVRULHQWHULQJ YHG IRU HNVHPSHO DW JLYH JRGH H
E\JJHV LQG L HQJLQHHULQJ IRUOjE

"HODNWLY)WHWLGOLJHUH HQJLQHHULQJ SURMHNWHU HU GHU JRGH HUIDULQJHU PHG DW RPV WWH GHC(
PDWHULDOHU GHU KM OSHU O UHUHQ RJ HOHYHUQH PHG DW DUEHMGH NRQNUHW PHG HQJLQHHULQJ PF
HQJLQHHULQJ DUEHMGVIRUPHQ IRU HOHYHUQH RJ VhINDOGWH PHWRGHNRUW GHU Sn RYHUVNXHOLJ YL\
GHVLJQSURFHVVHQ (QGHOLJ YLO GHU EOLYH XGYLNOHW HQ RYHUVLJW SODNDW RYHU HQJLQHHULQJ
PNnOJUXSSH WLO EUXJ L NODVVHQ

2XWSXW
NDSLWHO WLO HQJLQHHULQJ GLGDNWLNNHQ IUD (QJLQHHU WKH )XWXUH
NRUW jYHOVH WLO LQWURGXNWLRQ DI HQJLQHHULQJ IRU HOHYHUQH
Q\H HOHYUHWWHGH HQJLQHHULQJ PHWRGHNRUW
SODNDW PHG RYHUVLIJW RYHU HQJLQHHULQJ GHVLJQSURFHVVHQ

SHVXOWDWHU NRUW VLJW
(OHYHUQH RSOHYHU

HQ PHUH YLUNHOLJKHGVQ U DXWHQWLVN RJ PRWLYHUHQGH QDWXUIDJVXQGHUYLVQLQJ

jiJHW PHVWULQJ LQGHQ IRU HQJLQHHULQJ RJ QDWXUYLGHQVNDE RJ GHUPHG XGYLGHW PXOLJKHGVUX
/ UHUQH RSOHYHU VWA\UNHGH GLGDNWLVNH NRPSHWHQFHU L HQJLQHHULQJ GLGDNWLN RJ PHWRGH
8GYLNOLQJ DI SUDNVLVDISUjYHW RJ KI WLOSDVVHW HQJLQHHULQJ GLGDNWLN VDPW WLOK{jUHQGH XQGH

+RYHGDNWLYLWHW JRUPXOHULQJ DI DQEHIDOLQJHU IRU SURIHVVLRQV RJ SUDNVLVUHWWHW QD)
YRUPNO
YJRUPNOHW PHG DNWLYLWHWHQ HU DW IRUPXOHUH HUIDULQJHU RJ DQEHIDOLQJHU IRU SURIHVVLRQV R
+\SRWHVHQ HU DW HUIDULQJHUQH PHG HQJLQHHULQJ L KI RJ KI HOHYHUQHV XGE\WWH NDQ RYHUIjUHV
XQGHUYLVQLQJHQ L HS[ 'HUIRU OHYHUHU SURMHNWHW EnGH NRQNUHWH XQGHUYLVQLQJVIRUOE VDPW
GHQ QXY UHQGH KI XQGHUYLVQLQJ RJ IRUVWNHOVHQ DI 67(0 IDJHQHV UROOH L GHQ NRPPHQGH HSJ
0NnOJUXSSH

KI HOHYHU GHU GHOWDJHU L XQJHSDQHOHU
/ UHUH Sn KI LQVWLWXWLRQHU GHU XQGHUYLVHU L QDWXUYLGHQVNDEHOLJH IDJ EnGH PHG RJ XGHQ H
/HGHOVHU Sn KI LQVWLWXWLRQHU
JUHPWLGLJH XQGHUYLVHUH Sn HS[ KHUXQGHU O UHUH IUD DQGUH XQJGRPVXGGDQQHOVHU GHU NRPPH
XGYLNOHUH DI'S GDJRJLNXP RJ HIWHUXGGDQQHOVH
 QWHUHVVHQWHU VRP XGGDQQHOVHVIRUYDOWQLQJHU DNWjUHU L VNROH YLUNVRPKHGVVDPDUEHMGHU

QGKROG RJ GHODNWLYLWHWHU
, KRYHGDNWLYLWHW JRUPXOHULQJ DI DQEHIDOLQJHU IRU SURIHVVLRQV RJ SUDNVLVUHWWHW QDWXL

(UIDULQJV RJ YLGHQLQGVDPOLQJ
8GDUEHMGHOVH RJ NRPPXQLNDWLRQ DI DQEHIDOLQJHU

'"HODNWLYRBWGEHNMWQ RJ HUIDULQJVLQGVDPOLQJ YLO VNH OjEHQGH JHQQHP KHOH SURMHNWHW EO D JHQC
RJ XQGHUYLVQLQJVREVHUYDWLRQ 'HVXGHQ DIKROGHV WR 8QJHSDQHOHU HW YHG RSVWDUWHQ DI SUR
JUXSSHU DI VANV RWWH nUV KI HOHYHU JUXSSH YLO Y UH HOHYHU GHU GHW IRUHJnHQGH nU KDU
VLNUH DW LQGVDWVHQ IRU DW PRWLYHUH IOHUH XQJH WLO 67(0 XGGDQQHOVHU E\JJHU Sn GHUHV HJQ
GHWWH
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(QGHOLJ YLO SURMHNWHW RJVn WU NNH Sn YLGHQ RJ HUIDULQJHU IUD HW DQGHW SURMHNW IRUXGV V
HUKYHUYVVNROHU KI LQVWLWXWLRQHU RJ NODVVHU L VDPDUEHMGH PHG (QJLQHHU WKH )XWXUH YL
GLGDNWLN Sn WY UV DI IDJ RJ IDJOLJKHGHU Sn EnGH HXG HX[ RJ KI £+ RJVn KHU PHG KHQEOLN Sn DW E
'"HODNWLYBWRIMMHNWHW XGYLNOHU RJ IRUPXOHUHU GLGDNWLVNH DQEHIDOLQJHU IRU EO D WY UIDJOLJ
XQGHUYLVQLQJ HNVHPSOHU Sn KYRUGDQ HQ PDQJIROGLJ HOHYJUXSSH NDQ PRWLYHUHV RJ VWA\UNHV Il
YLUNVRPKHGVVDPDUEHMGH *HQQHP VWUDWHILVN NRPPXQLNDWLRQ XGEUHGHV SURMHNWHWY UHVXOW
PnOJUXSSHQ 9 UNWiMHU XGYLNOHW L SURMHNWHW XGEUHGHV OLJHOHGHV EO D YLD (QJLQHHU WKH )
NRPSHWHQFHXGYLNOLQJVZRUNVKRSY VRFLDOH PHGLHU P P

2XWSXW

DIKROGWH 8QJHSDQHOHU

I1RWDW PHG DQEHIDOLQJHU IRU HQJLQHHULQJ EDVHUHW SURIHVVLRQV RJ SUDNVLVUHWWHW QDWXUYI
IUHPWLGHQV HS[ O UHUH

3DNNHU PHG DISUjYHGH XQGHUYLVQLQJVIRUOjE O UHUYHMOHGQLQJHU RJ HOHYPDWHULDOHU VDPW NF
JRUPLGOLQJV RJ QHWY UNVLQGVDWVHU SU VHQWDWLRQHU WHNVWHU RJ ZRUNVKRSV GHU GHOHU Y L
WLOUHWWHO JJHOVHQ DI H[S

SHVXOWDWHU NRUW VLJW

6W\UNHGH GLGDNWLVNH NRPSHWHQFHU KRV QDWXUIDJVXQGHUYLVHUH L IRUKROG WLO LQWHJUDWLRQ

BURMHNWHWY XQGHUYLVQLQJVIRUOjE SURGXNWHU RJ HUIDULQJHU XGEUHGHV WLO DQGUH KI LQVWLW

,QGGUDJHOVH DI SURMHNWHWY DQEHIDOLQJHU L QDWLRQDOH GUjIWHOVHU RP WLOUHWWHO JJHOVHQ D
9HGK IW HYW JUDILVN LOOXVWUDWLRQ DI SURMHNWHWYV

HITHNWN GH (ITHNWN GH SGI

5LVLNRDQDO\VH

%HVNULY GH FHQWUDOH ULVLFL RJ IRUXGV WQLQJHU
IRU DW SURMHNWHW NDQ JHQQHPIjUHV VRP SODQODJW

+HUXQGHU I{OJHU ULVLNRDQDO\VH XGDUEHMGHW HIWHU GHQQH PRGHO
S5LVLNR® NRUW EHVNULYHOVH DI KYDG GHU SRWHQWLHOW NDQ Jn JDOW PHG QHJDWLY EHW\GQLQJ IRU
.RQVHNYHQWRQNUHWLVHULQJ RJ YXUGHULQJ DI GHQ NRQVHNYHQV GHW YLO KDYH IRU SURMHNWHW
HQ VNDOD IUD KYRU HU GHQ PLQGVWH NRQVHNYHQV RJ HU GHQ VWjUVWH
6DQGVI\QOLUXHWBRQNUHWLVHULQJ RJ YXUGHULQJ DI VDQGV\QOLJKHGHQ IRU DW GHQ SnJ OGHQGH ULVLM
XGWU\NNHU HQ PHJHW ODY VDQGV\QOLJKHG RJ XGWU\NNHU HQ PHIJHW KiM VDQGV\QOLJKHG
5LVLNRWDHQ VDPOHW LQGLNDWRU IRU RPIDQJHW DI ULVLNRHQ KYRU YL PXOWLSOLFHUHU GH WR IRUH.
+NnQGWHWIHMWnNU L GH IRUHE\JJHQGH WLOWDJ VRP YL DOOHUHGH KDU IRUHWDJHW YLO IRUHWDJH IRU’
NRUULJHUHQGH WLOWDJ VRP YL YLO LY UNV WWH VNXOOH ULVLNRHQ PDQLIHVWHUH VLJ

5LVLNR UHUQH GHOWDJHU LNNH IXOGW XG L NRPSHWHQFHXGYLNOLQJHQ SJD WLGVSUHV HOOHU PDQJC
.RQVHNYHQV .RPSHWHQFHO{IWHW EOLYHU PLQGUH RJ XQGHUYLVQLQJHQ QGUHV LNNH L GHW jQVNHGF
SURIHVVLRQVUHWWHW RJ SUDNVLVQ U XQGHUYLVQLQJ

6DQGVI\QOLJKHG )OHUH LQVWLWXWLRQHU KDU WUDYOH NDOHQGHUH RJ PDQJH VDPWLGLJH UHIRUPNUD
5LVLNRWDO

+nQGWHULQJ /HGHOVHVUHSU VHQWDQWHU LQYROYHUHV IUD VWDUW IRU DW VLNUH SULRULWHULQJ L D
GLDORJ PHOOHP SURMHNWOHGHOVH RJ VNROHU RP HYW MXVWHULQJ DI DNWLYLWHWHU

S5LVLNRiM SHUVRQDOHXGVNLIWQLQJ EODQGW SURMHNWHWY O UHUH HOOHU QjJOHSHUVRQHU
.RQVHNYHQV 7DE DI YLGHQ RJ HUIDULQJHU EHKRY IRU JHQRSO ULQJ DI Q\H GHOWDJHUH RJ VY NNHW
6DQGV\QOLJKHG / UHUXGVNLIWQLQJ HU DOPLQGHOLJ LV U RYHU HQ IOHUnULJ SURMHNWSHULRGH
5LVLNRWDO

+NnQGWHULQJ 'RNXPHQWDWLRQ RJ PDWHULDOHU JjUHV OHWWLOJ QJHOLJH 1\H GHOWDJHUH WLOE\GHV
SURMHNWSHULRGHQ

S5LVLNRDQJOHQGH HQJDJHPHQW IUD OHGHOVHQ Sn HQNHOWH KI LQVWLWXWLRQHU

.RQVHNYHQV O0ODQJOHQGH SULRULWHULQJ DI DNWLYLWHWHU RJ O UHUHV WLG VY NNHW RUJDQLVDWRU
6DQGVI\QOLJKHG ORGHUDW DIK QJLJ DI ORNDOH IRUKROG

5LVLNRWDO

+nQGWHULQJ 6LNUH DNWLY OHGHOVHVGHOWDJHOVH L RSVWDUWVP{iGHU ZRUNVKRSV RJ I{OJHJUXSSH

5LVLNROHYHUQH RSOHYHU LNNH IRUOjEHQH VRP UHOHYDQWH HOOHU PRWLYHUHQGH

.RQVHNYHQV 3URMHNWHW InU PLQGUH HIITHNW Sn HOHYHUQHYV LQWHUHVVH IRU 67(0 RJ YLGHUHXGGDQ(
6DQGV\QOLJKHG 5LVLNRHQ HU ODYHUH GD HQJLQHHULQJWLOJDQJHQ HU DISUjYHW PHG JRGH HUIDULC
S5LVLNRWDO

+nQGWHULQJ (OHYIHHGEDFN LQGVDPOHYV VI\VWHPDWLVN HIWHU KYHUW IRUOJE RJ GHU ODYHV MXVWHU
HIJQH WDQNHU RJ SHUVSHNWLYHU Sn XQGHUYLVQLQJHQ / UHUQH NO GHV Sn WLO DW WLOSDVVH FDVHYV

S5LVLNR{MW IUDIDOG EODQGW KI HOHYHU L SURMHNWSHULRGHQ LV U Sn IjUVWH nU
.RQVHNYHQV 5HGXFHUHW DQWDO HOHYHU GHU JHQQHPI{jUHU DOOH DNWLYLWHWHU KYLONHW NDQ PLC

6DQGV\QOLJKHG +LVWRULVNH GDWD YLVHU HW JHQQHPVQLWOLJW IUDIDOG Sn FD KiMHUH Sn nuU
S5LVLNRWDO
+NnQGWHULQJ ,QGE\JJH IDVWKROGHOVHVVWUDWHJLHU L XQGHUYLVQLQJVIRUOjE I[ SUDNVLVQ UH RSJD’

IUDIDOG 'HW IRUYHQWHGH IUDIDOG HU LQGW QNW L SURMHNWGHVLJQHW YHG DW IDVWV WWH ODYHUH
UHVXOWDW

5LVLNRODQJOHQGH VDPDUEHMGH PHG HNVWHUQH SDUWQHUH YLUNVRPKHGHU YLGHUHJIJNHQGH XGGDQQ
.RQVHNYHQV )RUOEHQH PLVWHU GHUHV SUDNVLV RJ SURIHVVLRQVQ UH GLPHQVLRQ RJ HOHYHUQHV
6DQGVI\QOLJKHG (NVWHUQH SDUWQHUH NDQ In QGUHGH SULRULWHULQJHU HOOHU UHVVRXUFHPDQJHO
5LVLNRWDO

+NnQGWHULQJ 'HU LQGJnV DIWDOHU PHG SDUWQHUH WLGOLJW L SURMHNWSHULRGHQ .RQWDNWHQ YHG
IUD
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SLVLNBHVVRXUFH HOOHU WLGVP VVLJH IRUVLQNHOVHU L XGYLNOLQJHQ DI XQGHUYLVQLQJVPDWHULDO
.RQVHNYHQV ODWHULDOHUQH EOLYHU IRUVLQNHW RJ O UHUQH QnU LNNH DW DISUjYH HOOHU WLOSDV
6DQGV\QOLJKHG )OHUH SDUDOOHOOH DNWLYLWHWHU RJ DIK QJLJKHG DI LQSXW IUD PDQJH DNWjUHU
5LVLNRWDO

+nQGWHULQJ 'HU XGDUEHMGHV HQ GHWDOMHUHW XGYLNOLQJVSODQ PHG PLOHS OH 3URMHNWOHGHU I
WLGOLJW L IRUOJEHW

5LVLNRODQJOHQGH IDVWKROGHOVH DI HQJLQHHULQJ WLOJDQJHQ HIWHU SURMHNWSHULRGHQ
_RQVHNYHQV 9LGHQ RJ HUIDULQJHU IRUDQNUHV LNNH RJ GHU VNHU LNNH GHQ {QVNHGH VSUHGQLQJ V
6DQGV\QOLJKHG 8GHQ NODUH IRUDQNULQJVVWUDWHJILHU HU GHU ULVLNR IRU DW LQGVDWVHQ RSKjU}
5LVLNRWDO

+NQGWHULQJ 2UJDQLVDWRULVN IRUDQNULQJ LQGDUEHMGHY VRP HQ VHOYVW QGLJ KRYHGDNWLYLWHW
ODWHULDOHU RJ GLGDNWLN JjUHV OHW WLOJ QJHOLJH RJ DQYHQGHOLJH 1HWY UN PHOOHP LQVWLWXWL

5LVLNRQGULQJHU L QDWLRQDOH UHIRUPHU HOOHU SROLWLVNH SULRULWHULQJHU IRU KI HS[ XQGHU SU
.RQVHNYHQV 3URMHNWHWYV LQGKROG ULVLNHUHU DW EOLYH PLQGUH UHOHYDQW HOOHU DW VNXOOH (
6DQGV\QOLJKHG ORGHUDW GD HS[ UHIRUPHQ HU Q\ RJ SROLWLVNH MXVWHULQJHU HU VDQGV\QOLJH
S5LVLNRWDO

+NnQGWHULQJ )iOJH QDWLRQDOH GUjIWHOVHU W W YLD VWA\UHJUXSSHQ ,QGDUEHMGH IOHNVLELOLWHW
QGULQJHU

SURMHNWHWY KRYHGDNWLYLWHWHU

6DPOHW PnOWDO JRUYHQWHW
ONOHPHWRGH IRQNKOHOH IRUGHOLQJ DI "®MrOOMWDIH Q G H
7LWHO Sn KRYHGDRWOMHWYKWG SURMHNWSHRBURGBQLQJ Sn PUHURWBHROWSHUBRGMW®HUH

+RYHGDNWLY.RFEMWHQFHXGYLNOWRO BRUNVKRSV L RPSHWHQFHXGYLNOLQJHQ .98& %LUNHU;
O UHUH IRUELQGHOVH PHG DIKROGHV L UX@RUNVKRSV *\PQDVLXP
NRPSHWHQFHXGYLNOLQJ ZRUNVKRSV RSVWDUWVP{BHHUGHULNVY
DI O UHUH IUD KI VWDUWHU Kl LQWRSVWRWWR/QIRQA € D WIQEH
LQVWLWXWLRQHU Sn VSDUULQJIVP | GHUNRIWH +)
DNWLY L$\@ M\ B U NRPSHWHQFHXGY DN QJ 5HIJLRQ +
RSVWDUWVP{GHU PHG UXxo +) 98& .0DU
DOOH KI LQVWLWXWLRQHU , VWDUWHU KI *\PQDVLXP RJ
LQGLYLGXHOW LQVWLWXWLRQHUZRUNVKRSY ODULER *\PQD
DNWLY LS\ MAR B U NRPSHWHQFHXGY RSOMDIUWVP | GHWWYHG *\PQ
RSVWDUWVNRQIHUHQFHU UXO RSVWDUWVNRRQIHUHQBHHO
IRU GH WR UXO VSDUULQJVP{GAQDVLXP U:
DNWLY L$\@ MR BU , DIKROGHV , DOW 5HIJLRQ 6M OC
VSDUULQJVP{GHU PHG ZRUNVKRS L UXO (QILQHHU WK
KI LQVWLWXWLRQHU DIKROGHV  ZRUNVKRS L 3URIHVVLRQV
DNWLYLWHWHU UXO VDPW ZRUNRKRSXRS $EVDORQ
LUXo DIKRGB®HWLQJIVP{GHU

ZRUNVKRS L UXODOW

'"HU DIKROGHYV
RSVWDUWVP{GHU PHG DOOH
KI LQVWLWXWLRQHUQH
LQGLYLGXHOW IRU DW VLNUH
RUGHQWOLJ IRUEHUHGHOVH
RJ HQJDJHPHQW

2SVWDUWVNRQIHUHQFH IjU
KYHUW DI GH WR UXO

+RYHGDNWLYaGWHWOLQJ RJ DISSWQWQDQBEHNM;J Sn KI , IRUELQGHOVH PHG .98& %LUNHU;
HQJLQHHULQJ EDVHUWHGH WXWLRQHU DISU{jYQLQJ DI EHViJ L HIWHURQBWLXP
XQGHUYLVQLQJVIRUMN®LYLWHWHU HQJLQHHULQJIRUOjE JUHGHULNVY
DIKROGHV HW EH\DiGW U *\PQDVLXP
VNROH PHG REVHUYDWLRQ *HQWRIWH +)
RJ HIWHUI{OJHQGH 5HIJLRQ +

VSDUULQJ PO O WEHWHJIRL HIWHUY)nUHBE .ODU
SURMHNWHWY NRQVXOHQWHU *\PQDVLXP RJ
. DOW ODULER *\PQD
1 VWYHG *\PQ
RJ +) 60DJHO
*\PQDVLXP U
5HJLRQ 6M OC
(QILQHHU WK

+RYHGDNWLYZWBWLVDWRULVNQRUDDQNULQJ $IKROGHOVH DI PLQ HW .98& %LUNHU;
VSUHGQLQJ RJ IDJJUXSSHP{GHU IDJJUXSSH IDJOLJW *\PQDVLXP

QHWY UNVDNWLYLWSHWRHWHNWRSVWDUWVP{GHUP{GH HOOHU OLJRUHRNHINWR SV WD B B LAY
DQWDO ZRUNVKRSV LOQWHUQ DNWLYLWRWNS/KREHU *\PQDVLXP

PHG DI GH KI' LQVWLWXGH RQHU *HQWRIWH +)
OHGHOVHVGHOWDJHOVH SURMHNWRSVWDS8WR/NHGEGIAV 510 J HEIHIXL RRH Q

VDPW DQWDO PijGHU KYHU KI LQVWLWXDMWVRQ PHG +) 98& .0DU

L SURMHNWI{OJHJUXSSHQ GHOWDJHOVH DI O UHUH RJ *\PQDVLXP RJ

DNWLYLWHWHU ODULER *\PQD

OHGHOVHVUHSU VHQWDQW L 1 VWYHG *\PQ
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6DPOHW PnOWDO
ONOHPHWRGH IRQNKOHOH

JRUYHQWHW
IRUGHOLQJ DI 'PIrOOAVDIH (

7LWHO Sn KRYHGDRWOMHWKWG SURMHNWSHRBURGBQLQJ Sn PUHURWBROWSHUBRGMW®H L

+RYHGDNWLYLVEHWHXGYLNOLQRQMMD O
HQJLQHHULQJ GLGDNGWLIMNNOHQ WPOGHU RP

DOwW PjGHU SURMHNWRSVWIUWVEQ@EHHO
/HGHOVHVGHOWD ZIROUWN KRSV *\PQDVLXP U’
ZRUNVKRS RJ LIDJUXXSSHPiGHULRQ 6M OC
L DOW ZRUNVKR®VYGH L (QJLQHHU WK
/HGHOVHVGHOW BUHROMMHN W | O J HOIWKISIYWQRQV

SURMHNWI{OJHIUROSHQ $EVDORQ
BURMHNWI{OJHIJUXSSHQ
PiGHV HQ JDQJ nU L DOW
JDQJH ZRUNVKRS
IDJJUXSSHP{GHU
PiGH L
SURMHNWI{OJHIJUXSSHQ
, DOW
8GYLNOLQJ DI GLGDNWLBSHU .98& %WLUNHU;

VDPW HOHYUHWWHGHP{GHU *\PQDVLXP

Kl GLGDNWLNNHQ UHVVRXUFHU YDUHWDRI{HGHU  )UHGHULNVY
SULP UW DI (QJLQHHU WKH *\PQDVLXP
JXWXUHV NRQVXOHQWHU RJ  *HQWRIWH +)
LQYROYHUHU HQ U NNH 5HIJLRQ +
XGYLNOOLQJVP{GHU KYRU +) 98& .0DU
LQGKROGHW WLOUHWWHO JJHVW\PQDVLXP RJ
RJ HUIDULQJHU RJ YLGHQ ODULER *\PQD
IUD SURMHNWHW LQGGUDJHV 1 VWYHG *\PQ
+1 O UHUH RJ NRQVXOHQW RJ +) 60DJHO
IUD $SEVDORQ LQGGUDJHV *\PQDVLXP U
VRP VSDUULQJSDUWQHUH 5HJLRQ 6M OC
(QILQHHU WK
3URIHVVLRQV
$EVDORQ
+RYHGDNWLYIRWRWOHULQJ DI $QWDO 8QJHSDQHOHU nUV KI HOHYHU .98& %LUNHU;

DQEHIDOLQJHU IRU BN LAV WIHRMHU
RJ SUDNVLVUHWWHWUPLGOLQJV RJ

ELGUDJHU YLD XQJHSDQHO *\PQDVLXP
8QJHSDQHOHU PHGQGVDWYV JUHGHULNVY

QDWXUYLGHQVNDEVXHMEH WNWL.QIGYDWVHU I[ WDQNHU RJ SHUVBBWWLYHU *\PQDVLXP

SU VHQWDWLRQHU
PiGHU RJ HNVWHUQH
ZRUNVKRSV

Sn XQGHUYLVQLQJ 'HU *HQWRIWH +)
DIKROGHV 8QJHSDQHOHU 5HIJLRQ +
YHG RSVWDUW DI XY ED YKO +) 98& .0DU

DNWLYLWHWHU NRPSWHQFHXGYLNQIGYD WV *\PQDVLXP RJ
., DOW ODULER *\PQD

0LQ HQ 1 VWYHG *\PQ

IRUPLGOLQJVLQGVDWYVY SHU RJ +) 60DJHO

SURMHNWnRU LQGVDWYV *\PQDVLXP U’

. DOW 5HJLRQ 6M OC

(QILQHHU WK
3URIHVVLRQV
$EVDORQ

B3URJUDPIDVWVDWWH RXWSXW

6DPOHW PnOWDO
IRU KHOH
SURMHNWSHRBRUR®GBQLQJ Sn PnOWDO

$QWDO
GHOWDJHUH

$QWDO Q\H

Y UNW{MHU
VWUXNWXUHU
HOOHU
PHWRGHU

JRUYHQWHW
IRUGHOLQJ DI
PNOWDO L
SURMHNWSHUL|

‘"HU YLO EOLYH PnOW Sn DQWDOOHW DI GHOWDJHUH L KRYHGDNWRYhWHW RJ
. DOW KI HOHYHU GHOWDJHU L DISU{YQLQJ DI HQJLQHHULQGHRWAJEH UH

‘D IUDIDOGHW EODQGW KI HOHYHU HU VWRUW RJ V UOLJW L GHWXJUVWHDBUQO
XQGHUYLVQLQJVDNWLYLWHWHU OLJJHU KDU YL QHGMXVWHUHW EnGH VWDUW F
HVWLPHUHU DW GH VDPOHW QnU HOHYHU 8QGHU KHQV\QWDXGHOWDOHBEHYHQ
HOHYHU GHU GHOWDJHU L VWDUWHQ DI HW HQJLQHHULQJ IRUO)RUMIUGIW HOHY
nUV KI HOHYHU ELGUDJHU YLD 8QJHSDQHOHU PHG WD QNGHORIDSHUMSHN

$XJ DSULO

GHOWDJHUH

'"HU YLO EOLYH PnOW Sn XGYLNOLQJHQ DI Q\H Y UNWiMHU
NDSLWHO WLO HQJLQHHULQJ GLGDNWLNNHQ PHWRGHNRUW
LOQWURGXNWLRQViYHOVH WLO HQJLQHHULQJ , bow

HOHYUHWWHGH HQJLQHHULQJ PHWRGHNRUW
SODNDW PHG RYHUVLJW RYHU HQJLQHHULQJ GHVLJQSURFHVVHQ
YLGHQVQRWDW PHG DQEHIDOLQJHU IRU HQJLQHHULQJ EDVHUHW SURIHVVLRQ

QDWXUYLGHQVNDEVXQGHUYLVQLQJ LQWURGXNWLRQ

0LQ IRUOJEVSDNNHU PHG DISUjYHGH XQGHUYLVQLQJVIRUOE OSWDHDINCHMOHGQ

8GYLNOLQJHQ VNHU O{EHQGH JHQQHP SURMHNWHW PHG VWDUW IUDUO;EVSDNNH
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JRUYHQWHV

6DPOHW PnOWDO IRUGHOLQJ

IRU KHOH PnOWDO L

SURMHNWSHRUR®GBQLQJ Sn PnOWDO SURMHNWSFH
, bow

GLGDNWLNNDS
IRUO{EVSDNNH
YLGHQVQRWDW

., DOW

BURMHNWVSHFLILNNH RXWSXW

7LWHO SONOHPHWRGH LONPOHW PnOWDO IRU)RHWOMGDULQYRIVYHQWHW IRUGHOLQJ DI
RXWSXWPNOHHQKHG SURMHNWSHULRGHQPNOWDO SURMHNWSHULRGHQ

BURMHNWVSHFLILNW
RXWSXW

3URJUDPIDVWVDWWH UHVXOWDWHU

JRUYHQWHW

6DPOHW PnOWDO IRUGHOLQJ DI
IRU KHOH PnOWDO L
SURMHNWSHRBRUR®GBQLQJ Sn PnOWDO SURMHNWSHUL!

$QWDO GHOWDJHUH GHU KDU 'HU YLO EOLYH PnOW Sn DQWDOOHW DI GHOWDJHUH L)RRYHBWNWLYLV
JHQQHPIjUW IRUOE , DOWwW KI HOHYHU DIVOXWWHU DISU{jYQLQJ DI HQGHMHHNIKUH RUC
'D IUDIDOGHW EODQGW KI HOHYHU HU VWRUW RJ V UGKXIW L GBISWL®V
GHWWH SURMHNWY XQGHUYLVQLQJVDNWLYLWHWHU OLJJHU KDU YL C
VOXWGHOWDJHUWDOOHW 'H KI' LQVWLWXWLRQHU HVG\H®PWDBHUBW G
KHQVI\QWDJHQ WLO IRUYHQWHW IUDIDOG KDU YL VDW )RUOWEB®WOHW IR

HQJLQHHULQJ IRUOE WLO HOHYHU GHOWDJHUH
$XJ DSULO
nUV KI HOHYHU ELGUDJHU YLD 8QJHSDQHOHU PHG WDQNHU R
XQGHUYLVQLQJ GHOWDJHUH
$QWDO Q\H Y UNWiMHU 'H Q\H Y UNW{MHU GHU XGYLNOHV XQGHU KRYHGDNWLYLWHWHU
VWUXNWXUHU HOOHU PHWRGHUHUIDULQJ L (QJLQHHU WKH )XWXUHV jYULJH HQJLQHH URIQW FSG& HRNRHUNW
VRP IRUYHQWHY DW Y UH L RJ LQVWLWXWLRQHU , bow

DQYHQGHOVH VHNV PnQHGHU 'HUIRU IRUYHQWHU YL DW Y UNW{MHUQH YLO Y UH HIWHUVSXUJWH R
HIWHU SURMHNWDIVOXWQLQJ HIWHU SURMHNWDIVOXWQLQJ , WDNW PHG SURMHNWHWY QHWY UNV
IRUYHQWHU YL GHVXGHQ HQ VWLJHQGH HIWHUVSjUJVHO Sn SURGXNW
Y UH JUDWLV RJ OHWWLOJ QJHOLJH YLD (QJLQHHU W K WNRGXHW K RI®
VNOHGHYV LNNH DIK QJLJ DI IRUWVDW SURMHNWILQDQ V ISEWINDIWHOOHU
8GYLNOLQJHQ VNHU OJEHQGH JHQQHP SURMHNWHW PHGRW\® PEMS DB H
, bow

GLGDNWLNNDS
IRUO{EVSDNNH
YLGHQVQRWDW

, DOw

SBURMHNWVSHFLILNNH UHVXOWDWHU

7LWHO 9MOHPHWRGH 6DQA@BW PnOWDEDROHW PnOWDO)RUWBD UL RUYHQWHW IRUGHOLQJ
UHVXOWDMDOHHQKHG SURMHNWSHUIRRMHNWSHULRSEHRNOWDSGURMHNWSHULRGHQ

BURMHNWVSHFLILNW
UHVXOWDW

SURMHNWHWY JHRJUDIL
1RUGM\OODQG
OLGWM\00ODQG
6\GM\OODQG
JARY)
+RYHGVWDGHQ
6M 00DQG
%RUQKROP
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6 XP

%HVNULY IRUGHOLQJHQ DI SURMHNWHWY DNWLYLWHWHU Sn GH

JHRJUDILVNH RPUNGHU

'H GHOWDJHQGH XGGDQQHOVHVLQVWLWXWLRQHU OLJJHU L KKY 5HJLRQ +RYHGVWDGHQ RJ 5HJLRQ 6M ¢
NRPSHWHQFHXGYLNOLQJVIRUOjE RJ SURMHNWHWY jYULJH DNWLYLWHWHU , SHULRGHQ GHOWDJF
RJ (QJLQHHU WKH )XWXUH GHU HU SURMHNWOHGHU RJ DQVYDUOLJ IRU GH IDJOLJH DNWLYLWHWHU L C
DNWLYLWHWHU L +RYHGVWDGHQ HQG L 5HJLRQ 6M OODQG

%XGIHW
9D0J DI NRQWRSODQ

'"HW HU YLJWLJW DW , Y OJHU GHQ UHWWH NRQWRSODQ IRU QHWRS GHW SURMHNW
VDPW L YHMOHGQLQJHUQH WLO GH UHVSHNWLYH NRQWRSODQHU

, ViJHU PLGOHU WL

9 0OJ NRQWRSODQ 6RFLDOIRQGHQ 30XV SURFHQW

8GJLIWHU
SURMHNWDUEHMGH

JRUYHQWHW
IRUGHOLQJ DI
%XGIJHW $QJLY EXGIJHWQRWHU IRUEUXJ L SHUL

/iQ SURMHNWDUEHMGH IDNWLVN
OjiQ IDVW SURFHQWVDWV

/iQ SURMHNWDUEHMGH WLPHU WLO DGPLQLVWUDWLY PHGDUEHMGHU $(\W ) MOBG/PAIQG N @/ XI
VWDQGDUGVDWY IDVW SURFHQWS/MWVY WLPHU OHGDUEHMGHUHQ VNDO DQV WWHV PRIGGOWEHWGHWMD:
EHYLOLQJHQ JLYHV NU
NU
NU
/iQ SURMHNWDUEHMGH (W) SURMHNWOHGHOVH WLPHU IRUGHOW Sn  $WR MSANRWCHNGHH
VWDQGDUGVDWY WLPHUHJLVWUMNGBGOOQHOVHVNRQVXOHQWHU YLUNVRPKHGVNRQVXOHQW NBRQWL
NRPPXQLNDWLRQVPHGDUEHMGHU NU
.98& SURMHNWHMHU WLPHU IRUGHOW Sn OHGHOVHVUHSMWHQW
PHGDUEHMGHU FRQWUROOHU NU
$EVDORQ {NRQRPLVN SDUWQHU WLPHU IRUGHOW Sn DGPLQLVW
PHGDUEHMGHU FRQWUROOHU EURE\JQLQJVNRQVX®HEQWSERM KXIQ\GHI
*\PQDVLHU {NRQRPLVNH SDUWQHUH WLPHU O UHUH IRUGHOW
3U J\P OHGHOVHVUHSU VHQWDQW NRPPXQLNDWLRQVDQVNDUOLJ
PHGDUEHMGHU NU
NU
$EVDORQ
NU
NU
NU

*\PQDVLHU
N U
N U
N U

/iQ SURMHNWDUEHMGH
VWDQGDUGVDWY QDWXUDOLH
WLPHUHJLVWUHULQJ

/iQ SURMHNWDUEHMGH *76
WDNVW

8GJLIWHU WLO SURMHNWDUEHMGH L
DOWwW

SURMHNWGHOWDJHOVH
%XGIJHWQJILY EXGIJHWQRWMHQWHW IRUGHOLQJ DI IRUEUX

/iQ SURMHNWGHOWDJHOVH VWDQGDUGVDWYV
/iQ SURMHNWGHOWDJHOVH QDWXUDOLH VWDQGDUGVDWYV
8QGHUKROG SURMHNWGHOWDJHOVH VWDQGDUGVDWYV

8GJLIWHU WLO SURMHNWGHOWDJHOVH L DOW

8GRNXPHQWHUHGH XGJLIWHU
%XGJIHW $QJLY EXGIJHWQRWNHQWHW IRUGHOLQJ DI IRUEUX
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%NXGJIHW $QJLY EXGIJHWQRWNHQWHW IRUGHOLQJ DI IRU
SFW WLO G NQLQJ DI bOOH DQGUH XGJLIWHU

8GRNXPHQWHUHGH XGJLIWHU L DOW

6DPOHGH XGJLIWHU

%NXGJIHW $QJLY EXGIJHWQRWNHQWHW IRUGHOLQJ DI IRUEUX
6DPOHGH XGJLIWHU
,QGW JWHU
6DPOHGH VW WWHEHUHWWLJHGH XGJLIWHU 668

JLODQVLHULQJ
(8 RJ HUKYHUYVIUHPPHWLOVNXG

%XGIHW $QJLY EXGIHWQRRWHWHQWHW IRUGHOLQJ DI IRUEUXJ
(8 6RFLDOIRQGVSOXVWLOVNXG
(UKYHUYVIUHPPHWLOVNXG '(0

(8 RJ HUKYHUYVIUHPPHWLOVNXG L DOW

.ROQOWDQWH WLOVNXG
%XGJIJHW $QJLY EXGIJHWQRWHU JRUYHQWHW IRUGHOLQJ DI IRUEUX]J

_RQWDQWH SULYDWH
WLOVNXG WUHGMHSDUW

" RQWDQWH RIITHQWOLJH 'HU DQV{JHV RP ILQDQVLHULQJ 8B WHHRGDDHILQDQVLHUHW DNWLYL
WLOVNXG WUHGMHSDUW XGYLNOLQJVPLGOHU L 5HJLRQ +RYHOVWD®GHYW MAHQ LQGJnU L EHVNUHYQH
DQQRQFHULQJVPDWHULDOHW RJ

_RQWDQWH SULYDWH
WLOVNXG {NRQRPLVN
SDUWQHU

_RQWDQWH RIIHQWOLJH
WLOVNXG {NRQRPLVN
SDUWQHU

.RQWDQWH WLOVNXG L DOW

8QGHUKROGVILQDQVLHULQJ
%XGIJHW$QJILY EXGIHWQRWHIWHQWHW IRUGHOLQJ DI IRUEUXJ L

JLQDQVLHULQJ GHOWDJHUXQGHUKROG

8QGHUKROGVILQDQVLHULQJ L DOW

(JHQILQDQVLHULQJ

$QJLY JRUYHQWHW IRUGHOLQJ DI |
% XGIHW EXGIJHWQRWSHULRGHQ

(JHQILQDQVLHULQJ L DOW EHUHJQHW UHVWILQDQVLHULQJ VNDO IRUGHOHYV
QHGHQIRU

6XP DI IRUGHOW HJHQILQDQVLHULQJ

%XGIHW $QJLY EXGIJHWQRWHU JRUYHQWHW IRUGHOLQJ DI IRU
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%XGJIJHW $QJLY EXGIJHWQRWHU JRUYHQWHW IRUGHOLQJ DI

6DPOHW ILQDQVLHULQJ

(YDOXHULQJ

‘QVNHU , DW VjJH RP EUXJ DI WLON;E VOXWHYDOXHULQJ DI
SURMHNWHW DQJLY GD KYLONH W GHU VjJHV RP VDPW HQ
EHJUXQGHOVH IRU WLONjEHWYV UHOHYDQV RJ
QiGYHQGLJKHG IRU SURMHNWHW KXVN DW EXGJHWWHUH
PHG XGJLIWHUQH WLO WLONjE VOXWHYDOXHULQJ KYLV GHU
ViJHV RP GHWWH
NU WLO VWDQGDUGHYDOXHULQJ LQNO VOXWHYDOXHULQJ SOXV WR WLOO JVNOLS i NU VWN
7LONjE DI \GHUOLJHUH HW WLOO JVNOLS i NU WLO XGIRUPQLQJ RJ LQGVDPOLQJ DI WLOO JVVSjUJ\
XQJGRPVXGGDQQHOVHVSURMHNWHU

‘YULJH RSO\WQLQJHU

6WDWVVW{iWWH 3URMHNWHWY KnQGWHULQJ DI (8V VWDWVVWiWWHU
,QGHE UHU SURMHNWHW VWDWHWWW{WWH GYV RIIHQWOLJ
VW{WWH WLO {NRQRPLVNH DNWLYLWHWHU"

%HVNULY KYRUIRU GHU LNNH YXUGHUHYVY DW Y UH
VWDWVVW{iWWH L SURMHNWHW

'H PHGYLUNHQGH VNROHU VDPW SURIHVVLRQVK{MVNROHQ $EVDORQ HU VHOYHMHQGH XGGDQQHOVHVL
HIHQWOLJW PDUNHG 'HU HU GHUIRU LNNH WDOH RP VWDWVVWiWWH 'HQ VLGVWH SDUWQHU L SURMHN
VNnOHGHV KHOOHU LNNH Sn HW HIJHQWOLJW PDUNHG

8GEXGVUHJOHU WLOEXGVORY KHUXQGHU PDUNHGVSULV YHG RIITHQWO
-HJ EHNU IWHU DW SURMHNWS/ORYHUKROGHU
UHJOHUQH IRU XGEXG RJ PDUNHGVDIV{JQLQJ

%HVNULY RP GH LQGNjJEHQGH SDUWHU HU
RITHQWOLJH RIIHQWOLJW OLJQHQGH HOOHU SULYDWH

'H PHGYLUNHQGH VNROHU VDPW SURIHVVLRQVK{MVNROHQ $EVDORQ HU VHOYHMHQGH XGGDQQHOVHVL
SURMHNWHW (QJLQHHU WKH )XWXUH HU HQ UHJLVWUHUHW QRQ SURILW RUJDQLVDWLRQ

'H KRULVRQWDOH SULQFLSSHU

% UHG\JWLJ XGYLNOLQJ

%LGUDJHU JHQQHPI{UHOVHQ BEO SURMHNWHW SRVLWLYW
WLO HQ E UHG\JWLJ XGYLNOLQJ RJ HU GHW L
RYHUHQVVWHPPHOVH PHG SULQFLSSHW RP LNNH DW JjUH
Y VHQWOLJ VNDGH MI (XURSD 3DUODPHQWHWYV RJ
5nGHWYV IRURUGQLQJ DI MXQL
DUWLNHO VWN "

%HVYDUHOVHQ EHGHV XGG\EHW

3URMHNWHW ELGUDJHU WLO 5HJLRQ +tRYHGVWDGHQV XGYLNOLQJVVWUDWHILHU KHUXQGHU QjGYHQGLJ
DUEHMGHU PHG HQJLQHHULQJEDVHUHW XQGHUYLVQLQJ KYRU HOHYHUQH EO D XGYLNOHU OijVQLQJHU
+HUYHG NREOHV QDWXUYLGHQVNDE GLUHNWH WLO SURIHVVLRQVXGGDQQHOVHU RJ DUEHMGVPDUNHGH)\

/LJH PXOLJKHGHU RJ LNNH GLVNULPLQDWLRQ SHUVRQHU PHG KDQGLFD

%LGUDJHU JHQQHPI{UHOVHQ BEO SURMHNWHW SRVLWLYW
WLO OLJH PXOLJKHGHU RJ LNNH GLVNULPLQDWLRQ IRU
SHUVRQHU PHG KDQGLFDS™"

%HVYDUHOVHQ EHGHV XGG\EHW

9RUHV DNWLYLWHWHU KHQYHQGHU VLJ WLO DOOH L PnOJUXSSHQ XDQVHW HYW KDQGLFDS 'D DOOH DN
GHU L IRUYHMHQ HU IRUSOLJWHGH WLO DW WLOE\GH OLJH GHOWDJHOVHVPXOLJKHGHU IRU DOOH RJ WL

/LJH PXOLJKHGHU RJ LNNH GLVNULPLQDWLRQ HWQLVN RSULQGHOVH

%LGUDJHU JHQQHPIjUHOVHQ BEO SURMHNWHW SRVLWLYW
WLO OLJH PXOLJKHGHU RJ LNNH GLVNULPLQDWLRQ P K W
HWQLVN RSULQGHOVH"

%HVYDUHOVHQ EHGHV XGG\EHW
9RUHV DNWLYLWHWHU KHQYHQGHU VLJ WLO DOOH L PnOJUXSSHQ XDQVHW HWQLFLWHW , DNWLYLWHWH

RPNULQJ SURMHNWHW HU YL RSP UNVRPPH Sn GLYHUVLWHW L UHSU VHQWDWLRQHQ

/LJH PXOLJKHGHU RJ LNNH GLVNULPLQDWLRQ OLJHVWLOOLQJ PHOOHP I

%LGUDJHU JHQQHPIjUHOVHQ BEO SURMHNWHW SRVLWLYW
WLO OLJH PXOLJKHGHU PHOOHP NiQQHQH"

%HVYDUHOVHQ EHGHV XGG\EHW
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9RUHV DNWLYLWHWHU KHQYHQGHU VLJ WLO DOOH L PnOJUXSSHQ XDQVHW NjQ 9L HU RSP UNVRPPH Sn |
IUHPVWLOOHU DOOH XGGDQQHOVHU RJ SURIHVVLRQHU VRP Y UHQGH WLOJ QJHOLJH IRU EHJJH NjQ RJ |
GHW PRGVDWWH NjQ L HW IRUV;J Sn DW PRWLYHUH GH XQJH WLO DW Y OJH HIWHU LQWHUHVVH

.OLPDVLNULQJ DI LQIUDVWUXNWXU

.OLPDVLNULQJ

,QGHKROGHU SURMHNWHW DQI®IMVLQYHVWHULQJHU
PHG HQ IRUYHQWHW OHYHWLG Sn PLQGVW nU"

9HGK IW ILOHU
2YHUVLJW RYHU ELODJ GRF] %

%LODJ $UEHMGVEHVNULYHOVH DGPL@LVWUDWLY
PHGDUEHMGHU SGI

%LODJ ,QWHUHVVHWLONHQGHIJLYHOVHB=HDODQG SGI
%LODJ 3URMHNWHWY KRYHGDNWLYLWHWHU MSJ
%LODJ 7LGVSODQ SGI . %

%LODJ ,QWHUHVVHWLONHQGHJILYHOVH6.3 SGI
%LODJ BBURMHNWDQVYDUVDIWDOH SG%
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Engineering i gymnasiet Engineer the future

PROJEKTANSVARSAFTALE

MELLEM ENGINEER THE FUTURE OG KVUC | FORBINDELSE
MED PROJEKTET “PRAKSISNAR NATURVIDENSKAB MED
ENGINEERING PA HF OG EPX” | REGION HOVEDSTADEN

1. Om aftalen

Denne projektansvarsaftale indgds mellem KVUC (projektejer) og Engineer the Future
(projektleder) med det formal at fastlaegge rolle- og ansvarsfordelingen i projektet
*Praksisneer naturvidenskab med engineering pG HF og EPX”.

2. Formalet med “Praksisnzer naturvidenskab med engineering pa HF og EPX”

Projektet skal styrke unges motivation for naturvidenskab og give dem tydeligere retning
mod STEM-uddannelserne. Mange hf-elever savner relevans og praksis i undervisningen
og har sveert ved at se, hvordan fagene hanger sammen med deres fremtid. Projektet
kobler faglighed til virkelige problemstillinger og lader eleverne arbejde undersggende og
skabende gennem engineering-forlgb. Malet er, at flere ser sig selv i en STEM-orienteret
uddannelsesvej. Vejen gar gennem leererne, som far kompetencelgaft i praksisfaglig og
professionsrettet engineering-baseret didaktik og samarbejder med erhvervsliv og pro-
fessions- og erhvervsuddannelser. Erfaringerne skal bidrage til udviklingen af den kom-
mende epx-uddannelse, herunder styrke den naturvidenskabelige profil.

3. Projektets ansvarsorganisering

Projektets ejerskab og ledelse varetages af folgende hovedpartnere. For en komplet
oversigt over hele projektorganisationen henvises til projektansggningen.

Projektejerskab - KVUC

KVUC er projektejer og har det overordnede ansvar for projektet og projektets gkonomi
over for Erhvervsstyrelsen. Dette omfatter godkendelse og indsendelse af dokumenta-
tion, regnskaber og afrapportering samt den lgbende dialog med styrelsen. KVUC stér
som den part, der formelt modtager og videreformidler projektmidlerne. KVUC stiller
min. en ledelsesrepraesentant og en administrativ medarbejder til radighed til at lafte
disse opgaver.

KVUC deltager desuden i projektets styregruppe og projektfalgegruppe.

Projektledelse og administration — Engineer the Future
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Engineer the Future (ETF) har ansvar for den daglige projektledelse og administration.
Dette omfatter blandt andet projektplanlaegning, koordinering med partnere, gkonomi-
og budgetstyring, dokumentationsindsamling og udarbejdelse af regnskaber og rappor-
ter.

Projektledelsen omfatter desuden lgbende kvalitetssikring, koordinering og styring af
ressourcer og leverancer ift. malsaetninger og resultatmal samt overordnet ansvar for
evaluering og afrapportering til styregruppen og bevillingsgivere.

Engineer the Future deltager i projektets styregruppe og projektfaglgegruppe.

Engineer the Future er desuden ansvarlig for alle projektets faglige aktiviteter under
deltagelse af uddannelses- og virksomhedskonsulenter fra Engineer the Future samt va-
retager kommunikation og formidling af projektets resultater — herunder via egen hjem-
meside og policyaktiviteter.

Projektledelsen varetages af et team bestdende af en projektleder, uddannelses- og
virksomhedskonsulenter, en administrativ medarbejder, en kommunikationsmedarbejder
og en controller.

Styregruppe

Til projektet er tilknyttet en styregruppe med ledelsesrepraesentanter fra Region Hoved-
stadens administration, KVUC, Engineer the Future, Professionshgjskolen Absalon og
Neestved Gymnasium. Styregruppen har ansvar for at folge projektets overordnede
fremdrift og gkonomi, agere som sparringspartner for projektledelsen samt bidrage med
strategiske anbefalinger ved udfordringer eller forsinkelser.

Derudover fungerer styregruppen som et forum for drgftelse af tveergdende, strategiske
spargsmal, herunder udviklingen af hf og den kommende epx-uddannelse. Styregruppen
spiller ogsé en central rolle i at sikre projektets forankring og synlighed i relevante mil-
joer.

4. gkonomisk organisering

Som tilsagnsmodtager og projektejer er det KVUC, der indsender dokumentation og ud-
betalingsanmodninger til Erhvervsstyrelsen. Midlerne udbetales fra Erhvervsstyrelsen til
KVUC, som herefter overfgrer dem til Engineer the Future.

Engineer the Future varetager den daglige skonomistyring i projektet — herunder ind-
hentning og kvalitetssikring af timeregnskaber og dokumentation fra projektpartnere.
Dokumentationen videresendes til KVUC, som foretager kontrol og godkendelse og der-
efter indsender udbetalingsanmodninger til Erhvervsstyrelsen.

Engineer the Future foretager udbetalinger til projektpartnere pa vegne af KVUC og i
overensstemmelse med godkendt dokumentation og budget. KVUC har ret og pligt til at
fare tilsyn med disse udbetalinger som led i det overordnede ansvar.
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KVUC kan som projektejer ikke frasige sig det overordnede ansvar, herunder det gkono-
miske ansvar. Derfor er det KVUC’s ansvar at gennemga og godkende alle dokumenter
og betalingsanmodninger, de videresender til Erhvervsstyrelsen. KVUC har ret til labende
at bede Engineer the Future dokumentere, at gkonomistyringen varetages tilfredsstil-
lende.

Begge parter er forpligtet til at orientere sig i de krav og kriterier, der fremgar af Vejled-
ning om stgtteberettigelse. Regionalfonden, Socialfonden Plus og Fonden for retfaerdig
Omstilling 2021-2027 (herefter “Vejledning til stotteberettigelse”: Vejledning om stotte-
berettigelse).

KVUC udarbejder sammen med Engineer the Future ved projektstart et detaljeret arshjul
med administrative og gkonomiske deadlines — herunder angivelse af ansvar- og rolle-
fordeling de to partnere imellem.

5. Opbevaring af dokumenter

Begge parter forpligter sig, i henhold til retningslinjerne i Vejledning om stotteberetti-
gelse til at opbevare og gemme alle relevante projekt- og regnskabsdokumenter i mini-
mum fem et halvt ar efter den dato, hvor Erhvervsstyrelsen har foretaget slutudbetaling
til projektet pa baggrund af slutregnskabet. Dokumentationen skal opbevares pa en
méade, sa den er tilgaengelig for revision, kontrol og eventuel opfalgning fra tilsynsmyn-
digheder.

6. Tavshedspligt / fortrolighed

Parterne forpligter sig til ikke at videregive fortrolige oplysninger modtaget i forbindelse
med projektet uden forudgaende skriftlig aftale.

7. Konflikthandtering

Eventuelle konflikter mellem aftalens parter sgges lgst ved forhandling, ledet af pro-
jektlederen. Hvis enighed ikke opnds ved forhandling, treeffer styregruppen endelig afgg-
relse.

8. Ansvarsfraskrivelse ved force majeure

Parterne er ikke ansvarlige for manglende opfyldelse af aftalen som fglge af forhold
uden for deres kontrol (fx naturkatastrofer, krig, strejker, pandemi eller myndighedsind-
greb). Den bergrte part skal straks underrette den anden part og genoptage opfyldelsen,
sa snart hindringen opharer.

9. Aftalens varighed

Aftalen treeder i kraft ved projektets start den 1. januar 2026 og er gzeldende indtil tre
maneder efter projektets afslutning, dvs. til og med den 31. marts 2029. Projektet af-
sluttes formelt den 31. december 2028.

Uanset aftalens formelle ophgr forpligter begge parter sig til at bevare og stille relevant
dokumentation, herunder regnskabs- og aktivitetsmateriale, til radighed for tilskudsgiver
og relevante kontrolinstanser i op til fem et halvt ar efter projektets formelle afslutning
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den 31. december 2028, dvs. til og med den 30. juni 2034, med henblik pa revision, kon-
trol og afrapportering.

10. Underskrifter
Parterne bekreefter hermed aftalens indhold og de forpligtelser, der fglger heraf.

Aftalen er underlagt de vilkar og krav, der fremgér af den til enhver tid geeldende version
af Vejledning om stotteberettigelse. Regionalfonden, Socialfonden Plus og Fonden for

retfaerdig Omstilling 2021-2027, som gzelder for projekter finansieret under Socialfonden
Plus.

Dato: 15. august 2025

M. L

Signer ID: 8RTMXJBW15...
Direktgr Hans Ubbe Ebbesen
Engineer the Future

Dato: /. 5 AGusT Joss

Rektor Anita Lindquist Henriksen
KvUC




Arbejdsbeskrivelse: Administrativ medarbejder i projektet
Praksisnaer naturvidenskab med engineering pa hf og epx

Stillingsbetegnelse:  Administrativ medarbejder

Tilknytning:  Projektet Praksisnaer naturvidenskab med engineering pa hf og epx
Projektperiode: 1. januar 2026 — 31.december 2028

Anseettelsesform:  Fastansat medarbejder med opgaver i projektet
Afregningsmodel: Fast procentdel af arbejdstiden afregnes til projektet via fast
timetakst 398 kr. fastlagt i vejledningen

Projektrelateret arbejdstid: 48 procent

Ansvarsomrader og opgaver

Den administrative medarbejder lgser opgaver relateret til projektets drift og
afrapportering i samarbejde med projektleder og gkonomiansvarlig. Opgaverne omfatter:

Budgetopfalgning og gkonomisk administration

Indsamling og kontrol af dokumentation for projektudgifter

Bidrag til udarbejdelse af perioderegnskaber og slutregnskab

Koordin ering med gkonomiske partnere og interne bidragsydere

Support til udarbejdelse og indsendelse af rapporter til Erhvervsstyrelsen
Handtering af data pa projektaktiviteter, projektmedarbejdere og projektdeltagere
Arkivering og journalisering af projektmateriale

Kontrol og vedligeholdelse af dokumentation for sparsommelighed og
statteberettigelse

x Kommunikation med samarbejdspartnere ift. administrative forhol d

X X X X X X X X

Organisatorisk placering

Medarbejderen er ansat hos  Engineer the Future , som har overtaget projektledelsen fra
projektejer, KVUC.

Afregningsprincip og dokumentation

x Lgnudgiften afregnes efter  standardsats pr. time , jf. afsnit 11.3.2 i vejledningen

x Der kreeves ikke timesedler , nar en fast procentdel anvendes, men der skal
foreligge en skriftlig dokumentation for arbejdsfordelingen og den anvendte
procentsats

x Timesatsen anvendes uanset medarbejderens faktiske lgn

Krav til stgtteberettigelse

For at udgiften kan godkendes som statteberettiget, skal:

Opgaverne veere relevante og knyttet til projektets godkendte aktiviteter
Procentsatsen veere realistisk og fremga af projektets dokumentation

Udgiften veere afholdt i projektperioden
Dokumentation veere opbevaret i henhold til reglerne

X X X X
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Jul
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Okt

Nov Dec

Pa gymnasiet

2026
Jan Feb Mar Apr | Maj | Jun | Jul | Aug | Sep | Okt | Nov | Dec
Kompetence-
udvikling
Workshops
_ Opstart Feelles
Samarbejde Opstart _
s-mgde afslutnings-
med ETF og s-konfe-
med / opstarts-
konsulenter rence
EtF konference
Pa gymnasiet
Kompetence-
udvikling
Workshops
_ Opstart Feelles
Samarbejde _
smgde afslutnings-
med ETF og
med / opstarts-
konsulenter
EtF konference







Aktiviteter

Output

Resultater pa kort sigt

Resultater pa lang sigt

Hovedaktivitet 1:

Kompetenceudvikling af
leerere

2 opstartskonferencer
afholdt.

4 workshops afholdt.

2 online sparringsmgader pr
hf - institution afholdt, i alt
18 mader.

Min. 9 engineering -baserede
undervisningsforlgb udviklet.

42 leerere uddannes i
engineering - didaktik og -
metode.

42 leerere opnar viden om
professions - og
erhvervsuddannelser

42 leereres didaktiske
kompetencer lgftes i forhold til
integration af
professionsrettede og
praksisfaglige elementer i
naturfagsundervisningen.

42 leerere 0g 9
ledelsesrepreesentanter styrker
deres faglige og institutionelle
netveerk til andre hf - (og mulige
fremtidige epx) -institutioner i
den kommende storregion
Sjeelland.

Leererne arbejder med
engineering som en
gennemgaende og samlende
didaktik i nf.

Styrket professionsretning og
praksisfaglighed i
naturfagsundervisningen pa hf

Hf-institutioner  og leerere
kvalificeres til at lgfte epx -
uddannelsens krav fra 2030.

Engineering- metoden udbredes
og integreres i stgrre dele af  det
danske
ungdomsuddannelsessystem.

Hovedaktivitet 2:

Afprgvning af engineering
forlab i
naturvidenskabsfagene

520 elever afprgve t
engineering - baseret
undervisning.

Indsamling og analyse af
for- og efterdata fra hhv.
520 og 440 elever, der har
deltaget i engineering -
undervisning (se forklaring

ovenfor pa fald i elevantal).

440 elever oplever:

- en mere virkelighedsneer,
autentisk og motiverende
undervisning.

- en tydeligere metodisk
sammenhaeng mellem fagene i
nf.

Flere unge fra hf og epx veelger
STEM- orienterede erhvervs - og
professionsuddannelser.

En positiv effekt pa de
videregaende uddannelser, idet
de studerende som har veeret
en del af projektet er bedre
afklaret og dermed forhabentlig




Min. 9 afpravede
engineering - forlgb.

42 leerere har afprovet
engineering -forlgb i deres
undervisning.

9 besgg pa hf -institutioner
afholdt, 1 besgg/skole.

- styrkede kompetencer i
problemlgsning, samarbejde og
handlemod.

- stgrre viden om og interesse
for STEM - uddannelser og
professioner

- gget mestring inden for
engineering og naturvidenskab,
og dermed udvidet
mulighedsrum ift.
uddannelsesvalg.

- tydeligere professionsrettet og
uddannelsesafklarende
undervisning og dermed bedre
forudsaetninger for at veelge
videregaende uddannelse.

Kvalitetssikring gennem
elevsurveys af projektets
aktiviteter og
undervisningsforlgb.

42 leerere opnar:

- erfaringer med
Implementering af engineering i
undervisningen.

- styrkede didaktiske
kompetencer i engineering -
didaktik og - metode.

mere motiveret med lavere
frafald til falge.

Styrket professionsretning og
praksisfaglighed i
naturfagsundervisningen pa hf.

Hf - institutioner og leerere
kvalificeres til at lgfte epx -
uddannelsens krav fra 2030.




- styrkede didaktiske
kompetencer i forhold til
integration af
professionsrettede og
praksisfaglige elementer i
naturfagsundervisningen.

Hovedaktivitet 3:
Organisatorisk forankring og
netveerksdannelse

Afholdelse af min. et
faggruppemagade eller
lignende intern aktivitet pa

hver af de 9 hf -institutioner.

Ledelsesdeltagelse pa
projektopstartsmgde og
workshop 1 og 4.

Ledelsesdeltagelse i
projektfglgegruppen.

2 opstartskonferencer
afholdt.

Hos hf - institutionerne:

Udvikling og implementering af
engineering - baserede
undervisningsforlgb

Organisatorisk forankring af
praksisfaglig og
professionsrettet undervisning.

Styrket faglige og institutionelle
netveerk til andre hf - (og mulige
fremtidige epx) -institutioner i
den kommende storregion
Sjeelland.

Styrket professionsretning og
praksisfaglighed i
naturfagsundervisningen pa hf.

Engineering- metoden udbredes
og integreres i starre dele af det
danske
ungdomsuddannelsessystem.

Hf - institutioner og leerere
kvalificeres til at Igfte epx -
uddannelsens krav fra 2030.

Projektets undervisningsforlgb,
produkter og erfaringer
udbredes til andre hf -
institutioner og interessenter.

Hovedaktivitet 4:

Videreudvikling af
engineering - didaktikken til
hf - /epx

1 kapitel til engineering -
didaktikken fra Engineer the
Future

1 kort gvelse til introduktion
af engineering for eleverne

3 nye elevrettede
engineering - metodekort

1 plakat med oversigt over
engineering designprocessen

Eleverne oplever

- en mere virkelighedsneer,
autentisk og motiverende
naturfagsundervisning.

- @gget mestring inden for
engineering og naturvidenskab,
og dermed udvidet

Flere unge fra hf og epx veelger
STEM- orienterede erhvervs - og
professionsuddannelser.

Styrket professionsretning og
praksisfaglighed i
naturfagsundervisningen pa hf.

Engineering- metoden udbredes
og integreres i starre dele af det




mulighedsrum ift.
uddannelsesvalg.

Leererne oplever styrkede
didaktiske kompetencer i
engineering - didaktik og -
metode.

Udvikling af praksisafprgvet og

hf - tilpasset engineering - didaktik
samt tilhgrende
undervisningsressourcer.

danske
ungdomsuddannelsessystem.

Hf - institutioner og leerere
kvalificeres til at lgfte epx -
uddannelsens krav fra 2030.

Projektets undervisningsforlgb,
produkter og erfaringer
udbredes til andre hf -
institutioner og interessenter.

Hovedaktivitet 5:

Formulering af anbefalinger
for professions - og
praksisrettet
naturvidenskabsundervisning
pa hf og epx

2 afholdte Ungepaneler
Notat med anbefalinger for
engineering - baseret,
professions - og
praksisrettet
naturvidenskabsundervisning
pa hf og epx, herunder ogsa
bud p& kompetencekrav til
fremtidens epx - leerere.

Pakker med afprgvede
undervisningsforlgb,
leerervejledninger og
elevmaterialer, samt kort
evaluering af afprgvninger.
Formidlings- og
netveerksindsatser:
preesentationer, tekster og
workshops, der deler
resultaterne .

Styrkede didaktiske
kompetencer i forhold til
integration af
professionsrettede og
praksisfaglige elementer i
naturfagsundervisningen.

Styrket professionsretning og
praksisfaglighed i
naturfagsundervisningen pa hf.

Udbredelse af p rojektets
undervisningsforlgb, produkter
og erfaringer til andre hf -
institutioner og interessenter.

Inddragelse af projektets
anbefalinger i nationale
drgftelser om tilrettelaeggelsen
af exp.

Flere unge fra hf og epx veelger
STEM- orienterede erhvervs - og
professionsuddannelser.

Styrket professionsretning og
praksisfaglighed i
naturfagsundervisningen pa hf.

Engineering- metoden udbredes
og integreres i starre dele af det
danske
ungdomsuddannelsessystem.

Hf - institutioner og leerere
kvalificeres til at lgfte epx -
uddannelsens krav fra 2030.

Projektets undervisningsforlgb,
produkter og erfaringer
udbredes til andre hf -
institutioner og interessenter.




PARTNERERKLARING

Regionalfonden, Socialfonden Plus og Fonden for Retfeerdig Omstilling

FOR VIRKSOMHEDBRGANISATIONKE.V., DER ER MEET PROJEKT UNDER REGIONALFONDEN,
SOCIALFONDEN PLUS ELLER FONDEN FOR RETFARDIG OMSTILLING

Jeg/vi bekreefter ved underskrift pa denne erkleering,
at jeg/vi tegner virksomheden:

med CVRur. (evt. CPRir., hvis CVRr. ikke findes):

og Rnummer/numre:

som gkonomisk partner i projektet:

der har faet tilsagn om Etilskud fraRegionalfonden, Socialfonden Plus eller Fonden for Retfaerdig
Omistilling.

Jeg/vi bekreefter, at jeg/vi:

X er bekendte med projektets formal og indhold, herunder rollefordelingen mellem projektets
gkonomiske partnere,

X er bekendte med reglerne i bekendtgarelse nr. 285 af 1. marts 2022 om stgtteberettigelse,
regnskab, revision og kontrol mv. i forbindelse meibetaling af tilskud fra Den Europeeiske
RegionalfondDen Europeeiske SocialfoRius og Fonden for Retfeerdig Omsitilling,

X er bekendte med, at udgifter, herunder timer, til projektarbejde, projektdeltagelse og eksterne
indkgbm.v. skal overholdeeglerne oglen praksis, der er beskrevet i vejledning om
stgtteberettigdse, der findes p&orvaltningsmyndighedens hjemmeside,
www.udviklingidanmark.dk

X er bekendte med de @gvrige regldrerunder reglerne om informationsforpligtelse
markedsafsggningtatsstatte, de minimis erklsering m,somer beskrevet i vejledning om
statteberettigelse der findes pdorvaltningsmyndighedens hjemmeside,
www.udviklingidanmark.dk

x er bekendte med, at de udgifter, jeg/vi afholder ved at deltage i projektet, indgar i
projektregnskabet og derfor udlgser Hilskud til projektet,

x er forpligtede til at dokumentere rigtigheden og betalingen dgiter til ekstern konsulentbistand
samt rigtigheden af den anvendte tid og den oplyste Ignudgift, herunder at lgnnen faktisk er betalt
til den ansatte,


www.udviklingidanmark.dk
www.udviklingidanmark.dk

X er bekendte med, at Etilskuddet udbetales til tilsagnsmodtager,

X er bekendte med, at virksomheden vil fremga af projektdatabasen,fsomltningsmyndigheden
offentligger pasin hjiemmesidevww.udviklingidanmark.deamt paDanmarks
Erhvervsfremmebestyrelses hjemmesigew.erhvervsfremmebestyrelsen.dkenhold til artikel
49, stk.3 i EuropaParlamentets og Radets forordning (EU) 2021/1060 af 24. juni,2021

x skal videregive dokumentationen til:

Tilagnsmodtager,

Projektets revisor,

Erhvervsstyrelsesller dennes bemyndigede,
EuropaKommissionenDen Europaeiske Revisionse#fer Rigsrevisionen,

O O OO

hvis de anmoder om det.

Jeg/vi indestar for, at de afgivne oplysninger er rigtige.

Dato:

Navn

Undeskrift;


www.erhvervsfremmebestyrelsen.dk
www.udviklingidanmark.dk







PARTNERERKLARING

Regionalfonden, Socialfonden Plus og Fonden for Retfeerdig Omstilling

FOR VIRKSOMHEDBRGANISATIONKE.V., DER ER MEET PROJEKT UNDER REGIONALFONDEN,
SOCIALFONDEN PLUS ELLER FONDEN FOR RETFARDIG OMSTILLING

Jeg/vi bekreefter ved underskrift pa denne erkleering,
at jeg/vi tegner virksomheden:
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Omistilling.

Jeg/vi bekreefter, at jeg/vi:

X er bekendte med projektets formal og indhold, herunder rollefordelingen mellem projektets
gkonomiske partnere,

X er bekendte med reglerne i bekendtgarelse nr. 285 af 1. marts 2022 om stgtteberettigelse,
regnskab, revision og kontrol mv. i forbindelse meibetaling af tilskud fra Den Europeeiske
RegionalfondDen Europeeiske SocialfoRius og Fonden for Retfeerdig Omsitilling,

X er bekendte med, at udgifter, herunder timer, til projektarbejde, projektdeltagelse og eksterne
indkgbm.v. skal overholdeeglerne oglen praksis, der er beskrevet i vejledning om
stgtteberettigdse, der findes p&orvaltningsmyndighedens hjemmeside,
www.udviklingidanmark.dk

X er bekendte med de @gvrige regldrerunder reglerne om informationsforpligtelse
markedsafsggningtatsstatte, de minimis erklsering m,somer beskrevet i vejledning om
statteberettigelse der findes pdorvaltningsmyndighedens hjemmeside,
www.udviklingidanmark.dk

x er bekendte med, at de udgifter, jeg/vi afholder ved at deltage i projektet, indgar i
projektregnskabet og derfor udlgser Hilskud til projektet,

x er forpligtede til at dokumentere rigtigheden og betalingen dgiter til ekstern konsulentbistand
samt rigtigheden af den anvendte tid og den oplyste Ignudgift, herunder at lgnnen faktisk er betalt
til den ansatte,


www.udviklingidanmark.dk
www.udviklingidanmark.dk

X er bekendte med, at Etilskuddet udbetales til tilsagnsmodtager,

X er bekendte med, at virksomheden vil fremga af projektdatabasen,fsomltningsmyndigheden
offentligger pasin hjiemmesidevww.udviklingidanmark.deamt paDanmarks
Erhvervsfremmebestyrelses hjemmesigew.erhvervsfremmebestyrelsen.dkenhold til artikel
49, stk.3 i EuropaParlamentets og Radets forordning (EU) 2021/1060 af 24. juni,2021

x skal videregive dokumentationen til:

Tilagnsmodtager,

Projektets revisor,

Erhvervsstyrelsesller dennes bemyndigede,
EuropaKommissionenDen Europaeiske Revisionse#fer Rigsrevisionen,

O O OO

hvis de anmoder om det.

Jeg/vi indestar for, at de afgivne oplysninger er rigtige.

Dato:

Navn

Undeskrift;


www.erhvervsfremmebestyrelsen.dk
www.udviklingidanmark.dk



http://www.udviklingidanmark.dk
http://www.udviklingidanmark.dk
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Regionalfonden, Socialfonden Plus og Fonden for Retfeerdig Omstilling

FOR VIRKSOMHEDBRGANISATIONKE.V., DER ER MEET PROJEKT UNDER REGIONALFONDEN,
SOCIALFONDEN PLUS ELLER FONDEN FOR RETFARDIG OMSTILLING

Jeg/vi bekreefter ved underskrift pa denne erkleering,
at jeg/vi tegner virksomheden:

med CVRur. (evt. CPRir., hvis CVRr. ikke findes):

og Rnummer/numre:

som gkonomisk partner i projektet:

der har faet tilsagn om Etilskud fraRegionalfonden, Socialfonden Plus eller Fonden for Retfaerdig
Omistilling.

Jeg/vi bekreefter, at jeg/vi:

X er bekendte med projektets formal og indhold, herunder rollefordelingen mellem projektets
gkonomiske partnere,

X er bekendte med reglerne i bekendtgarelse nr. 285 af 1. marts 2022 om stgtteberettigelse,
regnskab, revision og kontrol mv. i forbindelse meibetaling af tilskud fra Den Europeeiske
RegionalfondDen Europeeiske SocialfoRius og Fonden for Retfeerdig Omsitilling,

X er bekendte med, at udgifter, herunder timer, til projektarbejde, projektdeltagelse og eksterne
indkgbm.v. skal overholdeeglerne oglen praksis, der er beskrevet i vejledning om
stgtteberettigdse, der findes p&orvaltningsmyndighedens hjemmeside,
www.udviklingidanmark.dk

X er bekendte med de @gvrige regldrerunder reglerne om informationsforpligtelse
markedsafsggningtatsstatte, de minimis erklsering m,somer beskrevet i vejledning om
statteberettigelse der findes pdorvaltningsmyndighedens hjemmeside,
www.udviklingidanmark.dk

x er bekendte med, at de udgifter, jeg/vi afholder ved at deltage i projektet, indgar i
projektregnskabet og derfor udlgser Hilskud til projektet,

x er forpligtede til at dokumentere rigtigheden og betalingen dgiter til ekstern konsulentbistand
samt rigtigheden af den anvendte tid og den oplyste Ignudgift, herunder at lgnnen faktisk er betalt
til den ansatte,


www.udviklingidanmark.dk
www.udviklingidanmark.dk

X er bekendte med, at Etilskuddet udbetales til tilsagnsmodtager,

X er bekendte med, at virksomheden vil fremga af projektdatabasen,fsomltningsmyndigheden
offentligger pasin hjiemmesidevww.udviklingidanmark.deamt paDanmarks
Erhvervsfremmebestyrelses hjemmesigew.erhvervsfremmebestyrelsen.dkenhold til artikel
49, stk.3 i EuropaParlamentets og Radets forordning (EU) 2021/1060 af 24. juni,2021

x skal videregive dokumentationen til:

Tilagnsmodtager,

Projektets revisor,

Erhvervsstyrelsesller dennes bemyndigede,
EuropaKommissionenDen Europaeiske Revisionse#fer Rigsrevisionen,

O O OO

hvis de anmoder om det.

Jeg/vi indestar for, at de afgivne oplysninger er rigtige.

Dato:

Navn

Undeskrift;
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