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B-Ia – Základní evidenční údaje o studijním programu 
Název studijního programu v  
jazyce výuky 

Bioinformatika 

Název studijního programu v  
jazyce výuky 

Bioinformatika 

Překlad názvu studijního 
programu do ČJ Bioinformatika 

Překlad názvu studijního 
programu do AJ Bioinformatics 

Typ studijního programu Navazující magisterský 

Profil studijního programu akademický 

 
 
 
 

Názvy specializací v  jazyce výuky 

 
 
 
 
 

Překlad názvů specializací do ČJ 

 
 
 
 
 
 

Překlad názvů specializací do AJ 

 

Sdružené studium Ne 

Forma studia prezenční 

Standardní doba studia 2 

Jazyk výuky studijního programu čeština 

Udělovaný akademický titul Mgr. 
Typ diplomu pro meziuniverzitní 
studium  

Ne Udělovaný akademický titul  
Státní rigorózní zkouška 

související doktorský SP  

Garant studijního programu doc. Mgr. Vladimír Hampl, Ph.D 
Předpokládaný počet přijímaných 
uchazečů ke studiu ve studijním 
programu  

15 
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Zaměření na přípravu k výkonu 
regulovaného povolání Ne 

Zaměření na přípravu odborníků z 
oblasti bezpečnosti České republiky Ne 

Uznávací orgán  

Oblast(i) vzdělávání   
(u více oblastí vzdělávání také podíl 
jednotlivých oblastí vzdělávání na výuce v %) 

Biologie 50 % 
Informatika 50% 

 

název SP název SO počet studentů 

Bioinformatika Bioinformatika 1 
   
   
   

Stávající studijní programy a 
obory, které nový studijní program 
nahrazuje, včetně počtu studentů 

   

Poznámka k vazbě nového 
studijního programu na stávající 
SP/SO 

Studenti výše uvedených studijních programů a oborů mohou dostudovat 
v navrhovaném studijním programu podle studijního plánu, podle kterého 
začali studovat v jednom z výše uvedených studijních programů / oborů, 
do kterého byli přijati ke studiu. 
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B-Ib – Charakteristika studijního programu 

Cíle studia ve studijním programu  

Co je primárním cílem či účelem existence 
daného studijního programu? (Jedná se o 
jakousi „preambuli“ celého popisu náležitostí 
SP, prosíme jen stručně).	

Studijní program je zaměřen především na představení klíčových 
konceptů a metodických přístupů matematiky, informatiky a biologie. 
Studenti získají nejenom teoretické znalosti, ale budou mít příležitost si 
osvojit i praktické dovednosti jak v oboru informatiky (programování), 
tak v biologické oblasti (práce v laboratoři). To vše s cílem porozumění 
biologickým datům a přístupům k analýze biologických dat. 

Charakteristika studijního programu 

ODBORNÁ A OBOROVÁ CHARAKTERISTIKA SP: 

 Jaké je odborné zaměření SP? Z jakých vědních 
oborů či disciplín vychází a jak se toto zaměření 
projevuje v rámci související tvůrčí činnosti?  

 Bioinformatika je multidisiplinárním oborem kombinujícím biologii, 
statistiku a informatiku, a proto se na jeho realizaci podílejí dvě fakulty 
Univerzity Karlovy, a to fakulta přírodovědecká (PřF) s fakultou 
matematicko-fyzikální (MFF), které nejlépe pokrývají studovanou 
problematiku a zároveň již mají bioinformatický výzkum. 

Pokud jsou součástí daného SP specializace, 
popište jejich odborné zaměření v rámci SP.  

V závislosti na označení popište, zdali se jedná 
spíše o akademicky či profesně zaměřený SP.    akademický 

Jaké jsou záměry dalšího odborného rozvoje 
daného SP?  

 Bioinformatika je dynamicky se rozvíjejícím oborem, který rychle 
reaguje na technologický rozvoj a měnící se potřeby a možnosti 
analýzy biologických dat. Náš studijní obor bude reflektovat tyto 
změny, aby poskytoval studentům aktuální a aplikovatelné 
vzdělání. 

CHARAKTERISTIKA SP Z HLEDISKA VZDĚLÁVACÍ ČINNOSTI  

Jaká je charakteristika SP v kontextu strategie 
vzdělávací činnosti na fakultě?   

 Program Bioinformatika je klíčový pro rozvoj studia biologických 
oborů obecně, neboť odráží změny v biologickém výzkumu. 
Bioinformatika zároveň sbližuje dvě participující fakulty. 

Čím je daný SP jedinečný v kontextu vzdělávací 
činnosti na UK? Jaké jsou jeho obsahové 
odlišnosti nebo překryvy s jinými studijními 
programy na UK?    

 Program je mimořádný rovnocennou spoluprací dvou fakult UK 
na jeho realizaci. Obsahově jde o multidisciplinární obor, který 
nemá prakticky žádný překryv s jinými programy UK, a proto je 
významný pro celou UK. Na Mgr. programu se podílejí částečně i 
dvě prestižní zahraniční instituce – Max Planck Institute of 
Molecular Cell Biology and Genetics (MPI-CBG) v Drážďanech a 
EMBL Heidelberg. 

Jakým způsobem zohledňuje daný SP 
společenskou poptávku a možnosti uplatnění 
absolventa v současné společnosti?    

 Bioinformatika si klade za cíl vyplnit mezeru na trhu vzdělávání a 
vychovávat bioinformatiky po nichž výrazně roste poptávka, a to 
jak v soukromém sektoru, tak v sektoru veřejném (především ve 
zdravotnictví). 

Jaké jsou záměry dalšího rozvoje SP z hlediska 
vzdělávací činnosti na fakultě?   

 Bioinformatika chce dále přispívat k bližšímu propojení PřF a 
MFF a otvírat cestu i pro další společné studijní programy PřF a 
MFF v budoucnu. 

CHARAKTERISTIKA SP Z HLEDISKA ORGANIZACE STUDIA  

Popište obsahové změny oproti studijnímu 
programu či programům, nebo studijnímu oboru 
či oborům, na které tento SP obsahově navazuje.    

 Studijní plán velmi věrně kopíruje předchozí studijní plán, neboť 
máme v běhu první rok studia a neměli jsme tudíž šanci objevit 
závažné problémy. Drobné změny reflektují změny 
v pedagogickém sboru.	

V případě realizace SP společně s pracovištěm 
AV ČR popište důvody a okolnosti této 
spolupráce a podíl pracoviště na uskutečňování 
SP. 
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V případě realizace SP společně se zahraniční 
VŠ popište důvody a okolnosti této spolupráce.       

Pokud jsou součástí SP specializace, popište 
stručně jejich význam, zaměření a členění 
v rámci SP, včetně struktury studijního plánu 
včetně případného vztahu k studijnímu plánu bez 
specializací.  Zdůvodněte případný nižší počet 
kreditů za společnou část studijního plánu než 
50%.   

   

Pokud je součástí SP „sdružené studium“, 
popište strukturu studijních plánů, případné 
přidružené studijní plány jiných SP apod.    

   

Zde můžete uvést další komentáře, poznámky, 
vysvětlení k organizaci studia či vypíchnout 
konkrétní specifika daného SP, které považujete 
za zajímavé.    

Program je   v rámci UK mimořádný velmi úzkou a rovnocenou 
spoluprací dvou fakult a jeho vznik byl vyvolán prudkým rozvojem 
v obou oblastech v posledních 20 letech.	Na	Mgr.	programu	se	
podílejí	částečně	i	dvě	prestižní	německé	instituce	–MPI-CBG	
z	Dráždaň	a	EMBL	Heidelberg. 

V případě ne zcela uspokojivého personálního 
zabezpečení uveďte informace o personálním 
rozvoji (např. plánované habilitace, PhD 
studium apod.). 

Personální zabezpečení je uspokojivé, ale v nejbližších letech 
proběhnou habilitační řízení pracovníků, kteří už splňují 
požadovaná kritéria (např. Marián Novotný). 

Jaké jsou záměry rozvoje daného SP z hlediska 
organizace studia?    

Z hlediska organizace studia neplánujeme výrazné změny, snad jen  
snahu o harmonizaci vytváření rozvrhu na obou zúčastněných 
fakultách. 
PřF – katedra buněčné biologie 
PřF – katedra genetiky a mikrobiologie 
MFF- katedra aplikované matematiky 

Hlavní pracoviště fakulty (fakult), která převážně 
zajišťují výuku. 

MFF- katedra softwarového inženýrství 

Profil absolventa studijního programu 

Odborné znalosti	
Absolvent se seznámí s obecnými technikami zpracování a analýzy dat, které bude moci aplikovat nejen na biologická 

data. Absolvent je dobře seznámen se základními bioinformatickými algoritmickými přístupy, databázemi a nástroji 
databázemi, algoritmy a nástroji ve všech hlavních bioinformatických oblastech (analýza nukleotidových i 
proteinových sekvencí, analýza 3D struktur, fylogenetické analýzy, genomické analýzy, analýza obrazových dat). 
Absolvent dále získá vhled do základů systémové biologie. Absolvent má pokročilé znalosti i z oblasti evoluce a 
učících algoritmů, které vhodně rozvíjejí specifické bioinformatické znalosti, které během studia získal. 

 
Odborné dovednosti a obecné způsobilosti	

 
Absolvent ovládá práci se základními bioinformatickými databázemi, službami a balíky nástrojů. 

Absolvent má hluboké algoritmické a softwarové dovednosti založené na rozsáhlých teoretických základech. Tento 
základ poskytuje uplatnění v celé řadě oblastí vývoje softwaru. Absolvent je schopen pokročile programovat a má 
přehled o současných softwarových technologiích.  Absolvent je schopen vyvíjet nové bioinformatické nástroje a 
služby. 

Absolvent umí analyzovat biologická data za pomoci nástrojů výpočetní techniky a bioinformatických metod. 

Absolvent umí hledat, zpracovávat a interpretovat informace a na jejich základě činit závěry a rozhodnutí a navrhovat 
další postup.  

 
Předpokládaná uplatnitelnost absolventů na trhu práce 
Unikátní syntéza informatických a biologických znalostí dovolí absolventovi uplatnění v oblastech vývoje pokročilých 

bioinformatických systémů uplatnitelných jak v akademické, veřejné nebo komerční sféře. 

Absolvent je kvalitně připraven pro navazující doktorské studium bioinformatiky i příbuzných informatických či 
biologických oborů. 
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Absolvent najde uplatnění při analýze sekvenčních či dalších velkoobjemových dat nejen v nemocnicích a jiných 
lékařských zařízeních. Absolvent se může dále uplatnit ve farmaceutickém průmyslu či v biotechnologických 
firmách, specializujících se především na zemědělství. 

Absolvent však může pracovat také jako programátor či analytik. 

Absolvent je také schopen vykonávat laboratorní práci v diagnostické či vědecké laboratoři. 

 
 
 

Pravidla a podmínky pro tvorbu studijních plánů v pregraduálním studiu (vyplněno) 

Bakalářské a magisterské studium probíhá podle celouniverzitního kreditního systému, který je v souladu 
s pravidly European Credit Transfer System (ECTS). Povinně volitelné předměty jsou ve studijním plánu 
organizovány do jedné čí více skupin; student volí povinně volitelné předměty na základě stanoveného 
minimálního počtu kreditů v každé skupině. Počet kreditů za povinné spolu s minimálním počtem kreditů za 
povinně volitelné předměty nesmí činit více než 90% (95%) celkového počtu kreditů. Ostatní předměty 
vyučované na UK se pro daný studijní obor považují za předměty volitelné, jejichž výběr může být studentovi 
doporučen (doporučené volitelné předměty). Pokyny pro vytváření studijní plánů jsou uvedeny v příloze 
opatření rektora 58/2017 Pravidla a doporučení pro vytváření studijních programů na UK.  

 Podmínky k přijetí ke studiu (pro NAU ev. uznávací orgán) 

  

Návaznost na další typy studijních programů 

Navazuje na Bc. studijní program Bioinformatiky na UK. 
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POUZE PRO RUK 
 

Profil absolventa pro dodatek k diplomu – český jazyk (750 znaků – plný studijní plán, 340 znaků sdružené studium) 
Profil absolventa pro plný studijní plán bez specializací – český jazyk 

Absolvent je seznámen s technikami zpracování a analýzy dat aplikovatelnými nejen na biologická data.  

Absolvent ovládá práci se základními bioinformatickými databázemi, službami a balíky nástrojů. Absolvent má 
hluboké softwarové dovednosti založené na rozsáhlých teoretických základech. Absolvent je schopen vyvíjet 
nové bioinformatické nástroje a služby, umí hledat, zpracovávat a interpretovat informace a na jejich základě 
činit závěry a rozhodnutí a navrhovat další postup. Unikátní syntéza informatických a biologických znalostí 
dovolí absolventovi uplatnění v oblastech vývoje pokročilých bioinformatických systémů uplatnitelných jak 
v akademické, tak ve veřejné nebo komerční sféře 

Profil absolventa pro specializaci A – český jazyk 
 

 
Profil absolventa pro specializaci B – český jazyk 
 

Profil absolventa pro sdružené studium hlavní studijní plán (maior) – český jazyk 

 
 

Profil absolventa pro sdružené studium přidružený studijní plán (minor) – český jazyk 

 

Profil absolventa pro dodatek k diplomu – anglický jazyk (850 znaků - plný studijní plán, 375 sdružené studium) 
Profil absolventa pro plný studijní plán bez specializací – anglický jazyk 

Graduate of Msc. degree in Bioinformatics knows techniques of data handling and analysis applicable not only to biological 
data. 

Graduate knows and can work with basic bioinformatics databases, algorithms, tools and programme packages. Graduate can 
develop new bioinformatics tools and services.  

Graduate can find relevant information, analyze and interpret it - based on it, graduate can conclude and propose following 
actions  

Graduate has deep programming skills based on solid theoretical grounds. 

Unique combination of biological and informatics skills and knowledge allows the graduate to find her/his employment in a 
development of bionformatics systems that can be used in academia, public sector or industry. 

 

Profil absolventa pro specializaci A – anglický jazyk 

 

Profil absolventa pro specializaci B – anglický jazyk 

 

Profil absolventa pro sdružené studium hlavní studijní plán – anglický jazyk 

 

Profil absolventa pro sdružené studium přidružený studijní plán – anglický jazyk 
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SRVOXFKDþĤ�VH�]iNODGQtPL�SURJUDP\�Y\XåtYDQêPL�Y�PROHNXOiUQt�WD[RQRPLL�D�SĜtEX]QêFK�RERUHFK�D�]iNODGQtPL
PROHNXOiUQČ�ELRORJLFNêPL�WHFKQLNDPL�SRXåtYDQêPL�Y�PROHNXOiUQt�WD[RQRPLL�D�I\ORJHQHWLFH��3RþHW�SRVOXFKDþĤ�PĤåH
EêW�RPH]HQ��9tFH�LQIRUPDFt�QD�KWWS���ZHE�QDWXU�FXQL�F]�aYODGD�PROWD[��
6\ODEXV�SĜHGPČWX
�5R]YUK�SUDNWLND�Y�URFH�����������

3UDNWLNXP�EXGH�SUREtKDW�Y�QRYp�SRþtWDþRYp�XþHEQČ�%��Y�þDVH�������������

���������]tVNiYiQt�VHNYHQFt�]�YHĜHMQêFK�GDWDEi]t�

����������WYRUED�DOLJQPHQWX��WYRUED�VWURPĤ�]H�VHNYHQFt�'1$�

����������WYRUED�VWURPĤ�]H�VHNYHQFt�DPLQRN\VHOLQ�

��������%D\pVNp�PHWRG\��PROHNXOiUQt�KRGLQ\

���������PXOWLJHQRYp�DQDOê]\��WHVW\��GLVWDQþQt�GDWD��DQDOê]D�PLJUDFH�
6WXGLMQt�OLWHUDWXUD
�)HOVHQVWHLQ�-��,QIHUULQJ�SK\ORJHQLHV��6LQDXHU�$VVRFLDWHV��,QF���86$�������+LOOLV�'0��0RULW]�&�D�0DEOH�%.�
0ROHFXODU�6\VWHPDWLFV��VHFRQG�HGLWLRQ��6LQDXHU�$VVRFLDWHV��,QF���86$�������$YLVH�-&��0ROHFXODU�0DUNHUV��1DWXUDO
+LVWRU\�DQG�(YROXWLRQ��VHFRQG�HGLWLRQ��6LQDXHU�$VVRFLDWHV��,QF���86$������
,QIRUPDFH�NH�NRPELQRYDQp�QHER�GLVWDQþQt�IRUPČ
�'DOãt�]SĤVRE\�YêXN\�]D�~þDVWL
VWXGHQWD

�

9]RU\�VWXGLMQtFK�GLVWDQþQtFK�WH[WĤ�D�PXOWLPHGLiOQtFK�SRPĤFHN
�

=DMLãWČQt�RGERUQp�SUD[H�Y�FL]tP�MD]\FH��X�VWXGLMQtFK�SURJUDPĤ�XVNXWHþĖRYDQêFK�Y�FL]tP�MD]\FH�
�
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SĜHGPČW�SURILOXMtFtKR�]iNODGX
�GRSRUXþHQê
URþQtN��
VHPHVWU
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�5R]VDK�VWXGLMQtKR�SĜHGPČWX �KRGLQ\�WêGHQ���� �NUHGLWĤ ��
�'YRXVHPHVWUiOQt�SĜHGPČW �QH
�=SĤVRE�RYČĜHQt�VWXGLMQtFK
YêVOHGNĤ

�]iSRþHW���]NRXãND �)RUPD�YêXN\ �SUH]HQþQt��SĜHGQiãND�FYLþHQt

�'DOãt�SRåDGDYN\�QD�VWXGHQWD �6WXGHQWL�PXVt�RGHY]GDW�EČKHP�VHPHVWUX�WĜL�ERGRYDQp�GRPiFt�~NRO\�WDN��DE\�MHMLFK
GRVDåHQê�SRþHW�ERGĤ�SĜHNURþLO�SĜHGHP�VWDQRYHQê�ERGRYê�OLPLW�

��0D[LPiOQt�SRþHW�ERGĤ����

��3RåDGRYDQê�ERGRYê�OLPLW����

6WXGHQWL�PXVt�QDSVDW�EČKHP�VHPHVWUX�WĜL�ERGRYDQp�WHVW\�WDN��DE\�MHMLFK�GRVDåHQê�SRþHW
ERGĤ�SĜHNURþLO�SĜHGHP�VWDQRYHQê�ERGRYê�OLPLW�

��7HVW��0D[LPiOQt�SRþHW�ERGĤ����

��7HVW��0D[LPiOQt�SRþHW�ERGĤ����

��7HVW��0D[LPiOQt�SRþHW�ERGĤ�����

��&HONRYê�PD[LPiOQt�SRþHW�ERGĤ�����

��3RåDGRYDQê�ERGRYê�OLPLW�����SWV

=tVNiQt�]iSRþWX�MH�SRGPtQNRX�SUR�NRQiQt�]NRXãN\��3RGUREQRVWL�N�GRPiFtPĤP
~NROĤP�D�WHVWĤP�MVRX�XYHGHQ\�QD�ZHERYp�VWUiQFH�SĜHGPČWX�

�*DUDQW�SĜHGPČWX��HY�
Y\XþXMtFt�]RGSRYČGQê�]D
SĜHGPČW�

�0JU��%DUERUD�9LGRYi�+ODGNi��3K�'�

�=DSRMHQt�JDUDQWD�GR�YêXN\
SĜHGPČWX

�Y�SURFHQWHFK ���

�9\XþXMtFt �0JU��%DUERUD�9LGRYi�+ODGNi��3K�'�

6WUXþQi�DQRWDFH�SĜHGPČWX
�7HQWR�~YRGQt�NXU]�SRNU\MH�MDN�WHRUHWLFNp�]iNODG\��WDN�SUDNWLFNp�DOJRULWP\�VWURMRYpKR�XþHQt��68���3UREtUDQp�PHWRG\
68�VH�QHRPH]XMt�QD�åiGQRX�VSHFLILFNRX�GRPpQX�D�PRKRX�EêW�DSOLNRYiQ\�Y�PQRKD�UĤ]QêFK�RERUHFK��&YLþHQt�MVRX
]DPČĜHQD�QD�SUDNWLFNp�]NXãHQRVWL�V�~ORKDPL�68��9\åDGXMt�VH�]iNODGQt�]QDORVWL�]�SUDYGČSRGREQRVWL�D�VWDWLVWLN\�D
REHFQp�SURJUDPRYDFt�GRYHGQRVWL�
6\ODEXV�SĜHGPČWX
�6WURMRYp�XþHQt���]iNODGQt�NRQFHSW\��&R�MH�VWURMRYp�XþHQt��XNi]N\�SUDNWLFNêFK�DSOLNDFt��WHRUHWLFNp�]iNODG\�VWURMRYpKR
XþHQt��8þHQt�V�XþLWHOHP��XþHQt�EH]�XþLWHOH��.ODVLILNDþQt�D�UHJUHVQt�~ORK\��7UpQRYDFt�D�WHVWRYDFt�SĜtNODG\��9HNWRU\
SĜt]QDNĤ��&tORYê�DWULEXW�D�SUHGLNþQt�IXQNFH��9êYRMRYê�F\NOXV�VWURMRYpKR�XþHQt��3URNOHWt�GLPHQ]LRQDOLW\��0HWRG\
VKOXNRYiQt��5R]KRGRYDFt�VWURP\��$OJRULWPXV�XþHQt�SRPRFt�UR]KRGRYDFtFK�VWURPĤ��NULWpULD�YČWYHQt��SURĜH]iYiQt�
/LQHiUQt�UHJUHVH��0HWRGD�QHMPHQãtFK�þWYHUFĤ��8þHQt�]DORåHQp�QD�SĜtNODGHFK��$OJRULWPXV�N�11��/RJLVWLFNi�UHJUHVH�
'LVNULPLQDWLYQt�NODVLILNiWRU��1DLYQt�%D\HVĤY�NODVLILNiWRU��%D\HVRYVNp�VtWČ��0HWRGD�SRGSĤUQêFK�YHNWRUĤ��.ODVLILNiWRU
SUR�OLQHiUQČ�VHSDUDELOQt�WĜtG\��NODVLILNiWRU�SUR�OLQHiUQČ�QHVHSDUDELOQt�WĜtG\��-iGURYp�IXQNFH��.ODVLILNDFH�GR�YtFH�WĜtG�
0HWRG\�SUR�NRPELQDFL�YtFH�SUHGLNWRUĤ��%DJJLQJ�D�ERRVWLQJ��$OJRULWPXV�$GD%RRVW��0HWRGD�QiKRGQêFK�OHVĤ�
3DUDPHWU\�Y�68��/DGČQt�SDUDPHWUĤ�XþHQt��6\VWHPDWLFNp�SURKOHGiYiQt��0HWRGD�QHMYČWãtKR�VSiGX��0HWRGD�PD[LPiOQt
YČURKRGQRVWL��9\KRGQRFRYiQt�H[SHULPHQWĤ��3UiFH�V�WHVWRYDFtPL�GDW\��&K\ED�QD�Y]RUNX��JHQHUDOL]DþQt�FK\ED��.ĜtåRYi
YDOLGDFH��PHWRGD�RQH�OHDYH�RXW��0HWRGD�ERRWVWUDS��0tU\�~VSČãQRVWL��9\KRGQRFRYiQt�ELQiUQtFK�NODVLILNiWRUĤ��.ĜtYND
52&��6WDWLVWLFNp�WHVW\��6WDWLVWLFNp�K\SRWp]\��-HGQRYêEČURYê�D�GYRXYêEČURYê�W�WHVW��FKt�NYDGUiW�WHVW�GREUp�VKRG\�
+ODGLQD�Yê]QDPQRVWL��S�KRGQRWD��3RXåLWt�VWDWLVWLFNêFK�WHVWĤ�SUR�Y\KRGQRFRYiQt�NODVLILNiWRUĤ��+ODGLQD�VSROHKOLYRVWL�
LQWHUYDO\�VSROHKOLYRVWL��3ĜHWUpQRYiQt��-DN�RGKDOLW�D�]DEUiQLW��3URĜH]iYiQt�UR]KRGRYDFtFK�VWURPĤ��5HJXODUL]DFH�
5HGXNFH�GLPHQ]H��2EHFQp�SULQFLS\�YêEČUX�SĜt]QDNĤ��)LOWU\��REDORYDFt�D�YHVWDYČQp�PHWRG\��9êEČU�SĜt]QDNĤ�SRPRFt
LQIRUPDþQtKR�]LVNX��$QDOê]D�KODYQtFK�NRPSRQHQW��=iNODG\�QHXURQRYêFK�VtWt��-HGQRGXFKê�SHUFHSWURQ��1HXURQRYp�VtWČ
V�MHGQRX�VNU\WRX�YUVWYRX��=SČWQi�SURSDJDFH��9tFHYUVWYp�GRSĜHGQp�PRGHO\��3R]QiPN\�N�KOXERNpPX�XþHQt�
6WXGLMQt�OLWHUDWXUD
�-DPHV��*DUHWK��'DQLHOD�:LWWHQ��7UHYRU�+DVWLH��DQG�5REHUW�7LEVKLUDQL��$Q�,QWURGXFWLRQ�WR�6WDWLVWLFDO�/HDUQLQJ�
6SULQJHU��������/DQW]��%UHWW��0DFKLQH�/HDUQLQJ�ZLWK�5��3DFNW�3XEOLVKLQJ��������*RRGIHOORZ��,DQ��<RVKXD�%HQJLR��DQG
$DURQ�&RXUYLOOH��'HHS�/HDUQLQJ��0,7�3UHVV�������
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����3ĜtNODG\�V\VWpPĤ�2'5����]iNODGQt�DSOLNDFH�����([LVWHQFH��MHGQR]QDþQRVW�D�GDOãt�YODVWQRVWL�ĜHãHQt�����6RXVWDY\
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6WXGLMQt�OLWHUDWXUD
�,��,��9UDELH��'LIIHUHQWLDO�HTXDWLRQV���DQ�LQWURGXFWLRQ�WR�EDVLF�FRQFHSWV��UHVXOWV��DQG�DSSOLFDWLRQV��:RUOG�6FLHQWLILF�
������'��6��-RQHV��%��'��6OHHPDQ��'LIIHUHQWLDO�HTXDWLRQV�DQG�PDWKHPDWLFDO�ELRORJ\��&KDSPDQ�	�+DOO��������-��'�
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6WUXþQi�DQRWDFH�SĜHGPČWX
�9ČWãLQD�SULPiUQtFK�GDW�Y�ELRORJLL�SRFKi]t�]�PLNURVNRSLFNêFK�REUi]NĤ��.�]tVNiQt�VP\VOXSOQêFK�LQIRUPDFt�]
PLNURVNRSLFNêFK�GDW�MH�QH]E\WQp�SRXåtW�YêSRþHWQt�QiVWURMH�D�WR�MHGQDN�N�RGVWUDQČQt�ãXPX�D�VXEMHNWLYQtFK�FK\E��WDN
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LQWHJUDFH�PLNURVNRSX�D�VRIWZDUX��SĜtSUDY\�Y]RUNX��]REUD]HQt�D�QiVOHGQRX�DQDOê]RX�REUD]X��9�GUXKp�þiVWL�EXGRX
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VHPHVWU
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�'YRXVHPHVWUiOQt�SĜHGPČW �QH
�=SĤVRE�RYČĜHQt�VWXGLMQtFK
YêVOHGNĤ

�]iSRþHW���]NRXãND �)RUPD�YêXN\ �SUH]HQþQt��SĜHGQiãND�FYLþHQt

�'DOãt�SRåDGDYN\�QD�VWXGHQWD �=iSRþHW�MH�SRGPtQČQ�~þDVWt�QD�FYLþHQtFK�D�Y\SUDFRYiQtP�~NROĤ�YH�VWDQRYHQêFK
WHUPtQHFK�

�*DUDQW�SĜHGPČWX��HY�
Y\XþXMtFt�]RGSRYČGQê�]D
SĜHGPČW�
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SĜHGPČWX
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�9\XþXMtFt �,QJ��/XERPtU�%XOHM��3K�'�

6WUXþQi�DQRWDFH�SĜHGPČWX
�3URJUDPRYiQt�QHQt�SRX]H�R�VFKRSQRVWL�QDSVDW�IXQJXMtFt�SURJUDP��6�NYDOLWRX�SURJUDPX�MH��YHGOH�QiYUKX�D�FHOp�ĜDG\
IXQNþQtFK�FKDUDNWHULVWLN��VSRMHQD�FHOi�ĜDGD�FKDUDNWHULVWLN��NWHUp�V�IXQNFt�SURJUDPX�SĜtPR�QHVRXYLVt��1iSOQt�SĜHGPČWX
MH�VH]QiPLW�VWXGHQW\�V�SUDNWLFNêPL�SRVWXS\�D�SUDYLGO\��MHMLFKå�GĤVOHGQp�GRGUåRYiQt�D�DSOLNDFH�YHGRX�NH�NYDOLWQČMãtP
SURJUDPĤP��&tOHP�SĜHGPČWX�MH�PRWLYRYDW�VWXGHQW\�N�RVYRMHQt�D�SRXåtYiQt�SUREtUDQêFK�SRVWXSĤ�Y�SUD[L��3ĜHGSRNOiGDMt
VH�]QDORVWL�SURJUDPRYiQt�Y�UR]VDKX�EDNDOiĜVNpKR�NXUVX�135*����3URJUDPRYiQt�,,�
6\ODEXV�SĜHGPČWX
�=iNODG\�YêYRMH�D�WYRUE\�VRIWZDUH��,QKHUHQWQt�D�]DYOHþHQi�VORåLWRVW��3ĜtSUDYD�D�NOtþRYi�UR]KRGQXWt��3URPČQQp�D
NRQVWDQW\��2EHFQi�SUDYLGOD�SUR�SUiFL�V�SURPČQQêPL��1i]YRYp�NRQYHQFH��=iNODGQt�GDWRYp�W\S\��1HREY\NOp�GDWRYp
W\S\��9\WYiĜHQt�QRYêFK�W\SĤ��ětGtFt�VWUXNWXU\�D�SULPLWLYD��2UJDQL]DFH�NyGX��3RGPtQČQp�SĜtND]\��6P\þN\��2EHFQi
SUDYLGOD�SUR�SUiFL�V�ĜtGtFtPL�VWUXNWXUDPL��1HREY\NOp�ĜtGtFt�VWUXNWXU\��0HWRG\�Ĝt]HQp�WDEXONDPL��7YRUED�NYDOLWQtKR
NyGX��1iYUK�PHWRG��3VHXGRNyG��/RNDOLWD�D�GXSOLFLWD�NyGX��3UiFH�V�YêMLPNDPL��'HIHQ]LYQt�SURJUDPRYiQt��1iYUK�WĜtG�
'ČGLþQRVW�D�NRPSR]LFH��9D]E\�PH]L�WĜtGDPL��0RGXODUL]DFH�D�DEVWUDNFH��1iYUK�UR]KUDQt��3URJUDPiWRUVNp�XPČQt��6W\O�D
XVSRĜiGiQt�NyGX��'RNXPHQWDFH�NyGX�D�]SĤVRE\�NRPHQWRYiQt��2VREQRVWQt�NYDOLW\��=GRNRQDORYiQt�NyGX��7HVWRYiQt�
/DGČQt��5HIDNWRUL]DFH��.RODERUDWLYQt�WHFKQLN\�WYRUE\�VRIWZDUH��/DGČQt�YêNRQX��3URFHV�WYRUE\�VRIWZDUH��9]WDK�PH]L
YHOLNRVWt�SURJUDPX�D�]SĤVREHP�WYRUE\��3OiQRYiQt�D�Ĝt]HQt�YêYRMH��8GUåRYDWHOQRVW�VRIWZDUH��3URJUDPRYDFt�QiVWURMH�
6WXGLMQt�OLWHUDWXUD
����0F&RQQHOO��6���&RGH�&RPSOHWH��0LFURVRIW�3UHVV���QG�HGLWLRQ��,6%1�����������������-XQH����������2Q�OLQH�]GURMH
YH�IRUPČ�þOiQNĤ�D�HVHMt�N�SUREtUDQpPX�WpPDWX�
,QIRUPDFH�NH�NRPELQRYDQp�QHER�GLVWDQþQt�IRUPČ
�'DOãt�]SĤVRE\�YêXN\�]D�~þDVWL
VWXGHQWD

�
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�5R]VDK�VWXGLMQtKR�SĜHGPČWX �KRGLQ\�WêGHQ���� �NUHGLWĤ ��
�'YRXVHPHVWUiOQt�SĜHGPČW �QH
�=SĤVRE�RYČĜHQt�VWXGLMQtFK
YêVOHGNĤ

�]NRXãND �)RUPD�YêXN\ �SUH]HQþQt��SĜHGQiãND

�'DOãt�SRåDGDYN\�QD�VWXGHQWD �~VWQt�]NRXãND
�*DUDQW�SĜHGPČWX��HY�
Y\XþXMtFt�]RGSRYČGQê�]D
SĜHGPČW�

�51'U��0DUWLQD�-RKQVRQ�3RNRUQi��3K�'�

�=DSRMHQt�JDUDQWD�GR�YêXN\
SĜHGPČWX

�Y�SURFHQWHFK ����

�9\XþXMtFt �51'U��0DUWLQD�-RKQVRQ�3RNRUQi��3K�'�

6WUXþQi�DQRWDFH�SĜHGPČWX
�(YROXþQt�JHQRPLND�MH�SURJUHVLYQtP�RGYČWYtP�ELRORJLFNpKR�Yê]NXPX��6SROX�VH�VWiOH�Y]UĤVWDMtFt�GRVWXSQRVWt
VHNYHQRYiQt�FHOêFK�JHQRPĤ�VH�UR]YtMt�RERU��NWHUê�VL�NODGH�]D�FtO�]RGSRYČGČW�]iNODGQt�HYROXþQt�RWi]N\�W\SX��-DN�D�SURþ
VH�PČQt�YHOLNRVW�JHQRPX"�0DMt�QČNWHUp�GUXK\�YtFH�NyGXMtFt�'1$�QHå�MLQp�D�SRNXG�DQR��SURþ"�.WHUp�]PČQ\�JHQRPX
MVRX�VSRMHQp�V�KODYQtPL�HYROXþQtPL�XGiORVWPL"�-DN�VH�RUJDQLVP\�OLãt�Y�XVSRĜiGiQt�JHQRPĤ"�7HQWR�RERU�VH�VQDåt
SRUR]XPČW�WRPX��MDN�]PČQ\�REVDKX�D�XVSRĜiGiQt�JHQRPĤ�VRXYLVt�V�GLYHUVLWRX�åLYRWD�QD�=HPL��D�NWHUp�SURFHV\�W\WR
]PČQ\�IRUPRYDOL��(YROXFH�JHQRPX�MDNR�VDPRVWDWQê�XQLYHU]LWQt�SĜHGPČW�VKUQXMH�UĤ]Qp�DVSHNW\�Y\SOêYDMtFt�]�Yê]NXPX
JHQRPĤ��MHMLFK�HYROXFH�D�VURYQiQt�JHQRPĤ�PH]L�RUJDQLVP\��3ĜHGQiãND�SRVOXFKDþH�SURYHGH�RERUHP�RG�]iNODGQtFK
SULQFLSĤ�HYROXFH�JHQRPĤ�SĜHV�VURYQiYDFt�JHQRPLNX�D�]YOiãWQRVWL�JHQRPĤ��MDNR�MVRX�QDSĜ��SRKODYQt�FKURPRVRP\��Då
SR�SUDNWLFNp�DVSHNW\�Y\XåLWt�JHQRPLFNpKR�Yê]NXPX�Y�OLGVNp�VSROHþQRVWL��3ĜHGQiãND�MH�XUþHQD�SĜHYiåQČ�SUR
PDJLVWHUVNp�VWXGHQW\��3UR�MHMt�DEVROYRYiQt�GRSRUXþXML�SĜHGFKR]t�VH]QiPHQt�V�JHQHWLFNêPL�D�HYROXþQtPL�SĜHGPČW\�MDNR
MH�QDSĜ��ÒYRG�GR�HYROXþQt�ELRORJLH��*HQHWLND�DWS��3UR�KOXEãt�SRFKRSHQt�FHOpKR�RERUX�SDN�GRSRUXþXML�VRXþDVQČ��QHER
QiVOHGQČ�DEVROYRYDW�SĜHGPČW\�MDNR�QDSĜ��(YROXþQt�JHQHWLND��(YROXFH�IHQRW\SX��(YROXþQt�JHQHWLND�þORYČND�
0ROHNXOiUQt�HNRORJLH
6\ODEXV�SĜHGPČWX
����3ĤYRG�JHQRPX�SUYQt�åLYp�V\VWpP\��NRHYROXFH�QXNOHRYêFK�N\VHOLQ�D�SURWHLQĤ��51$�VYČW��JHQHWLFNê�NyG����(YROXFH
JHQĤ�GHILQLFH�JHQX��W\S\�JHQĤ��]iNODGQt�VWUXNWXUD�JHQX��H[RQ\�D�LQWURQ\��JHQRYp�URGLQ\��SVHXGRJHQ\��SRþW\�JHQĤ�Y
JHQRPHFK��QHNyGXMtFt�'1$��Y]QLN�QRYêFK�JHQĤ��KRUL]RQWiOQt�SĜHQRV�JHQĤ����*HQRP��WUDQVNULSWRP�D�SURWHRP��
�SUYQt�JHQRP\���OLQHiUQt�QHER�FLUNXOiUQt��W\S\�JHQRPĤ���SURNDU\RWLFNê�D�HXNDU\RWLFNê�JHQRP��PLWRFKRQGULH�
FKORURSODVW\���YHOLNRVWL�JHQRPX�D�MHMLFK�]PČQ\�EČKHP�HYROXFH��UHSHWLWLYQt�VHNYHQFH��WUDQVNULSWRP�D�SURWHRP��
H[SUHVH�JHQRPX�����0HWRG\�VWXGLD�JHQRPĤ��6HNYHQDþQt�WHFKQRORJLH��'1$��51$�VHNYHQRYiQt���ELRLQIRUPDWLND�
JHQHWLFNp�D�I\]LFNp�PDS\��PROHNXOiUQt�F\WRJHQHWLND��PHWRG\�PROHNXOiUQt�ELRORJLH��SUĤWRNRYi�F\WRPHWULH����(YROXFH
XVSRĜiGiQt�JHQRPĤ�D�VURYQiYDFt�JHQRPLND�NRPSDUWPHQWDOL]DFH�JHQRPX��DQDWRPLH�HXNDU\RWLFNpKR�JHQRPX��
FKURPRVRP\��SRþW\�FKURPRVRPĤ��SĜHVWDYE\�Y�XVSRĜiGiQt�JHQRPX��V\QWHQLH��SRO\SORLGL]DFH��I\ORJHQH]H����'\QDPLND
JHQRPĤ��UHSHWLFH��PRELOQt�JHQHWLFNp�HOHPHQW\��UHWURHOHPHQW\��'1$�WUDQVSR]RQ\��SĤYRG�D�HYROXFH�PRELOQtFK
HOHPHQWĤ��ãtĜHQt�PRELOQtFK�HOHPHQWĤ��UROH�WUDQVSR]RQĤ�Y�SĜHVWDYEiFK�JHQRPĤ��XPOþRYiQt�WUDQVSR]RQĤ����=YOiãWQt
YODVWQRVWL�QČNWHUêFK�þiVWt�JHQRPX�HYROXFH�VH[XDOLW\��]SĤVRE\�XUþRYiQt�SRKODYt��HQYLURQPHQWiOQt��JHQRW\SRYp��
SRKODYQt�FKURPRVRP\�D�MHMLFK�HYROXFH��PLWRFKRQGULiOQt�JHQRP��FKORURSODVW\����9]WDK�YOLYX�SURVWĜHGt�D�HYROXFH
JHQRPX�HIHNW�SURVWĜHGt�QD�H[SUHVL�JHQĤ��VRXYLVORVW�]PČQ�Y�JHQRPX�Y�GĤVOHGNX�]PČQ�SURVWĜHGt��JOREiOQt�]PČQ\
SURVWĜHGt��Y]WDK�PH]L�JHQRPHP�D�IHQRW\SRYêPL�]QDN\�RUJDQLVPĤ����(YROXFH�OLGVNpKR�JHQRPX�RUJDQL]DFH�OLGVNpKR
JHQRPX��SRGtO�H[RQĤ��LQWURQĤ��UHSHWLWLYQtFK�VHNYHQFt���HYROXFH�þORYČND��UHFHQWQt�VHOHNFH�]DFK\WLWHOQi�Y�OLGVNpP
JHQRPX��Y\XåLWt�]QDORVWt�VWXGLD�OLGVNpKR�JHQRPX��QDSĜ��Y�PHGLFtQČ���SĜHVWDYE\�JHQRPX�D�UDNRYLQD��DQHXSORLGLH�
����9\XåLWt�JHQRPLFNpKR�Yê]NXPX�D�MHGQRWOLYi�RGYČWYt�JHQRPLN\�KOHGiQt�JHQHWLFNêFK�]PČQ�]RGSRYČGQêFK�]D
DGDSWLYQt�]QDN\��*02��QRYp�SĜtVWXS\�Y�PHGLFtQČ��IDUPDNRJHQRPLND��LPXQRJHQRPLND��PHWDJHQRPLND��I\ORJHQRPLND�
HSLJHQRPLND��VRFLRORJLFNê�LPSDNW�JHQRPLFNpKR�Yê]NXPX�D�HWLFNp�RWD]QtN\
6WXGLMQt�OLWHUDWXUD
�$UWKXU�0��/HVN��,QWURGXFWLRQ�WR�*HQRPLFV��2[IRUG�8QLYHUVLW\�3UHVV��*��*LEVRQ�	�6��9��0XVH��$�3ULPHU�RI�*HQRPH
6FLHQFH��6LQDXHU�$VVRFLDWHV��(��.HMQRYVNê�	�5��+RE]D��(YROXþQt�JHQRPLND
�KWWS���ZZZ�HYROXFQLJHQRPLND�F]�LQGH[�KWPO�
,QIRUPDFH�NH�NRPELQRYDQp�QHER�GLVWDQþQt�IRUPČ
�'DOãt�]SĤVRE\�YêXN\�]D�~þDVWL
VWXGHQWD

�
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�5R]VDK�VWXGLMQtKR�SĜHGPČWX �KRGLQ\�WêGHQ���� �NUHGLWĤ ��
�'YRXVHPHVWUiOQt�SĜHGPČW �QH
�=SĤVRE�RYČĜHQt�VWXGLMQtFK
YêVOHGNĤ

�]NRXãND �)RUPD�YêXN\ �SUH]HQþQt��SĜHGQiãND

�'DOãt�SRåDGDYN\�QD�VWXGHQWD �
�*DUDQW�SĜHGPČWX��HY�
Y\XþXMtFt�]RGSRYČGQê�]D
SĜHGPČW�

�GRF��51'U��3HWU�)RON��&6F�

�=DSRMHQt�JDUDQWD�GR�YêXN\
SĜHGPČWX

�Y�SURFHQWHFK ����

�9\XþXMtFt �GRF��51'U��3HWU�)RON��&6F�

6WUXþQi�DQRWDFH�SĜHGPČWX
�3ĜHGPČW�SRGiYi�SRNURþLOê�SRKOHG�QD�IXQJRYiQt�VLJQiOQtFK�GUDK�V�GĤUD]HP�QD�NOtþRYp�GUiK\�IXQJXMtFt�Y�RQWRJHQH]L
0HWD]RD��2EHFQp�FKDUDNWHULVWLN\�EXQČþQêFK�VLJQiOQtFK�VtWt�.RQWH[WXDOLWD�RGSRYČGL�QD�VOHGRYDQê�VLJQiO��VSHFLILFLWD
UHFHSWRUĤ�YĤþL�ÄSUYQtP�SRVOĤP��=HVtOHQt�VLJQiOX�QD�FHVWČ�RG�UHFHSWRUX�N�HIHNWRUĤP��UR]EtKiQt�D�VEtKiQt�GUDK�
H[LVWHQFH�X]OĤ��FURVVWDON�.RPSDUWPHQWDOL]DFH�SĜHQRVĤ�SRPRFt�PHPEUiQ�D�SURWHLQRYêFK�VNHOHWĤ�9\VRNi�PRELOLWD
VLJQiOQtFK�NRPSRQHQW�.yGRYiQt�VLJQiOX�DPSOLWXGRX�D�IUHNYHQFt�]PČQ\�NRQFHQWUDFH�ÄSRVOD��9\XåLWt�UHYHU]LELOQtFK
SRVWWUDQVODþQtFK�PRGLILNDFt���LQGXNFH�SUR[LPLW\�MDNR�VLJQiO�0RGXOiUQt�YêVWDYED�VLJQiOQtFK�SURWHLQĤ��UHNRJQLþQt�NyG\�
NRPELQDWRULFNi�NRPSOH[LWD�VLJQiOQtFK�HOHPHQWĤ�9\XåLWt�SURWHLQRYêFK�D�51$��OHãHQt��SUR�Y]QLN�VLJQiOQtFK�SDUWLNXOt�
Y\XåLWt�Ĝt]HQpKR�IROGLQJX�D�Ĝt]HQp�SURWHROê]\�VLJQiOQtFK�SURWHLQĤ�.RRSHUDWLYQt�FKDUDNWHU�EXQČþQêFK�RGSRYČGt��
NYDQWLWDWLYQt�OLPLW\�SUR�Y]QLN�NYDOLWDWLYQtFK�]PČQ��NRQVROLGDFH�VLJQiOX�XVSRĜiGDQp�VSRXãWČQt�EXQČþQêFK�HIHNWRURYêFK
V\VWpPĤ��GHVHQ]LWL]DFH�3URWHLQ�SURWHLQ�D�SURWHLQ�'1$�UHNRJQLFH�6�7�VSHFLILFNp�NLQi]\�D�IRVIDWi]\��3.$���<�
VSHFLILFNp�NLQi]\��6UF���5HFHSWRU\�V�<�NLQi]RYRX�DNWLYLWRX��,QV5��1DGURGLQD�VWHURLGQtFK�WK\URLGQtFK�UHFHSWRUĤ�1)�
NDSSD%��S���S5E��7*)�EHWD�6PDG��'HOWD�1RWFK�&%)�.RUHJXOiWRU\�D�KLVWRQRYê�UHNRJQLþQt�NyG�,QWHJURYDQê�PRGHO
UHJXODFH�JHQRYp�H[SUHVH�HXNDU\RW
6\ODEXV�SĜHGPČWX
�36.���=iNODGQt�FKDUDNWHULVWLN\�EXQČþQêFK�VLJQiOQtFK�VtWt

36.���F$03�±�SURWHLQNLQDVD�$�±�&5(%�2G�VWLPXODFH�*3&5�SR�DNWLYDFL�WUDQVNULSþQtKR�IDNWRUX�&5(%��
SURWHLQNLQDVD�$�MDNR�]iNODG�SUR�SRFKRSHQt�GDOãtFK�NLQi]

36.���0$3.LQDVRYp�NDVNiG\���-XQ��2G�PLWRJHQQt�VWLPXODFH�þL�SĤVREHQt�VWUHVRYêFK�IDNWRUĤ�SR�DNWLYDFL
WUDQVNULSþQtFK�IDNWRUĤ�NRPSOH[X�$3����0$3.LQDVRYp�PRGXO\

36.���,QVXOLQRYê�UHFHSWRU���3,�.LQDV\���)R[2�2G�DNWLYDFH�LQVXOLQRYpKR�UHFHSWRUX�SĜHV�WYRUEX
&��IRVIRU\ORYDQêFK�LQRVLWLWGĤ�SR�]PČQ\�WUDQVNULSFH�SURVWĜHGQLFWYtP�)R[2���W\UR]tQRYi�IRVIRU\ODFH�D�SURWHLQ�
SURWHLQRYp�LQWHUDNFH

36.���$*&�NLQDV\���*6.����33��5HJXODFH�PHWDEROLVPX�JO\NRJHQX���RG�LQVXOLQRYpKR�UHFHSWRUX�SR
JO\NRJHQV\WKDVX���$*&�NLQDV\��NLQDVD�*6.���IRVIDWDVD�33����UROH�GHIRVIRU\ODFH�SURWHLQĤ
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6FLHQFH�7UDQVGXFWLRQ�.QRZOHGJH�(QYLURQPHQW
,QIRUPDFH�NH�NRPELQRYDQp�QHER�GLVWDQþQt�IRUPČ
�'DOãt�]SĤVRE\�YêXN\�]D�~þDVWL
VWXGHQWD

�

9]RU\�VWXGLMQtFK�GLVWDQþQtFK�WH[WĤ�D�PXOWLPHGLiOQtFK�SRPĤFHN
�

=DMLãWČQt�RGERUQp�SUD[H�Y�FL]tP�MD]\FH��X�VWXGLMQtFK�SURJUDPĤ�XVNXWHþĖRYDQêFK�Y�FL]tP�MD]\FH�
�

'RSOĖXMtFt�~GDMH�X�SĜHGPČWX�REVDKXMtFtKR�RGERUQRX�SUD[L

=DMLãWČQt�RGERUQp�SUD[H�Y�FL]tP�MD]\FH��X�VWXGLMQtFK�SURJUDPĤ�XVNXWHþĖRYDQêFK�Y�FL]tP�MD]\FH�
�

�����VWU������



%�,,,�±�&KDUDNWHULVWLND�VWXGLMQtKR�SĜHGPČWX
�1i]HY�VWXGLMQtKR�SĜHGPČWX �6WURMRYp�XþHQt�Y�ELRLQIRUPDWLFH
�7\S�SĜHGPČWX �SRYLQQČ�YROLWHOQê

SĜHGPČW�SURILOXMtFtKR�]iNODGX
�GRSRUXþHQê
URþQtN��
VHPHVWU

�����/6

�5R]VDK�VWXGLMQtKR�SĜHGPČWX �KRGLQ\�WêGHQ���� �NUHGLWĤ ��
�'YRXVHPHVWUiOQt�SĜHGPČW �QH
�=SĤVRE�RYČĜHQt�VWXGLMQtFK
YêVOHGNĤ

�]iSRþHW���]NRXãND �)RUPD�YêXN\ �SUH]HQþQt��SĜHGQiãND�FYLþHQt

�'DOãt�SRåDGDYN\�QD�VWXGHQWD �$��&YLþHQt
9�GRSURYRGQpP�0RRGOH�NXU]X�VH�EXGRX�SRVWXSQČ�REMHYRYDW�~NRO\�D�WHVW\��ÒNRO\�
.DåGê�~NRO�Pi�VWDQRYHQp�GDWXP�RGHY]GiQt��.DåGê�~NRO�EXGH�XþLWHOHP�R]QiPNRYiQ
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RGHY]GDQp�ĜHãHQt�
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QČNROLN�REODVWt�Y\XåLWt�VWURMRYpKR�XþHQt�SĜL�]SUDFRYiQt�ELRORJLFNêFK�GDW��3ĜHGQiãND�SĜHGSRNOiGi�]QDORVW�]iNODGĤ
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MHGQRWOLYêFK�SĜtSDGHFK�MVRX�]GĤUD]ĖRYiQ\�L�DQDORJLFNp�SURFHV\�X�Y\ããtFK�HXNDU\RW��.XUV�MH�XUþHQ�SUR�VWXGHQW\����D���
URþQtNX�D�SĜHGSRNOiGi�]QDORVWL�PROHNXOiUQt�ELRORJLH�D�JHQRYpKR�LQåHQêUVWYt�
6\ODEXV�SĜHGPČWX
����ÒYRG�%XQČþQp�D�åLYRWQt�F\NO\��]iNODGQt�PHWRG\�VWXGLD�EXQČþQêFK�F\NOĤ�����%XQČþQê�F\NOXV�(�FROL�3ĜHNU\YQp�F\NO\�
UHSOLNDFH��UROH�PHPEUiQ\�D�F\WRVNHOHWX��WYRUED�VHSWD�����6SRUXODFH�%DFLOOXV�VXEWLOLV�=iNODGQt�Ii]H�VSRUXODFH��SĜHStQiQt
PH]L�YHJHWDWLYQtP�F\NOHP�D�VSRUXODFt��GYRMNRPSRQHQWRYê�UHJXODþQt�V\VWpP���þDVRYi��D��PtVWQt��UHJXODFH�VSRUXODFH�
UROH�PHPEUiQ\��VLJPD�IDNWRU\�����'LIHUHQFLDFH�X�6WUHSWRP\FHV��7YRUED�Y]GXãQpKR�P\FHOLD��UROH�H[WUDFHOXOiUQtFK
VLJQiOQtFK�PROHNXO����%XQČþQê�F\NOXV�&DXOREDFWHU�FUHVFHQWXV��$V\PHWULFNê�EXQČþQê�F\NOXV��UROH
GYRMNRPSRQHQWRYpKR�UHJXODþQtKR�V\VWpPX����0\[REDFWHULD���VRFLiOQt�FKRYiQt�3RK\E��JOLGLQJ��D�PRGHO�PHFKDQLVPX
SRK\EX��YOQČQt���ULSSOLQJ����NRRSHUDWLYQt�GHJUDGDFH�åLYLQ��WYRUED�SORGQLFH��UROH�H[WUDFHOXOiUQtFK�VLJQiOQtFK�PROHNXO�
���%XQČþQê�F\NOXV�NYDVLQHN��=iNODGQt�EXQČþQp�NRPSRQHQW\�GĤOHåLWp�SĜL�SURFHVX�EXQČþQpKR�GČOHQt��UHJXODFH�PLWRV\
�S����F\NOLQ\��UHSOLNDFH������äLYRWQt�F\NOXV�NYDVLQHN�3iURYDFt�W\S\�NYDVLQHN�D�MHMLFK�]PČQD��NRQMXJDFH��SiURYiQt��
PHLRVD��VSRUXODFH���SVHXGRK\IiOQt�UĤVW��DSRSWRVD��6LJQiOQt�GUiK\�SRGtOHMtFt�VH�QD�MHGQRWOLYêFK�SURFHVHFK�D�MHMLFK
UHJXODFH�����3RODULWD�X�NYDVLQNRYêFK�EXQČN��3ROiUQt�UĤVW�X�NYDVLQHN��UR]GtO\�KDSORLGQtFK�D�GLSORLGQtFK�EXQČN��VHSWLQ\�D
GDOãt�SURWHLQ\�EXQČþQp�SRODULW\��]PČQ\�EXQČþQp�SRODULW\�SĤVREČQtP�YQČMãtFK�IDNWRUĤ�����äLYRWQt�F\NOXV�'LFW\RVWHOLXP
GLVFRLGHXP��5HJXODFH�MHGQRWOLYêFK�Ii]t�åLYRWQtKR�F\NOX��GLIHUHQFLDFH�D�WYRUED�VSRU������&KHPRWD[H��5HJXODFH
FKHPRWD[H�X�(�FROL������'DOãt�SĜtNODG\��PQRKREXQČþQpKR��FKRYiQt�PLNURRUJDQLVPĤ��4XRUXP�VHQVLQJ�EDNWHULL��WYRUED
ELRILOPĤ��WYRUED�D�RUJDQLVDFH�NRORQLL�PLNURRUJDQLVPĤ�
6WXGLMQt�OLWHUDWXUD
�3ĜHKOHGQp�D�SĤYRGQt�þOiQN\��SUĤEČåQČ�DNWXDOL]RYDQp
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SĜHGPČW�SURILOXMtFtKR�]iNODGX
�GRSRUXþHQê
URþQtN��
VHPHVWU

�����=6

�5R]VDK�VWXGLMQtKR�SĜHGPČWX �KRGLQ\�WêGHQ���� �NUHGLWĤ ��
�'YRXVHPHVWUiOQt�SĜHGPČW �QH
�=SĤVRE�RYČĜHQt�VWXGLMQtFK
YêVOHGNĤ

�]iSRþHW���]NRXãND �)RUPD�YêXN\ �SUH]HQþQt��SĜHGQiãND�FYLþHQt

�'DOãt�SRåDGDYN\�QD�VWXGHQWD �
�*DUDQW�SĜHGPČWX��HY�
Y\XþXMtFt�]RGSRYČGQê�]D
SĜHGPČW�

�GRF��0JU��3DYHO�0XQFOLQJHU��3K�'�

�=DSRMHQt�JDUDQWD�GR�YêXN\
SĜHGPČWX

�Y�SURFHQWHFK ���

�9\XþXMtFt �GRF��0JU��3DYHO�0XQFOLQJHU��3K�'�

6WUXþQi�DQRWDFH�SĜHGPČWX
�.XU]�WYRĜt�SĜHGQiãN\��SUDNWLFNi�FYLþHQt�Y�ODERUDWRĜL�D�~YRG�GR�SRþtWDþRYpKR�]SUDFRYiQt�GDW��&tOHP�MH�VH]QiPLW
VWXGHQW\�VH�]iNODG\�YČWãLQ\�JHQHWLFNêFK�PHWRG�SRXåtYDQêFK�Y�]RRORJLL�D�MHMLFK�Y\XåLWtP��3UDNWLFNi�þiVW�VORXåt�N
SURFYLþHQt�ODERUDWRUQtFK�GRYHGQRVWt�VWXGHQWĤ�D�N�]tVNiQt�]iNODGQtFK�]QDORVWt�QXWQêFK�N�SRþtWDþRYpPX�]SUDFRYiQt
JHQHWLFNêFK�GDW��9tFH�LQIRUPDFt�D�XþHEQt�WH[W\�O]H�QDMtW�QD�DGUHViFK��3ĜHGQiãN\�QD�0RRGOH�
KWWS���GO��FXQL�F]�FRXUVH�YLHZ�SKS"LG ����3ĜHGQiãND�D�GDWD�SUR�SRþtWDþRYRX�þiVW�R�GDWDEi]tFK�
KWWS���ZHE�QDWXU�FXQL�F]�aPXQFOLQJ��3UR�]iMHPFH�R�WXWR�SUREOHPDWLNX�H[LVWXMH�MHãWČ�SĜHGQiãND��0ROHNXOiUQt�HNRORJLH
åLYRþLFKĤ���NWHUi�QD��*HQHWLFNp�PHWRG\�Y�]RRORJLL��YROQČ�QDYD]XMH��3UR�WHRUHWLFNp�]iNODG\�MH�YKRGQi�SĜHGQiãND
(YROXþQt�JHQHWLND��-LQêPL�VORY\��(YROXþQt�JHQHWLND��WHRUHWLFNp�]iNODG\�*HQHWLFNp�PHWRG\��MDN�VH�Y\UiEt�GDWD�D
SLSHWXMH�0ROHNXOiUQt�HNRORJLH��MDN�SUDFRYDW�V�GDW\
6\ODEXV�SĜHGPČWX
�*(1(7,&.e�0(72'<�9�=22/2*,,�RVQRYD�$QDOê]D�IHQRW\SX�IHQRW\S�D�JHQRW\S�NYDQWLWDWLYQt�D�NYDOLWDWLYQt�]QDN\
VLJQiOQt�IHQRW\S\�QHPHWULFNp��HSLJHQHWLFNp��]QDN\�KRPHRWLFNp�PXWDFH�X�RFWRPLOHN�D�REUDWORYFĤ�ELRFKHPLH�NUHYQtFK
VNXSLQ�VDYFĤ�&\WRJHQHWLND�]iNODGQt�SRMP\�PHWRGRORJLFNp�PH]QtN\�YH�VWXGLX�FKURPRVRPĤ�Y\ãHWĜHQt�PLWRWLFNêFK
FKURPRVRPĤ�Y\ãHWĜHQt�PHLRWLFNêFK�FKURPRVRPĤ�SURXåNRYiQt�FKURPRVRPĤ�FKURPRVRP\�D�PRQLWRURYiQt
PXWDJHQQtFK�YOLYĤ�SURVWĜHGt�LQ�VLWX�K\EULGL]DFH�IOXRUHVFHQþQt�GHWHNFH�PtVW�K\EULGL]DFH���),6+�Y\EDYHQt�F\WRJHQHWLFNp
ODERUDWRĜH�%LRFKHPLFNi�JHQHWLND�]iNODGQt�SRMP\�SULQFLS\�HOHNWURIRUp]\�]iNODGQt�PHWRG\�QRVLþH�VFKRSQRVW�VHSDUDFH
GHWHNFH�SURWHLQĤ�YODVWQt�SRVWXS�RPH]HQt�PHWRG\�DSOLNDFH�0ROHNXOiUQt�JHQHWLND�~YRGQt�SRMP\�RGEČU�D�XFKRYiYiQt
Y]RUNĤ�H[WUDNFH�'1$�K\EULGL]DFH�'1$�SRO\PHUi]RYi�ĜHWČ]RYi�UHDNFH��3&5��UHVWULNþQt�DQDOê]D�SURPČQOLYRVW�GpON\
WDQGHPRYČ�RSDNRYDQêFK�PRWLYĤ��9175��YDULDEOH�QXPEHU�RI�WDQGHP�UHSHDWV��SURPČQOLYRVW�NRQIRUPDFH�IUDJPHQWĤ
SURPČQOLYRVW�UHVWULNþQtFK�PtVW�VHNYHQFRYiQt�'1$�D�DSOLNDFH
6WXGLMQt�OLWHUDWXUD
�$YLVH��������3K\ORJHRJUDSK\��WKH�KLVWRU\�DQG�IRUPDWLRQ�RI�VSHFLHV��$YLVH��������0ROHFXODU�0DUNHUV��1DWXUDO�+LVWRU\�
DQG�(YROXWLRQ��6HFRQG�(GLWLRQ�$UQROG��������1DWXUDO�K\EULGL]DWLRQ�DQG�HYROXWLRQ��%DOGLQJ��%LVKRS�	�&DQQLQJV��HGV���
������+DQGERRN�RI�VWDWLVWLFDO�JHQHWLFV��VHFRQG�HGLWLRQ��%HHEH�	�5RZH��������$Q�LQWURGXFWLRQ�WR�PROHFXODU�HFRORJ\�
+DUWO��������$�SULPHU�RQ�SRSXODWLRQ�JHQHWLFV��+DUWO�	�&ODUN��������3ULQFLSOHV�RI�SRSXODWLRQ�JHQHWLFV��WKLUG�HGLWLRQ�
+LOOLV�'0��0RULW]�&��HGV���������0ROHFXODU�V\VWHPDWLFV��6LQDXHU�$VRFLDWHV��6XQGHUODQV�0DVV��+RHO]HO�$5������
0ROHFXODU�DQDO\VLV�RI�SRSXODWLRQV��2[IRUG�8QLY��3UHVV��=LPD�-���0DFKROiQ�0���0XQFOLQJHU�3���3LiOHN�-��������
*HQHWLFNp�PHWRG\�Y�]RRORJLL��1DNODGDWHOVWYt�.DUROLQXP��3UDKD������V���XþHEQt�WH[W�
,QIRUPDFH�NH�NRPELQRYDQp�QHER�GLVWDQþQt�IRUPČ
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�]iSRþHW���]NRXãND �)RUPD�YêXN\ �SUH]HQþQt��SĜHGQiãND�FYLþHQt

�'DOãt�SRåDGDYN\�QD�VWXGHQWD �3ĜHGPČW�MH�]DNRQþHQ�]iSRþWHP�D�]NRXãNRX��.RQiQt�]NRXãN\�MH�SRGPtQČQR
SĜHGFKR]tP�]tVNiQtP�]iSRþWX��3RåDGDYN\�QD�]iSRþHW�

�'RPiFt�~ORK\��]DSRWĜHEt�]tVNDW�DOHVSRĖ����ERGĤ�]����PRåQêFK�]D�Y\SUDFRYiQt
WĜt�GRPiFtFK�~ORK��3UR�WXWR�þiVW�]iSRþWRYp�SRYLQQRVWL�QHQt�]�SRYDK\�YČFL
PRåQi�RSUDYD�

�3tVHPQê�WHVW��]DSRWĜHEt�]tVNDW�DOHVSRĖ�����ERGĤ��3UR�WXWR�þiVW�]iSRþWRYp
SRYLQQRVWL�Pi�NDåGê�VWXGHQW�N�GLVSR]LFL�SUiYČ�WĜL�WHUPtQ\�Y�RNDPåLFtFK
VSHFLILNRYDQêFK�Y\XþXMtFtP��1H~þDVW�QD�OLERYROQpP�]�WČFKWR�WĜt�WHUPtQĤ��]
MDNpKRNROLY�GĤYRGX��QH]DGiYi�SUiYR�QD�Y\SViQt�GDOãtFK�WHUPtQĤ�]iSRþWRYp
StVHPN\�

3RGUREQČMãt�Y\VYČWOHQt�SRåDGDYNĤ�QD�]iSRþHW��YL]
KWWS���PVHNFH�NDUOLQ�PII�FXQL�F]�aPDFLDN�106$����UHTXLUHPHQWV�����SGI

�*DUDQW�SĜHGPČWX��HY�
Y\XþXMtFt�]RGSRYČGQê�]D
SĜHGPČW�

�GRF��51'U��$UQRãW�.RPiUHN��3K�'�

�=DSRMHQt�JDUDQWD�GR�YêXN\
SĜHGPČWX

�Y�SURFHQWHFK �

�9\XþXMtFt �GRF��51'U��$UQRãW�.RPiUHN��3K�'�

6WUXþQi�DQRWDFH�SĜHGPČWX
�/LQHiUQt�UHJUHVQt�PRGHO��Wpå�EH]�VSOQČQt�NODVLFNêFK�SĜHGSRNODGĤ��QRUPDOLWD��NRQVWDQWQt�UR]SW\O��QHNRUHORYDQp�FK\E\��
VLPXOWiQQt�WHVWRYiQt��UH]LGXiOQt�DQDOê]D�D�UHJUHVQt�GLDJQRVWLND�
6\ODEXV�SĜHGPČWX
����/LQHiUQt�PRGHO��SURMHNFH�D�RGKDG\�PHWRGRX�QHMPHQãtFK�þWYHUFĤ��/6(���*DXVVRYD�0DUNRYRYD�YČWD��RGKDGQXWHOQp
SDUDPHWU\�����1RUPiOQt�OLQHiUQt�PRGHO��YODVWQRVWL�/6(�]D�QRUPDOLW\��WHVW\�OLQHiUQtFK�K\SRWp]��LQWHUYDO\�D�REODVWL
VSROHKOLYRVWL��SUHGLNFH�����3RGPRGHO��WHVW\�R�SRGPRGHOHFK��NRHILFLHQW�GHWHUPLQDFH�����2EHFQê�OLQHiUQt�PRGHO��PHWRGD
]REHFQČQêFK�QHMPHQãtFK�þWYHUFĤ��*/6������3DUDPHWUL]DFH�NYDQWLWDWLYQtFK�D�NDWHJRULiOQtFK�UHJUHVRUĤ��LQWHUSUHWDFH
OLQHiUQtKR�UHJUHVQtKR�PRGHOX�����5H]LGXiOQt�DQDOê]D�D�UHJUHVQt�GLDJQRVWLND��UH]LGXiOQt�JUDI\��VWDQGDUGL]RYDQi�
VWXGHQWL]RYDQi�D�SDUFLiOQt�UH]LGXD��Y]GiOHQi��RGOHKOi�D�YOLYQi�SR]RURYiQt��Y\EUDQp�WHVW\�R�SĜHGSRNODGHFK�OLQHiUQtKR
PRGHOX�����1iVOHGN\�SUREOHPDWLFN\�]YROHQpKR�UHJUHVQtKR�SURVWRUX��PXOWLNROLQHDULWD��GĤVOHGN\�FK\EQp�VSHFLILNDFH
PRGHOX�����6WUDWHJLH�EXGRYiQt�PRGHOX�����9\EUDQp�PRGHO\�DQDOê]\�UR]SW\OX������6LPXOWiQQt�WHVWRYiQt��PQRKRQiVREQi
SRURYQiQt��7XNH\RYD�PHWRGD��+RWKRUQ�%UHW]RYD�:HWIDOORYD�PHWRGD��SiV\�VSROHKOLYRVWL�SUR�UHJUHVQt�IXQNFL�����
2GKDG�PHWRGRX�PD[LPiOQt�YČURKRGQRVWL��0/(��Y�QRUPiOQtP�OLQHiUQtP�PRGHOX��YODVWQRVWL�0/(��VRXYLVORVW�V�/6(�
����0HWRGD�QHMPHQãtFK�þWYHUFĤ�EH]�VSOQČQêFK�NODVLFNêFK�SĜHGSRNODGĤ��DV\PSWRWLFNp�YODVWQRVWL�/6(�EH]�SĜHGSRNODGĤ
QRUPDOLW\�D�KRPRVNHGDVWLFLW\��VDQGZLFKRYê��:KLWHĤY��RGKDG�UR]SW\OX�/6(��UREXVWQRVW�NODVLFNêFK�LQWHUYDOĤ
VSROHKOLYRVWL�D�WHVWĤ�
6WXGLMQt�OLWHUDWXUD
��=iNODGQt�.+85,��$��,��/LQHDU�0RGHO�0HWKRGRORJ\��&KDSPDQ�	�+DOO�&5&��%RFD�5DWRQ��������[[�����V��,6%1�
�������������������=9È5$��.��5HJUHVH��0DWI\]SUHVV��3UDKD������������V��,6%1����������������������'RSRUXþHQi
GRSOĖNRYi�'5$3(5��1��5���60,7+��+��$SSOLHG�5HJUHVVLRQ�$QDO\VLV��7KLUG�(GLWLRQ��-RKQ�:LOH\�	�6RQV��1HZ�<RUN�
������[[�����V��,6%1�����������������6(%(5��*��$��)���/((��$��-��/LQHDU�5HJUHVVLRQ�$QDO\VLV��6HFRQG�(GLWLRQ�
-RKQ�:LOH\���6RQV��+RERNHQ��������[YL�����V��,6%1�����������������:(,6%(5*��6��$SSOLHG�/LQHDU�5HJUHVVLRQ�
7KLUG�(GLWLRQ��-RKQ�:LOH\�	�6RQV��+RERNHQ��������[YL�����V��,6%1�����������������$1'ċ/��-��=iNODG\
PDWHPDWLFNp�VWDWLVWLN\��GUXKp�RSUDYHQp�Y\GiQt��0DWI\]SUHVV��3UDKD������������V��,6%1�����������������&,35$��7�
)LQDQþQt�HNRQRPHWULH��(NRSUHVV��3UDKD������������V��,6%1���������������������=9È5$��.��5HJUHVQt�DQDOê]D�
$FDGHPLD��3UDKD������������V��,6%1����������������
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�.XEtQRYi�/���$OEUHFKWRYi�-��������6WHUHRORJ\�LQ�3ODQW�$QDWRP\��7H[WERRN�WR�WKH�DGMRLQLQJ�FRXUVH�WR�WKH�LQWHUQDWLRQDO
FRQIHUHQFH�6�*��KWWS���NIUVHUYHU�QDWXU�FXQL�F]�OLGH�DOEUHFKW�SGI�����B.XELQRYD�$OEUHFKWRYD�VWHUHRORJ\�SGI+RZDUG
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FDUU\LQJ�7Q������HQ]\PDWLF�UHTXLUHPHQWV�DQG�WDUJHW�VLWH�SUHIHUHQFHV��0RO��0LFURELRO��GRL����������PPL������
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$ODP�07��=HOH]QLDN�$��0�OOHGHU�0��6KOLDKD�3��6FKZDU]�5��&DSXDQR�)��9RZLQFNHO�-��5DGPDQHVKIDU�(��.U�JHU�$�
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��������QPLFURELRO��������
-RXKWHQ�3��%RUXWD�7��$QGUHMHY�6��3HUHLUD�)��5RFKD�,��3DWLO�.5���������<HDVW�PHWDEROLF�FKDVVLV�GHVLJQV�IRU�GLYHUVH
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�+È/29È�0���*$+85$�2���3ě(925296.é�0���129271é�0���9$/(1729È�$���$%5+È029È�.���3ģ7$�)���)2/.�3���&,7�=�
1LQHWHHQ�FRPSOH[�UHODWHG�IDFWRU�3US���LV�UHTXLUHG�IRU�WKH�HDUO\�VWDJHV�RI�FRWUDQVFULSWLRQDO�VSOLFHRVRPH�DVVHPEO\��
51$��������YRO������V�������������,661�����������
3ě(925296.é�0���25$9&29È�0���=$&+�5���-25'È.29È�$���%$+/(5�-���3ģ7$�)���)2/.�3��&6/�SURWHLQ�UHJXODWHV
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,661�����������
3ě(925296.é�0���+È/29È�0���$%5+È029È�.���/,%86�-���)2/.�3��:RUNIORZ�IRU�*HQRPH�:LGH�'HWHUPLQDWLRQ�RI�3UH�
P51$�6SOLFLQJ�(IILFLHQF\�IURP�<HDVW�51$�VHT�'DWD��%LR0HG�5HVHDUFK�,QWHUQDWLRQDO��������YRO��QHXYHGHQ��,661
����������
%,6&+2)�/���3ě(925296.é�0���5$//,6�&���-())$5(6�'���$5=+$(9$�<���%$+/(5�-��6SRWVL]HU��+LJK�WKURXJKSXW�TXDQWLWDWLYH
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,661�����������
3ě(925296.é�0���25$9&29È�0���79$5ģä.29È�-���=$&+�5���)2/.�3���3ģ7$�)���%$(+/(5�-��)LVVLRQ�<HDVW�&6/
7UDQVFULSWLRQ�)DFWRUV��0DSSLQJ�7KHLU�7DUJHW�*HQHV�DQG�%LRORJLFDO�5ROHV��3/R6�2QH��������YRO������,661�����������
3ě(925296.é�0��S5(3257��D�PXOWL�UHDGRXW�WUDQVFULSWLRQ�UHSRUWHU�YHFWRU�IRU�ILVVLRQ�\HDVW��<HDVW��������YRO������V�
���������,661���������;�
%8â(.�3���3ě(925296.é�0���.ě(3(/$�(���â('2�$�*OLRPD�$VVRFLDWHG�3URWHDVHV��,Q�â('2�$���0(17/(,1�5���*OLRPD�&HOO
%LRORJ\��9tGHĖ��6SULQJHU��������V�����������,6%1�������������������
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+QLOLFRYi�-��+R]HLIL�6���âLPNRYi�(���'XãNRYi�(���3RVHU�,���+XPSROtþNRYi�-���+RI�0��	�6WDQČN�'���������7KH�&�
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