
=XU�%HDUEHLWXQJ�YRQ�
=LUNRQR[LG�XQG�
$OXPLQLXPR[LG�

)RU�SURFHVVLQJ�]LUFRQLD�DQG�
DOXPLQLXP�R[LGH�

3RXU�O
XVLQDJH�GH�O
R[\GH�GH�]LUFRQLXP�HW�GH
O
R[\GH�G
DOXPLQLXP�
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+RFKJODQ]SROLHUHQ ��+LJK�6KLQH�3ROLVKLQJ
JODoDJH

*OlWWHQ ��6PRRWKLQJ
SROLVVDJH

6L]H��¡������PP

/�LQ�PP

6KDQN
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RSW��JUHHQ��������USP��EOXH��������USP��\HOORZ�������USP

9RUSROLHUHQ���3UHSROLVKLQJ
UHWRXFKH�HW�SUpSROLVVDJH

� � � �

� JUR�H�)ODPPH DQDWRPLVFKH�*HVWDOWXQJ�GHU�+|FNHU
/DUJH�IODPH���������������������������������� DQDWRPLFDO�FRQWRXULQJ�RI�WKH�FXVSV
*UDQGH�IODPPH������������������������ )DoRQQDJH�DQDWRPLTXH GHV�FXVSLGHV

� NOHLQH�6SLW]H )LVVXUHQJHVWDOWXQJ
6PDOO�SRLQW����������������������������������� FRQWRXULQJ�ILVVXUHV
3HWLWH�SRLQWH������������������������������� )DoRQQDJH�GHV�VLOORQV�VHFRQGDLUHV

� .HOFK IOlFKLJH %HDUEHLWXQJ
&XS��������������������������������������������������� VXUIDFH�SROLVKLQJ
&XSXOH ������������������������������������������� 7UDLWHPHQW�GH�VXUIDFH

� /LQVH LQWHUGHQWDOH�)RUPJHEXQJ
.QLIH�HGJH�SROLVKHU������������������ LQWHUGHQWDO�VKDSLQJ
/HQWLOOH������������������������������������������� 0LVH�HQ�IRUPH�LQWHUGHQWDLUH

6HW�������

(LQ�HUQHXWHU�*ODQ]EUDQG�QDFK�HUIROJWHU�.RUUHNWXU�LVW��EHUIO�VVLJ�
$�VHFRQG�JOD]H�ILULQJ�LV�QRW�QHFHVVDU\�IROORZLQJ�DGMXVWPHQW�

8QH�QRXYHOOH�FXLVVRQ�GH�JODoDJH�DSUqV�XQH�UHWRXFKH�HVW�VXSHUIOXH�

17,�&HUD*OD]H�PLW�.DXWVFKXNELQGXQJ
'LH�.DXWVFKXNELQGXQJ�QLPPW�ZlKUHQG�GHV
3ROLHUYRUJDQJHV�:lUPH�YRQ�GHU�2EHUIOlFKH
ZHJ��6R�ZLUG�HLQH�hEHUKLW]XQJ�YHUPLHGHQ��
'HU�17,�&HUD*OD]H�HLJQHW�VLFK�DXFK�SHUIHNW
I�U�=LUNRQGLR[LG�

7KH�UXEEHU�ELQGHU�DEVRUEV�WKH�KHDW�IURP�WKH
VXUIDFH�GXULQJ�SROLVKLQJ��7KLV�DYRLGV�RYHUKHDW�
LQJ��7KH�17,�&HUD*OD]H�LV�DOVR�LGHDO�IRU�XVH�ZLWK
]LUFRQLD�

/H�OLDQW�j�EDVH�GH�FDRXWFKRXF�DEVRUEH�GH�OD
FKDOHXU�j�SDUWLU�GH�OD�VXUIDFH�ORUV�GX�SURFHV�
VXV�GH�SROLVVDJH��$LQVL��XQH�VXUFKDXIIH�HVW�pYL�
WpH��/H�17,�&HUD*OD]H�HVW�pJDOHPHQW�SDUIDLWH�
PHQW�DGDSWp�SRXU�OD�]LUFRQH�

.HUDPLNSROLHUHU���3RUFHODLQ�3ROLVKHUV���3ROLVVDJH�GH�FpUDPLTXH

6KDQN

5$ �������«��������������������������������������������«

3����

RSW��������USP

&HUD*OD]H

*U|�H�6L]H�WDLOOH��¡������PP

.RSI�+HDG�/HQJWK�LQ�PP���ORQJXHXU

���

���

6KDQN

5$ �������« ��������������������������������������������«

3�����

RSW��������USP

&HUD*OD]H

*U|�H�6L]H�WDLOOH��¡������PP

.RSI�+HDG�/HQJWK�LQ�PP���ORQJXHXU
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*U|�H�6L]H�WDLOOH��¡������PP

.RSI�+HDG�/HQJWK�LQ�PP���ORQJXHXU

*OlWWXQJ�GHU�.HUDPLN�XQG�(QWIHUQXQJ
YRQ�6FKOHLIVSXUHQ�

)RU�VPRRWKLQJ�FHUDPLFV�DQG�UHPRYLQJ
JULQGLQJ�PDUNV�

/LVVDJH�GH�OD�FpUDPLTXH�HW�pOLPLQDWLRQ
GHV�WUDFHV�G
DEUDVLRQ�

&HUD6KLQH�'XR�PLW�.DXWVFKXNELQGXQJ

'DV�QHXH�]ZHLVWXILJH�3ROLHUV\VWHP�UHGX]LHUW
GHQ�$UEHLWVDXIZDQG�XQG�HLJQHW�VLFK�I�U�DOOH
NHUDPLVFKHQ�0DWHULDOLHQ�LQNOXVLYH
=LUNRQR[LG��+\EULG�.HUDPLNHQ�XQG�/LWKLXP�
'LVLOLNDW��

&HUD6KLQH�'XR�/LOD�
=XU�*OlWWXQJ�GHU�.HUDPLN�XQG�(QWIHUQXQJ
YRQ�6FKOHLIVSXUHQ�

&HUD6KLQH�'XR�*HOE�
*HHLJQHW�]XU�+RFKJODQ]SROLWXU�RKQH�
3ROLHUSDVWHQ�

7KH�QHZ�WZR�VWHS�SROLVKLQJ�V\VWHP�UHGXFHV�WKH
ZRUNORDG�DQG�LV�VXLWDEOH�IRU�DOO�FHUDPLF�PDWHUL�
DOV�LQFOXGLQJ�]LUFRQLD��K\EULG�FHUDPLFV�DQG�OLW�
KLXP�GLVLOLFDWH��

&HUD6KLQH�'XR�3XUSOH��
)RU�VPRRWKLQJ�FHUDPLFV�DQG�UHPRYLQJ�JULQ�
GLQJ�PDUNV�

&HUD6KLQH�'XR�<HOORZ��
6XLWDEOH�IRU�KLJK�JORVV�SROLVKLQJ�ZLWKRXW�SROLV�
KLQJ�SDVWHV�

/H�QRXYHDX�V\VWqPH�GH�SROLVVDJH�HQ�GHX[
pWDSHV�UpGXLW�OD�FKDUJH�GH�WUDYDLO�HW�HVW�DGDS�
Wp�j�WRXV�OHV�PDWpULDX[�FpUDPLTXHV��\�FRPSULV
O
R[\GH�GH�]LUFRQLXP��OHV�FpUDPLTXHV�K\EULGHV
HW�OH�GLVLOLFDWH�GH�OLWKLXP�

&HUD6KLQH�'XR�YLROHW��
3RXU�OH�OLVVDJH�GH�OD�FpUDPLTXH�HW�O
pOLPLQDWL�
RQ�GHV�WUDFHV�G
DEUDVLRQ�

&HUD6KLQH�'XR�MDXQH���
$GDSWp�DX�SROLVVDJH�EULOODQW�VDQV�SkWH�j
SROLU�

*U|�H�6L]H�WDLOOH��¡������PP

.RSI�+HDG�/HQJWK�LQ�PP���ORQJXHXU

+RFKJODQ]SROLWXU�RKQH�3ROLHUSDVWHQ�

+LJK�JORVV�SROLVKLQJ�ZLWKRXW�SROLVKLQJ
SDVWHV�

3ROLVVDJH�EULOODQW�VDQV�SkWH�j�SROLU�

.HUDPLNSROLHUHU���3RUFHODLQ�3ROLVKHUV���3ROLVVDJH�GH�FpUDPLTXH

3'���� 3'����



(LQVFKOHLIHQ�YRQ�NOHLQHQ�6W|UNRQWDNWHQ�

*ULQGLQJ�RI�VPDOO�LQWHUIHULQJ�FRQWDFWV�

0HXODJH�GH�SHWLWV�FRQWDFWV
SHUWXUEDWHXUV�
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*U|�H�6L]H�WDLOOH��¡������PP

.RSI�+HDG�/HQJWK�LQ�PP���ORQJXHXU

*U|�H�6L]H�WDLOOH��¡������PP

.RSI�+HDG�/HQJWK�LQ�PP���ORQJXHXU

*U|�H�6L]H�WDLOOH��¡������PP

.RSI�+HDG�/HQJWK�LQ�PP���ORQJXHXU

*U|�H�6L]H�WDLOOH��¡������PP

.RSI�+HDG�/HQJWK�LQ�PP���ORQJXHXU

*U|�H�6L]H�WDLOOH��¡������PP

.RSI�+HDG�/HQJWK�LQ�PP���ORQJXHXU

&HUD6KLQH�7ULR�PLW�.XQVWVWRIIELQGXQJ

&HUD6KLQH�

'DV�QHXH�GUHLVWXILJH�3ROLHUV\VWHP�DXV
3RO\XUHWKDQ�YHUHLQIDFKW�GLH�LQWUDRUDOH�3ROLWXU
YRQ�DOOHQ�NHUDPLVFKHQ�0DWHULDOLHQ��'LH
3ROLHUHU�PLW�1DWXUGLDPDQWNRUQ�VRUJHQ�I�U
HLQHQ�LQWHQVLYHQ�$EWUDJ��VLFKHUH�9RUSROLWXU
XQG�HLQHQ�DXVJH]HLFKQHWHQ�+RFKJODQ]��
(LQ�HUQHXWHU�*ODQ]EUDQG�QDFK�HLQHU�HUIROJWHQ
.RUUHNWXU�LVW�QLFKW�QRWZHQGLJ��
'LH�,QVWUXPHQWH�N|QQHQ�NRPSOHWW�DXIEHUHLWHW
XQG�ZLHGHUYHUZHQGHW�ZHUGHQ�

7KH�QHZ�WKUHH�VWHS�SROLVKLQJ�V\VWHP�PDGH�RI
SRO\XUHWKDQH�VLPSOLILHV�LQWUDRUDO�SROLVKLQJ�RI�DOO
FHUDPLF�PDWHULDOV��7KH�SROLVKHUV�ZLWK�D�QDWXUDO
GLDPRQG�JULW�HQVXUH�LQWHQVLYH�DEUDVLRQ��VDIH
SUH�SROLVKLQJ�DQG�H[FHOOHQW�KLJK�JORVV��5HSHDW
JOD]H�ILULQJ�DIWHU�FRUUHFWLRQ�LV�QRW�QHFHVVDU\�
7KH�LQVWUXPHQWV�FDQ�EH�FRPSOHWHO\�UHSURFHVVHG
DQG�UHXVHG�

/H�QRXYHDX�V\VWqPH�GH�SROLVVDJH�HQ�WURLV
pWDSHV�HQ�SRO\XUpWKDQH�IDFLOLWH�OH�SROLVVDJH
LQWUDRUDO�GH�WRXV�OHV�PDWpULDX[�FpUDPLTXHV�
/HV�SROLVVRLUV�HQ�JUDLQ�GH�GLDPDQW�QDWXUHO
DVVXUHQW�XQ�GpFDSDJH�LQWHQVLI��XQ�SUpSROLVVD�
JH�V�U�HW�XQ�H[FHOOHQW�ILQL�EULOODQW��8QH�QRXYHO�
OH�FXLVVRQ�GH�JODoDJH�Q
HVW�SDV�QpFHVVDLUH
DSUqV�XQH�FRUUHFWLRQ�UpXVVLH��/HV�LQVWUXPHQWV
SHXYHQW�rWUH�UHWUDLWpV�HW�GH�QRXYHDX�XWLOLVpV�

+RFKJODQ]SROLWXU�YRQ�.HUDPLN�

+LJK�JORVV�SROLVKLQJ�RI�FHUDPLFV�

3ROLVVDJH�EULOODQW�GH�OD�FpUDPLTXH�

9RUSROLWXU�XQG�*OlWWXQJ�GHU�.HUDPLN�

3UH�SROLVKLQJ�DQG�VPRRWKLQJ�
RI�FHUDPLFV�

3UpSROLVVDJH�HW�OLVVDJH�GH�
OD�FpUDPLTXH�

6KDQN

5$ ������� ��� ������� ���

3����

RSW��������USP

6KDQN

5$ ������� ��� �������«

3����

RSW��������USP

.HUDPLNSROLHUHU���3RUFHODLQ�3ROLVKHUV���3ROLVVDJH�GH�FpUDPLTXH
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=XU�%HDUEHLWXQJ�YRQ�=LUNRQR[LG
XQG�$OXPLQLXPR[LG�

)RU�SURFHVVLQJ�]LUFRQLD�
DQG�DOXPLQLXP�R[LGH�

3RXU�O
XVLQDJH�GH�O
R[\GH�GH�]LUFR�
QLXP�HW�GH�O
R[\GH�G
DOXPLQLXP�

=XU�%HDUEHLWXQJ�YRQ�=LUNRQR[LG
XQG�$OXPLQLXPR[LG�

)RU�SURFHVVLQJ�]LUFRQLD�
DQG�DOXPLQLXP�R[LGH�

3RXU�O
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QLXP�HW�GH�O
R[\GH�G
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17,�&HUD6XSHUJUH\
JUDX� �6XSHUKRFKJODQ]
HU]HXJW�HLQHQ�QDW�UOLFKHQ�*ODQ]�
DQ�GHU�2EHUIOlFKH�

*UH\��SURYLGHV�D�OXVWUH�KLJK�JORVV�SROLVK�

3RXU�OD�FpUDPLTXH��JULV�SRXU�XQ�EULOODQW
QDWXUHO�VDQV�SkWH�j�SROLU�

17,�&HUD:KLWH
ZHLVV� �JUREH�.|UQXQJ
JOlWWHW�GLH�2EHUIOlFKH�

$EUDVLYH��HOLPLQDWHV�VFUDWFKHV�
DQG�VPRRWKHV�WKH�VXUIDFH�

*ULV�FODLU��DEUDVLI��SRXU�OH�SUp�SROLVVDJH�
(OLPLQH�OHV�pUDIOXUHV�HW�UHQG�OD�VXUIDFH�OLVVH�

17,�&HUD'LD�
%HVRQGHUV�KDUWHU�.HUDPLNSROLHUHU�
PLW�LQWHJULHUWHU�'LDPDQWN|UQXQJ�
$EUDVLYH�3ROLWXU�PLW�VDQIWHP�*ODQ]�

7KH�SROLVKHU�ZLWK�GLDPRQG�LPSUHJQDWLRQ�
IRU�DEUDVLYH�KLJK�JORVV�SROLVK�

8Q�SROLVVRLU�GLDPDQWp�SRXU�XQ�SROLVVDJH
VSpFXODLUH�GHV�VXUIDFHV�FpUDPLTXHV�

*U|�H�6L]H�WDLOOH��¡������PP

.RSI�+HDG�/HQJWK�LQ�PP���ORQJXHXU
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6KDQN
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17,�&HUD3LQN
URVD� �PLWWOHUH�.|UQXQJ
HUKlOW�GLH�DQDWRPLVFKH�6WUXNWXU�GHU�9HUEOHQ�
GXQJ�XQG�HU]HXJW�HLQHQ�OHLFKWHQ�*ODQ]�

3LQN��SURYLGHV�D�JHQWOH�ILQLVK��UHWDLQV�
DQDWRPLF�VWUXFWXUHV�

5RVH��OpJqUHPHQW�DEUDVLI��SRXU�OH�SROLVVDJH�
PDLQWLHQW�OD�VWUXFWXUH�DQDWRPLTXH�

*U|�H�6L]H�WDLOOH��¡������PP

.RSI�+HDG�/HQJWK�LQ�PP���ORQJXHXU
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6KDQN
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.HUDPLNSROLHUHU���3RUFHODLQ�3ROLVKHUV���3ROLVVDJH�GH�FpUDPLTXH

6KDQN

5$���� ���������� �����������

���������������������������������������������������������������������������3����

RSW��������USP

9HUSDFNXQJVHLQKHLWHQ�VLHKH�3UHLVOLVWH
7KH�SULFH�OLVW�LQGLFDWHV�WKH�TXDQWLW\�SHU�SDFNDJH
8QLWp�GH�FRQGLWLRQQHPHQW�YRLU�OD�OLVWH�GHV�WDULIV

%HLVSLHO ��([DPSOH ��([HPSOH�
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3&�����6HW

MH����3ROLHUHU�XQG���7UlJHU���I�U�MHGH
6FKHLEHQDUW�HLQHQ�7UlJHU

���RI�HDFK�GLVF�SOXV���PDQGUHOV���ZLWK�D
VHSDUDWH�PDQGUHO�IRU�HDFK�W\SH�RI�GLVF

SDU����SLqFHV�H���PDQGULQV���XQ�PDQGULQ
SDU�W\SH�GH�GLVTXH

'XUFKPHVVHU�'LDPHWHU�WDLOOH��PP� �� � �� �

�� �

6KDQN

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

3&���� 3&���� 3&���� 3&����

.|UQXQJ���*ULW���*UDLQ ������������������������������������JURE���FRDUVH���JURV�����������������������������PLWWHO���PHGLXP���PR\HQ
DNWLYH�6HLWH���DFWLYH�VXUIDFH�����������������HLQVHLWLJ�DXVVHQ���VLQJOH�VLGH �������������������GRSSHOVHLWLJ���GRXEOH�VLGH
VXUIDFH�DFWLYH��������������������������������������������������������������XQLODWpUDO��������������������������������������������������������ELODWpUDO
$QZHQGXQJ���$SSOLFDWLRQ���������������������.RQWXULHUHQ���SUH�JULQGLQJ ��������������������������)LQLHUHQ���VPRRWKLQJ
$SSOLFDWLRQ ������������������������������������������������������������3Up�FRQWRXUDJH�����������������������������������������������������OLVVHU

RSW������������������USP

'XUFKPHVVHU�'LDPHWHU�WDLOOH��PP� �� � �

6KDQN

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

3&���� 3&���� 3&���� 3&���� 0����

.|UQXQJ���*ULW���*UDLQ �����������������������������������������IHLQ���ILQH���ILQ ������������������������������XOWUDIHLQ���XOWUD�ILQH���XOWUD�ILQ���������������������������
DNWLYH�6HLWH���DFWLYH�VXUIDFH�������������������GRSSHOVHLWLJ���GRXEOH�VLGH ���������������������GRSSHOVHLWLJ���GRXEOH�VLGH
VXUIDFH�DFWLYH���������������������������������������������������������������ELODWpUDO ���������������������������������������������������������ELODWpUDO �����������������������������������������������
$QZHQGXQJ���$SSOLFDWLRQ ��������������������9RUSROLHUHQ���SUH�SROLVKLQJ������+RFKJODQ]SROLHUHQ���KLJK�VKLQH�SROLVKLQJ
$SSOLFDWLRQ��������������������������������������������������������������SUp�SROLVVDJH���������������������������������������������SROLVVDJH�OXVWUp

RSW������������������USP

&RPSRVLWH�3ROLHUHU���&RPSRVLWH�3ROLVKHUV���3ROLVVDJH�GH�FRPSRVLWHV

+RFKIOH[LEOH�3ROLHUVFKHLEHQ�I�U�HLQHQ�QDW�U�
OLFK�DXVVHKHQGHQ�*ODQ]�DXI�DOOHQ�1DQR�
+\EULG��XQG�KHUN|PPOLFKHQ�&RPSRVLWHQ��

+LJKO\�IOH[LEOH�SROLVKLQJ�GLVFV�IRU�SURGXFLQJ�D
QDWXUDO�OXVWUH�RQ�DOO�QDQRK\EULG�DQG�
VWDQGDUG�FRPSRVLWHV��

'LVTXHV�j�SROLU�WUqV�IOH[LEOHV�SRXU�OD�UpDOLVD�
WLRQ�G
XQ�JODoDJH�QDWXUHO�VXU�WRXV�OHV�FRP�
SRVLWHV�FODVVLTXHV�HW�1DQR�K\EULGHV��

17,�)OH[L3RO

1DFKI�OOSDFNXQJ���5HILOO���5HFKDUJH
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&RPSRVLWH�3ROLHUHU���&RPSRVLWH�3ROLVKHUV���3ROLVVDJH�GH�FRPSRVLWHV

6KDQN

5$ ������� ��� �����������

3�����

RSW��������USP

17,�8QLTXH��
=XU�%HDUEHLWXQJ�YRQ�
.RPSRVLW�0DWHULDOLHQ�
)RU�SURFHVVLQJ�FRPSRVLWH�PDWHULDOV�

3RXU�O
XVLQDJH�GHV�PDWpULDX[�
FRPSRVLWHV�

6KDQN

5$������������������ ��� ����������� ����������� ����������� ����������

�������� ���������������������������������������������������������3����� �����3����� �����3����������3�����

RSW��������USP

*U|�H�6L]H�WDLOOH��¡������PP

.RSI�+HDG�/HQJWK�LQ�PP���ORQJXHXU

*U|�H�6L]H�WDLOOH��¡������PP

.RSI�+HDG�/HQJWK�LQ�PP���ORQJXHXU

17,�8QLTXH��
'LDPDQWLHUWH�(LQVWXIHQ���3ROLHUHU I�U
&RPSRVLWHI�OOXQJHQ�
'LDPRQG�LPSUHJQDWHG�RQH�VWDJH
SROLVKHUV IRU�FRPSRVLWH�ILOOLQJV�

6XUIDFH�OXVWUpH�HQ�XQH�VHXOH�pWDSH
SRXU�GHV�REWXUDWLRQV�HQ�FRPSRVLWHV�
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6HW�����

17,�8QLTXH�ELWWH�PLW�:DVVHUVSUD\�YHUZHQGHQ�

)RU�EHVW�UHVXOWV��XVH�ZLWK�ZDWHU��

9HXLOOH]�XWLOLVHU�OH�17,�8QLTXH�DYHF�XQ�VSUD\�G¶HDX��
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5$ �� ������� ��� ����������� ����������� ����������� ����������� ����������� �����������
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RSW���������USP

'LDPDQWLHUWHV�3ROLHUV\VWHP�I�U�.RPSRVLW�LQ
]ZHL�6WXIHQ��$XVJHZlKOWH�'LDPDQWN|UQXQJ
VRUJW�I�U�HLQHQ�]�JLJHQ�$EWUDJ�XQG�HLQH�SHU�
IHNWH�3ROLWXU�

'LH�'LD*ORVV�3ROLHUHU�YHUI�JHQ��EHU�HLQH
%LQGXQJ�DXV�.DXWVFKXN��

.DXWVFKXN�KDW�GLH�(LJHQVFKDIW��ZlKUHQG�GHU
3ROLWXU�:lUPH�DXI]XQHKPHQ��'DV�YHUKLQGHUW
%HVFKlGLJXQJHQ�DQ�G�QQHQ�hEHUJlQJHQ
]ZLVFKHQ�GHP�=DKQ�XQG�GHP�.RPSRVLW�

'XUFK�GLH�'LDPDQWN|UQXQJ�XQG�GLH
(LJHQVFKDIW�GHU�:lUPHDXIQDKPH�HLJQHW�VLFK
GHU�'LD*ORVV�DXFK�I�U�GLH�3ROLWXU�QDW�UOLFKHU
=lKQH�]XP�%HLVSLHO�QDFK�GHU
%UDFNHWWHQWIHUQXQJ�

8QLTXH�GLDPRQG�WUHDWPHQW�V\VWHP�IRU
FRPSRVLWHV�LQ���VWHSV��6HOHFWHG�GLDPRQG
SDUWLFOHV�DOORZ�IRU�FRQWRXULQJ�DQG�KLJK�JORVV
SROLVKLQJ�RI�FRPSRVLWHV�

'LD*ORVV�SROLVKHUV�KDYH�D�UXEEHU�ELQGHU�
5XEEHU�KDV�WKH�DELOLW\�WR�DEVRUE�KHDW�GXULQJ
SROLVKLQJ��7KLV�SUHYHQWV�GDPDJH�DW�WKLQ�MXQF�
WLRQV�EHWZHHQ�WKH�WRRWK�DQG�FRPSRVLWH�

7KH�'LD*ORVV�LV�DOVR�VXLWDEOH�IRU�SROLVKLQJ�QDW�
XUDO�WHHWK��IRU�H[DPSOH�IROORZLQJ�EUDFNHW
UHPRYDO��GXH�WR�WKH�GLDPRQG�JULW�DQG�WKH�DELOL�
W\�WR�DEVRUE�KHDW�

6\VWqPH�LPSUpJQp�GH�GLDPDQWV�SRXU
HIIHFWXHU�OH�FRQWRXU�HW�OH�SROLVVDJH�OXVWUp�GHV
FRPSRVLWHV��3URFHVVXV�UDSLGH�HQ���pWDSHV�

/HV�SROLVVRLUV�'LD*ORVV�GLVSRVHQW�G¶XQ�OLDQW�j
EDVH�GH�FDRXWFKRXF��/H�FDRXWFKRXF�SUpVHQWH
OD�SURSULpWp�G¶DEVRUEHU�GH�OD�FKDOHXU�ORUV�GX
SROLVVDJH��&HFL�HPSrFKH�OHV�GpJUDGDWLRQV�DX
QLYHDX�GHV�ILQHV�HW�GpOLFDWHV�OLPLWHV�HQWUH�OD
GHQW�HW�OH�FRPSRVLWH��

*UkFH�DX[�SDUWLFXOHV�GH�GLDPDQW�HW�OD�SUR�
SULpWp�G¶DEVRUSWLRQ�WKHUPLTXH��OH�'LD*ORVV
HVW�DXVVL�DGDSWp�SRXU�OH�SROLVVDJH�GH�GHQWV
QDWXUHOOHV�SDU�H[HPSOH�DSUqV�OD�GpSRVH�GH
EUDFNHWV�

+RFKJODQ]SROLHUHQ

+LJK�6KLQH

3ROLVVDJH�OXVWUp

&RPSRVLWH�3ROLHUHU���&RPSRVLWH�3ROLVKHUV���3ROLVVDJH�GH�FRPSRVLWHV

*U|�H�6L]H�WDLOOH��¡������PP

.RSI�+HDG�/HQJWK�LQ�PP���ORQJXHXU
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*U|�H�6L]H�WDLOOH��¡������PP

.RSI�+HDG�/HQJWK�LQ�PP���ORQJXHXU
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����

9RUSROLHUHQ��JUREH�.|UQXQJ�

3UH�3ROLVKLQJ��&RDUVH�JULW�

3ROLVVDJH�DEUDVLI��JUDQXODWLRQ
JURVVH�

17,�'LD*ORVV 6HW�����
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6KDQN
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3����
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¡������PP

/HQJWK�LQ�PP

���

���

6KDQN

5$ ������� ��� �����������

3����

RSW��������USP

¡������PP

/HQJWK�LQ�PP
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17,�%UXVK*ORVV

&RPSRVLWH�3ROLHUE�UVWHQ
&RPSRVLWH�SROLVKLQJ�EUXVKHV
%URVVHWWHV�j�SROLU�SRXU�FRPSRVLWH

17,�0DFUR&RPS�
$EUDVLYHU�8QLYHUVDO�3ROLHUHU�I�U�DOOH
PDFUR�JHI�OOWHQ�&RPSRVLWHV�LPPHU
GUXFNORV�DQZHQGHQ�

3ROLVKHU�IRU�DOO�PDFUR�ILOOHU�FRPSRVLWHV�
QR�SUHVVXUH�PXVW�EH�DSSOLHG�

3ROLVVRLU�XQLYHUVHO�SRXU�
OHV�FRPSRVLWHV�PDFURILOV�
$SSOLTXHU�WRXMRXUV�VDQV�SUHVVLRQ�

*U|�H�6L]H�WDLOOH��¡������PP

.RSI�+HDG�/HQJWK�LQ�PP���ORQJXHXU
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6KDQN
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RSW��������USP

17,�0LFUR&RPS�
3ROLHUHU�I�U�DOOH�PLFURJHI�OOWHQ
&RPSRVLWHV�

3ROLVKHU�IRU�DOO�PLFUR�ILOOHU�FRPSRVLWHV�

3ROLVVRLU�XQLYHUVHO�SRXU�WRXV�
OHV�FRPSRVLWHV�PLFURILOV�

*U|�H�6L]H�WDLOOH��¡������PP

.RSI�+HDG�/HQJWK�LQ�PP���ORQJXHXU
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&RPSRVLWH�3ROLHUHU���&RPSRVLWH�3ROLVKHUV���3ROLVVDJH�GH�FRPSRVLWHV

&RPSRVLWH�3ROLHUE�UVWHQ�I�U�GHQ�SHUIHNWHQ�*ODQ]�LQ
GHQ�.DXIOlFKHQ��'LH�)DVHUQ�GHU�%�UVWHQ�VLQG�PLW�LQWH�
JULHUWHQ�3ROLHUN|USHUQ�DXV�6LOL]LXPNDUELG�GXUFKVHW]W�

&RPSRVLWH�SROLVKLQJ�EUXVKHV�IRU�FUHDWLQJ�D�SHUIHFW�OXVWUH
ILQLVK�RQ�RFFOXVDO�VXUIDFHV��7KH�ILEUHV�RI�WKH�EUXVK�DUH
LPSUHJQDWHG�ZLWK�VLOLFRQ�FDUELGH�SROLVKLQJ�SDUWLFOHV�

/HV�EURVVHWWHV�j�SROLU�SRXU�FRPSRVLWH�SRXU�XQ�EULOODQW
SDUIDLW�GHV�VXUIDFHV�RFFOXVDOHV��/HV�ILEUHV�GHV�EURVVHWWHV
VRQW�LPSUpJQpHV�GH�SDUWLFXOHV�j�SROLU�LQWpJUpHV�FRPSR�
VpHV�GH�FDUEXUH�GH�VLOLFH�

*U|�H�6L]H�WDLOOH��¡������PP

.RSI�+HDG�/HQJWK�LQ�PP���ORQJXHXU
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6KDQN������
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17,�(SVL3RO�EUDXQ�

I�U�*ROG��$PDOJDP�XQG�&RPSRVLWHV��
EUDXQ� �9RUSROLWXU�

)RU�DOO�SUHFLRXV�DQG�VHPL�SUHFLRXV
DOOR\V�DV�ZHOO�DV�DPDOJDP�DQG
FRPSRVLWHV�

3RXU�WRXV�OHV�DOOLDJHV�GRUpV�DLQVL
O¶DPDOJDPH�HW�OHV�FRPSRVLWHV�

6KDQN������

5$��� ������� ��� ����������� ����������� ����������� ����������� ����������� ����������� ����������� ����������� �����������
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(GHOPHWDOO���/HJLHUXQJHQ���3UHFLRXV�$OOR\V���3ROLVVDJH�GHV�DOOLDJHV�SUpFLHX[
$PDOJDP�XQG�&RPSRVLWH���$PDOJDP�DQG�&RPSRVLWHV���$PDOJDPH�HW�FRPSRVLWHV
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17,�(SVL3RO�JU�Q
I�U�*ROG��$PDOJDP�XQG�&RPSRVLWH
JU�Q� �+RFKJODQ]SROLWXU�

)RU�JROG��DPDOJDP�DQG�FRPSRVLWHV
JUHHQ� �KLJK�JORVV�SROLVK�

9HUW��SRXU�XQ�SROLVVDJH�OXVWUp�

*U|�H�6L]H�WDLOOH��¡������PP

.RSI�+HDG�/HQJWK�LQ�PP���ORQJXHXU
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17,�(SVL3RO�EUDXQ��

I�U�*ROG��$PDOJDP�XQG�&RPSRVLWH
EUDXQ� �9RUSROLWXU�

)RU�JROG��DPDOJDP�DQG�FRPSRVLWHV�
EURZQ�IRU�SUH�SROLVKLQJ�

3RXU�WRXV�OHV�DOOLDJHV�GRUpV�DLQVL
O¶DPDOJDPH�HW�OHV�FRPSRVLWHV��
0DUURQ��SRXU�OH�SUp�SROLVVDJH�
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*U|�H�6L]H�WDLOOH��¡������PP

.RSI�+HDG�/HQJWK�LQ�PP���ORQJXHXU

17,�(SVL3RO�JU�Q
I�U�*ROG��$PDOJDP�XQG�&RPSRVLWH
JU�Q� �+RFKJODQ]SROLWXU�

)RU�DOO�SUHFLRXV�DQG�VHPL�SUHFLRXV
DOOR\V�DV�ZHOO�DV�DPDOJDP�DQG
FRPSRVLWHV��JUHHQ� �KLJK�JORVV�SROLVK�

3RXU�WRXV�OHV�DOOLDJHV�GRUpV�DLQVL�TXH
O¶DPDOJDPH�HW�OHV�FRPSRVLWHV��
9HUW��SRXU�XQ�SROLVVDJH�OXVWUp�

*U|�H�6L]H�WDLOOH��¡������PP

.RSI�+HDG�/HQJWK�LQ�PP���ORQJXHXU



17,�8QL%ODFN
8QLYHUVDOSROLHUHU�DXV�6LOLNRQ�I�U�(GHOPHWDOOH�
.XQVWVWRII��=HPHQW��$PDOJDP�

7KH�EODFN�XQLYHUVDO�SROLVKHUV��VXLWDEOH�IRU�DOO
DOOR\V��HVSHFLDOO\�RQ�WKH�DGMDFHQW�PHWDO��
FHUDPLF�HGJH�

3ROLVVRLU�XQLYHUVHO�HQ�VLOLFRQH�QRLU�DSSURSULp
SRXU�WRXV�OHV�DOOLDJHV�SUpFLHX[��OD�UpVLQH��OH
FLPHQW�HW�O¶DPDOJDPH�
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17,�8QL:KLWH
8QLYHUVDOSROLHUHU�DXV�6LOLNRQ�I�U
(GHOPHWDOOH��.XQVWVWRII��=HPHQW��$PDOJDP�
IHLQH�.|UQXQJ�

6LOLFRQH�XQLYHUVDO�SROLVKHU�IRU�SUHFLRXV�
PHWDOV��FHPHQW�DQG�DPDOJDP�ILQH�JULW�
3ROLVVDJH�XQLYHUVHO�HQ�VLOLFRQH�SRXU�GHV
DOOLDJHV�SUpFLHX[��OD�UpVLQH��OH�FLPHQW�HW
O¶DPDOJDPH��JUDQXODWLRQ�ILQH�

8QLYHUVDOSROLHUHU�I�U�HLQH�9LHO]DKO�YRQ�$QZHQGXQJHQ
8QLYHUVDO�UDQJH�RI�VLOLFRQH�SROLVKHUV�IRU�D�PXOWLWXGH�RI�LQGLFDWLRQV
3ROLVVRLUV�XQLYHUVHOV�SRXU�XQH�GLYHUVLWp�G¶DSSOLFDWLRQV

*U|�H�6L]H�WDLOOH��¡������PP

.RSI�+HDG�/HQJWK�LQ�PP���ORQJXHXU
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7RSIE�UVWFKHQ�
DXV�1DWXUERUVWHQ�

]XP�3ROLHUHQ�YRQ�$PDOJDP�XQG
(GHOPHWDOOHQ�LQ�9HUELQGXQJ�PLW
3ROLHUSDVWH��

%UXVKOHWV�PDGH�RI�QDWXUH�EULVWOH�IRU
SROLVKLQJ�RI�DPDOJDP�DQG�SUHFLRXV�PHWDOV
E\�XVH�RI�SROLVKLQJ�SDVWH�

%URVVH�&RXSH
$YHF�SRLOV�QDWXUHOV�SRXU�OH�SROLVVDJH�
GH�O¶DPDOJDPH�HW�GHV�PpWDX[�SUpFLHX[�
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(GHOPHWDOO���/HJLHUXQJHQ���3UHFLRXV�$OOR\V���3ROLVVDJH�GHV�DOOLDJHV�SUpFLHX[
$PDOJDP�XQG�&RPSRVLWH���$PDOJDP�DQG�&RPSRVLWHV���$PDOJDPH�HW�FRPSRVLWHV

17,�$PDOJDP0DVWHU�
]XP�*UREDEWUDJHQ�XQG�)LQLHUHQ
YRQ�$PDOJDPI�OOXQJHQ�RKQH
9HUOHW]XQJ�GHV�=DKQVFKPHO]HV�

6XLWDEOH�IRU�JURVV�UHGXFWLRQ�DQG
ILQLVKLQJ�RI�DPDOJDP�ZLWKRXW
FDXVLQJ�DQ\�GDPDJH�WR�WKH�HQDPHO�

$SSURSULp�SRXU�UpGXLUH�HW�ILQLU�OHV
DPDOJDPHV��/HV�ILQLWLRQV�SHXYHQW�rWUH
UpDOLVpHV�MXVTX¶j�O¶pPDLO�VDQV�ULVTXH�



����17,�.DKOD�*PE+���5RWDU\�'HQWDO�,QVWUXPHQWV�)D[�������������������

3
UD
[
LV
��
�'
HQ
WD
O�
6
X
UJ
HU
\
��
�&
D
E
LQ
HW
�G
HQ
WD
LU
H

.XQVWVWRIISROLHUHU���$FU\OLF�3ROLVKHUV���3ROLVVRLUV�SRXU�OD�UpVLQH

6L]H��¡������PP

/HQJWK�LQ�PP

���

����

6KDQN������

+3�� ��������������� ��� �����������

���������������������������������������������������3����

RSW���������USP

6L]H��¡������PP

/HQJWK�LQ�PP

���

����

6KDQN������

+3 ����������������� ��� �����������

��������������������������������������������������3����

RSW���������USP

6L]H��¡������PP

/HQJWK�LQ�PP

���

����

6KDQN������

+3��� ������� ������� ��� �����������

���������������������������������������������������3����

RSW��������USP

17,�$FU\OLF0DVWHU

%HDUEHLWXQJ�YRQ�SURWKHWLVFKHQ
.XQVWVWRIIHQ��JUREH .|UQXQJ�

)RU�SROLVKLQJ�SURVWKHWLF�DFU\OLFV��
ZLWK�FRDUVH JULW�

3RXU�OH�WUDLWHPHQW�GHV�DFU\�
OLTXHV�SURWKpWLTXHV��JUDLQ�JURV�

17,�3URWKHWLFV

$EUDVLYH�9RUSROLWXU��JU�Q�
JUREH .|UQXQJ�

)RU�SUH�SROLVK��JUHHQ�
FRDUVH JULW�

YHUW���SROLVVRLU�DEUDVLI�
JUDLQ�JURV�

17,�3URWKHWLFV

+RFKJODQ]SROLWXU��JHOE
RKQH .|UQXQJ�

)RU�KLJK�JORVV��\HOORZ
ZLWKRXW JULW�

MDXQH���DVVXUH�OH
EULOODQWDJH��VDQV�JUDLQ�
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17,�3URWKHWLFV�

6LOLNRQSROLHUHU�I�U�SURWKHWLVFKH�XQG�NLHIHURUWKRSlGLVFKH�.XQVWVWRIIH�LQ�GUHL�XQWHUVFKLHGOLFKHQ�DEUDVLYHQ�6WXIHQ�

6LOLFRQH�SROLVKHU�IRU�SURVWKHWLF�DQG�RUWKRGRQWLF�DFU\OLFV��D�����VWHS�V\VWHP

3ROLVVRLUV�HQ�VLOLFRQH�SRXU�OHV�UpVLQHV�SURWKpWLTXHV�HW�RUWKRGRQWLTXHV��DYHF�WURLV�GHJUpV�DEUDVLIV�GLIIpUHQWV�

17,�3URWKHWLFV

)HLQH�9RUSROLWXU��JUDX�
PLWWOHUH .|UQXQJ�

)RU�ILQH�SROLVK�ZLWK�OLJKW�VKLQH�
PHGLXP JULW�

JULV�OD�JUDQXORPpWULH�PR\HQQH
UpDOLVH�XQ�OpJHU�EULOODQW�LQLWLDO�

:LFKWLJ��8QEHGLQJW�'UHK]DKOHPSIHKOXQJHQ�HLQKDOWHQ���$WWHQWLRQ��3OHDVH�REVHUYH�UHFRPPHQGHG�VSHHGV�
,PSRUWDQW���5HVSHFWHU�LPSpUDWLYHPHQW�OHV�UHFRPPDQGDWLRQV�GH�OD�YLWHVVH�GH�URWDWLRQ��

.HLQ�0HGL]LQSURGXNW����1RW�D�PHGLFDO�GHYLFH����1¶HVW�SDV�XQ�GLVSRVLWLI�PpGLFDO��

17,�$FU\OLF0DVWHU

%HDUEHLWXQJ�YRQ�SURWKHWLVFKHQ
.XQVWVWRIIHQ��IHLQH .|UQXQJ�

)RU�SROLVKLQJ�SURVWKHWLF�DFU\OLFV�
ZLWK�ILQH JULW�

3RXU�OH�WUDLWHPHQW�GHV�DFU\�
OLTXHV�SURWKpWLTXHV��JUDLQ�ILQ�


