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���MXQL������

�����XXU�

3HUVEHULFKW

:HUNORRVKHLG�LQ�PHL�RQYHUDQGHUG�
�
• ,Q�PHL�ZHUNORRVKHLG�����SURFHQW��
• 6WLMJHQGH�WUHQG�ZHUNORRVKHLG�
• $DQWDO�::�XLWNHULQJHQ�YULMZHO�RQYHUDQGHUG�
�
'H� YRRU� VHL]RHQLQYORHGHQ� JHFRUULJHHUGH� ZHUNORRVKHLG� NZDP� LQ� PHL� XLW� RS�
�����GXL]HQG�SHUVRQHQ��+LHUPHH�EOHHI�KHW�DDQWDO�ZHUNOR]HQ�JHOLMN�WHQ�RS]LFKWH�
YDQ�DSULO��'LW�EOLMNW�XLW�GH�QLHXZVWH�FLMIHUV�YDQ�KHW�&%6���

8LW� FLMIHUV� YDQ� 8:9� EOLMNW� GDW� KHW� DDQWDO� ::�XLWNHULQJHQ� XLWNRPW� RS�����
GXL]HQG��YULMZHO�HYHQYHHO�DOV�LQ�DSULO��

,Q�PHL�HYHQYHHO�ZHUNOR]HQ�DOV�LQ�DSULO�

,Q�PHL�ZDV�QHW�DOV�LQ�DSULO�����SURFHQW�YDQ�GH�EHURHSVEHYRONLQJ�ZHUNORRV��+HW�
ZHUNORRVKHLGVSHUFHQWDJH�YDQ�]RZHO�PDQQHQ�DOV�YURXZHQ�EOHHI�RQYHUDQGHUG��
'H�ZHUNORRVKHLG�ZDV� LQ�PHL� YRRU� DOOH� OHHIWLMGVJURHSHQ� YULMZHO� JHOLMN� DDQ� GLH�
YDQ�DSULO��

+RHZHO� KHW� DDQWDO� ZHUNOR]HQ� LQ�PHL� JHOLMN� EOHHI�� EHVWDDW� HU� QRJ� VWHHGV� HHQ�
VWLMJHQGH� WUHQG� LQ� GH�ZHUNORRVKHLG�� ,Q� GH� DIJHORSHQ� GULH�PDDQGHQ� VWHHJ� GH�
ZHUNORRVKHLG�PHW�JHPLGGHOG���GXL]HQG�SHUVRQHQ�SHU�PDDQG��(U�NZDPHQ�SHU�
PDDQG� JHPLGGHOG� �� GXL]HQG� ZHUNOR]H� PDQQHQ� HQ� �� GXL]HQG� ZHUNOR]H�
YURXZHQ�ELM�� ,Q�GH]H�SHULRGH�LV�KHW�DDQWDO�ZHUNOR]HQ�RQGHU�����WRW����MDULJHQ�
KHW�VWHUNVW�WRHJHQRPHQ���

::�XLWNHULQJHQ�DDQ�YURXZHQ�HQ����SOXVVHUV�OLFKW�WRHJHQRPHQ�

(U�ZHUGHQ� LQ�PHL�ELMQD����GXL]HQG�QLHXZH�::�XLWNHULQJHQ�YHUVWUHNW�HQ�UXLP�
���GXL]HQG�EHsLQGLJG��+HW�DDQWDO� ORSHQGH�::�XLWNHULJHQ�QDP�GDDUGRRU�PHW�
GXL]HQG�DI� WRW�����GXL]HQG��'H�GDOLQJ�GHHG�]LFK�DOOHHQ�YRRU�ELM�PDQQHQ��%LM��
YURXZHQ�ZDV�VSUDNH�YDQ�HHQ�OLFKWH�WRHQDPH��2QGHU�MRQJHUHQ�QDP�KHW�DDQWDO�
XLWNHULQJHQ� UHODWLHI� KHW� VWHUNVW� DI�� $DQ� ���SOXVVHUV� ZHUGHQ� LQ�PHL� LHWV�PHHU�
XLWNHULQJHQ�YHUVWUHNW���

0HHU�XLWNHULQJHQ�YHUVWUHNW�LQ�VHFWRUHQ�KDQGHO��JH]RQGKHLG]RUJ�HQ�
ZHO]LMQ�

,Q�VHL]RHQJHYRHOLJH�VHFWRUHQ��]RDOV�GH�ODQGERXZ�HQ�GH�ERXZ��OLHS�KHW�DDQWDO�
XLWNHULQJHQ�UHODWLHI�KHW�VWHUNVW�WHUXJ��(HQ�WRHQDPH�YDQ�KHW�DDQWDO�XLWNHULQJHQ�
ZDV� HU� LQ� PHL� YRRUDO� LQ� GH� VHFWRUHQ� KDQGHO� �������� HQ� JH]RQGKHLG]RUJ��
ZHO]LMQ� HQ� FXOWXXU� ������� 9HUJHOHNHQ�PHW� HHQ� MDDU� JHOHGHQ� ZDV� KHW� DDQWDO�
XLWNHULQJHQ�LQ�ODDWVWJHQRHPGH�VHFWRU����SURFHQW�KRJHU��
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:HUNOR]H�EHURHSVEHYRONLQJ�HQ�::�XLWNHULQJHQ�

���

���

���

���

���

���

���

���

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

::�XLWNHULQJHQ

:HUNOR]H�EHURHSVEHYRONLQJ��VHL]RHQJHFRUULJHHUG

x 1 000
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7HFKQLVFKH�WRHOLFKWLQJ�
'LW�LV�HHQ�JH]DPHQOLMN�SHUVEHULFKW�RYHU�GH�ZHUNOR]H�EHURHSVEHYRONLQJ�YDQ�KHW�
&%6�HQ�GH�ZHUNORRVKHLGVXLWNHULQJHQ��::��YDQ�8:9���

:HUNORRVKHLG�&%6�

'H� RIILFLsOH� ZHUNORRVKHLG� LQ� 1HGHUODQG� LV� KHW� FLMIHU� YDQ� GH� ZHUNOR]H�
EHURHSVEHYRONLQJ��'DW�]LMQ�DOOH�SHUVRQHQ�YDQ�������MDDU�]RQGHU�ZHUN��RI�PHW�
ZHUN� YRRU� PLQGHU� GDQ� WZDDOI� XXU� SHU� ZHHN��� GLH� DFWLHI� RS� ]RHN� ]LMQ� QDDU�
EHWDDOG�ZHUN�YRRU�WZDDOI�XXU�RI�PHHU�SHU�ZHHN�HQ�GDDUYRRU�EHVFKLNEDDU�]LMQ���
�
2P� GH� NRUWHWHUPLMQRQWZLNNHOLQJ� YDQ� GH� ZHUNORRVKHLG� LQ� EHHOG� WH� EUHQJHQ�
ZRUGW� XLWJHJDDQ� YDQ� GH� YRRU� VHL]RHQLQYORHGHQ� JHFRUULJHHUGH� FLMIHUV�� 'H]H�
FLMIHUV�KRXGHQ�UHNHQLQJ�PHW�YHUDQGHULQJHQ� LQ�GH�ZHUNORRVKHLG�GLH�]LFK� LHGHU�
MDDU� RSQLHXZ� YRRUGRHQ�� =R� LV� KHW� JHEUXLNHOLMN� GDW� KHW� QLHW� YRRU�
VHL]RHQLQYORHGHQ�JHFRUULJHHUGH�DDQWDO�ZHUNOR]HQ� LQ�GH�HHUVWH�PDDQGHQ�YDQ�
KHW� MDDU� VWLMJW� �ELMYRRUEHHOG� YDQZHJH� DIORSHQGH� FRQWUDFWHQ� RI� VOHFKWH�
ZHHUVRPVWDQGLJKHGHQ���2RN�LQ�MXOL�VWLMJW�GH�ZHUNORRVKHLG�GRRUJDDQV��ZDDUQD�
LQ�DXJXVWXV�GH�ZHUNORRVKHLG�ZHHU�GDDOW��YRRUDO�ELM�MRQJHUHQ���'LW�SDWURRQ�YDQ�
VHL]RHQLQYORHGHQ�KRHIW�QLHW�LQ�DOOH�MDUHQ�SUHFLHV�JHOLMN�WH�]LMQ��DIZLMNLQJHQ�YDQ�
KHW�VWDQGDDUGSDWURRQ�EOLMYHQ�LQ�GH�FLMIHUV�]LFKWEDDU��

'H�FLMIHUV�RYHU�GH�ZHUNOR]H�EHURHSVEHYRONLQJ�]LMQ�JHEDVHHUG�RS�GH�(QTXrWH�
%HURHSVEHYRONLQJ�� HHQ� VWHHNSURHIRQGHU]RHN� GDW� PDDQGHOLMNV� RQGHU�
GHUWLJGXL]HQG�PHQVHQ� LQ�1HGHUODQG�ZRUGW� JHKRXGHQ��'H� XLWNRPVWHQ� YDQ� GLW�
RQGHU]RHN� NHQQHQ� HHQ� RQQDXZNHXULJKHLGVPDUJH�� 9RRU� KHW� EHRRUGHOHQ� YDQ�
GH�RQWZLNNHOLQJ�YDQ�GH�ZHUNORRVKHLG�LV�KHW�GDDURP�EHWHU�GH�XLWNRPVWHQ�RYHU�
HHQ� ZDW� ODQJHUH� SHULRGH� WH� EHNLMNHQ�� 2P� GH]H� UHGHQ� LV� GH� JHPLGGHOGH�
PDDQGPXWDWLH� RYHU� GH� DIJHORSHQ� GULH� PDDQGHQ� RSJHQRPHQ� LQ� KHW�
SHUVEHULFKW��

::�XLWNHULQJHQ�

8:9� JHHIW� RS� EDVLV� YDQ� GH� :HUNORRVKHLGVZHW� �::�� HHQ� XLWNHULQJ� DDQ�
ZHUNQHPHUV�GLH�EXLWHQ�KXQ�VFKXOG�KXQ�EDDQ�]LMQ�NZLMWJHUDDNW��+HW�DDQWDO�::�
XLWNHULQJHQ�KHHIW�EHWUHNNLQJ�RS�RQWVODJZHUNORRVKHLG��+HW�::�FLMIHU�ZRUGW�QLHW�
YRRU� VHL]RHQ� JHFRUULJHHUG�� +HW� DDQWDO� ::�XLWNHULQJHQ� LV� H[FOXVLHI�
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ZHUNORRVKHLG� DOV� JHYROJ� YDQ� EHWDOLQJVRQPDFKW� ELM� IDLOOLVVHPHQWHQ��
ZHUNWLMGYHUNRUWLQJ� HQ� ³RQZHUNEDDU´� ZHHU�� 'H� EHODQJULMNVWH� UHGHQHQ� RP� HHQ�
::�XLWNHULQJ� WH� EHsLQGLJHQ� ]LMQ� ZHUNKHUYDWWLQJ� HQ� KHW� EHUHLNHQ� YDQ� GH�
PD[LPDOH� XLWNHULQJVGXXU�� %LM� GH�::� ZRUGW� RQGHUVFKHLG� JHPDDNW� WXVVHQ� ��
ZHHNVH�HQ���ZHHNVH�YHUVODJSHULRGHQ�� ,Q������]LMQ�PDDUW��PHL�� DXJXVWXV�HQ�
QRYHPEHU���ZHHNVH�YHUVODJSHULRGHQ��

2S� ZZZ�ZHUN�QO�DUEHLGVPDUNWLQIRUPDWLH� LV� GH� 1LHXZVIOLWV� $UEHLGVPDUNW� WH�
GRZQORDGHQ�� ZDDULQ� QDDVW� XLWJHEUHLGH� LQIRUPDWLH� RYHU� KHW� DDQWDO� ELM� 8:9�
JHUHJLVWUHHUGH� QLHW�ZHUNHQGH� ZHUN]RHNHQGHQ� JHGHWDLOOHHUGH� JHJHYHQV� ]LMQ�
RSJHQRPHQ� P�E�W�� KHW� DDQWDO� LQJHGLHQGH� YDFDWXUHV�� RQWVODJDDQYUDJHQ�� HQ�
YHUJXQQLQJHQ�HQ�::�XLWNHULQJHQ��
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� 6HL]RHQJHFRUULJHHUG� 1LHW�VHL]RHQ�
JHFRUULJHHUG�
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WRWDDO�
PDDQG�
PXWDWLH��

*HPLGGHOGH�
PDDQG�

PXWDWLH�RYHU�
GULH�PDDQGHQ��

��YDQ�GH�
EHURHSV��
EHYRONLQJ�

WRWDDO�
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� PHL� ���� �� �� ���� ����
� DSULO� ���� ��� �� ���� ����

� PDDUW� ���� �� �� ���� ����
� IHEUXDUL� ���� ��� �� ���� ����
� MDQXDUL� ���� ��� �� ���� ����

����� � � � � �
� GHFHPEHU� ���� �� �� ���� ����

� QRYHPEHU� ���� ��� ��� ���� ����

� RNWREHU� ���� ��� ��� ���� ����
� VHSWHPEHU� ���� ��� ��� ���� ����

� DXJXVWXV� ���� �� �� ���� ����

� MXOL� ���� ��� �� ���� ����

� MXQL� ���� ��� ��� ���� ����
� PHL� ���� �� �� ���� ����

� DSULO� ���� ��� ��� ���� ����

� PDDUW� ���� ��� ��� ���� ����

� IHEUXDUL� ���� �� ��� ���� ����
� MDQXDUL� ���� ��� ��� ���� ����
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�� 'H� PXWDWLHV� ZRUGHQ� EHUHNHQG� RS� RQDIJHURQGH� FLMIHUV�� ,Q� GH]H� WDEHOOHQ� ZRUGHQ� DIJHURQGH� FLMIHUV�
ZHHUJHJHYHQ��
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7DEHO����:HUNOR]H�EHURHSVEHYRONLQJ�QDDU�OHHIWLMG�HQ�JHVODFKW��
PDDQGFLMIHUV��VHL]RHQJHFRUULJHHUG���
� ������

MDDU�
������
-DDU�

������
MDDU� PDQQHQ� YURXZHQ� WRWDDO�

� [�������

����� �

� �PHL� ���� ���� ���� ���� ���� ����
� �DSULO� ���� ���� ���� ���� ���� ����
� PDDUW� ���� ���� ���� ���� ���� ����
� IHEUXDUL� ���� ���� ���� ���� ���� ����
� MDQXDUL� ��� ���� ���� ���� ���� ����

�����
� �GHFHPEHU� ��� ���� ���� ���� ���� ����

� �QRYHPEHU� ��� ���� ���� ���� ���� ����

� �RNWREHU� ��� ���� ���� ���� ���� ����

� �VHSWHPEHU� ��� ���� ���� ���� ���� ����

� �DXJXVWXV� ��� ���� ���� ���� ���� ����

� �MXOL� ��� ���� ���� ���� ���� ����

� �MXQL� ��� ���� ���� ���� ���� ����

� �PHL� ��� ���� ���� ���� ���� ����

� �DSULO� ��� ���� ���� ���� ���� ����

� �PDDUW� ��� ���� ���� ���� ���� ����

� �IHEUXDUL� ��� ���� ���� ���� ���� ����

� �MDQXDUL� ��� ���� ���� ���� ���� ����
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MDDU�
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MDDU�

������
MDDU�

PDQQHQ� YURXZHQ� WRWDDO�
��YDQ�GH�
EHURHSV��
EHYRONLQJ�
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7DEHO����::�XLWNHULQJHQ� �� �� �� �� ��
� 0HL��

�����
$SU��
�����

0DDQG�
PXWDWLH�

0HL��
������

-DDU�
PXWDWLH�
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� [������� [������� �� [������� ��������
� � � � � �
1LHXZ� ����� ����� ���� ����� �����

/RSHQG� ������ ������ ����� ������ �����

%HsLQGLJG� ����� ����� ����� ����� �����

���YDQZHJH�PD[��GXXU� ����� ����� ����� ���� �����

���YDQZHJH�ZHUNKHUYDWWLQJ� ����� ����� ����� ����� ����

���RYHULJH�UHGHQHQ�� ���� ���� ����� ���� �����
� � � � � �
%URQ��8:9�
��%LM�GH�::�ZRUGW�RQGHUVFKHLG�JHPDDNW�WXVVHQ���ZHHNVH�HQ���ZHHNVH�YHUVODJSHULRGHQ��,Q������]LMQ�
PDDUW��PHL��DXJXVWXV�HQ�QRYHPEHU���ZHHNVH�YHUVODJSHULRGHQ��,Q������ZDUHQ�GDW�PDDUW��MXQL��VHSWHPEHU�HQ�
GHFHPEHU��
�

7DEHO����/RSHQGH�::�XLWNHULQJHQ�QDDU�JHVODFKW��OHHIWLMG�GXXU�HQ�UHJLR�
0HL� $SU� 0HL� -DDU����

����� �����

0DDQG�
PXWDWLH� ����� PXWDWLH�

�� �� �� �� �� ��� [������� [������� �� [������� ��
� � � � � �
::�WRWDDO� ������ ������ ����� ������ �����

*HVODFKW� �� �� �� �� ��

���0DQQHQ� ������ ������ ����� ������ �����

���9URXZHQ� ������ ������ ���� ������ �����

/HHIWLMG� �� �� �� �� ��

�������MDDU� ����� ����� ����� ���� �����

���������MDDU� ����� ����� ����� ����� �����

���������MDDU� ����� ����� ����� ����� ����

���������MDDU� ����� ����� ����� ����� ����

���������MDDU� ����� ����� ���� ����� �����

3URYLQFLH� �� �� �� �� ��

���*URQLQJHQ� ����� ����� ����� ���� �����

���)ULHVODQG� ����� ����� ����� ����� �����

���'UHQWKH� ���� ���� ����� ���� �����

���2YHULMVVHO� ����� ����� ����� ����� �����

���)OHYRODQG� ���� ���� ���� ���� �����

���*HOGHUODQG� ����� ����� ����� ����� �����

���8WUHFKW� ����� ����� ���� ����� �����

���1RRUG�+ROODQG� ����� ����� ���� ����� �����

���=XLG�+ROODQG� ����� ����� ���� ����� �����

���=HHODQG� ���� ���� ����� ���� �����

���1RRUG�%UDEDQW� ����� ����� ����� ����� �����

������������������������������������������������
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���/LPEXUJ� ����� ����� ����� ����� ����

���EXLWHQODQG�RQEHNHQG� ���� ���� � ���� �

*URWH�JHPHHQWHQ� �� �� �� �� ��

���$PVWHUGDP� ����� ����� ���� ����� �����

���5RWWHUGDP� ����� ����� ����� ����� �����

���'HQ�+DDJ� ���� ���� ����� ���� �����

���8WUHFKW� ���� ���� ����� ���� �����
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0HL� $SU� 0HL� -DDU����

����� �����
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� � � � � �

7RWDDO� ������ ������ ����� ������ �����

6HFWRU� �� �� �� �� ��

/DQGERXZ�HQ�YLVVHULM� ���� ���� ����� ���� ����

,QGXVWULH�HQ�GHOIVWRIIHQ� ����� ����� ����� ����� �����

(QHUJLH��ZDWHU�HQ�
DIYDOYRRU]LHQLQJ�
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%RXZQLMYHUKHLG� ����� ����� ����� ����� �����

+DQGHO� ����� ����� ���� ����� �����

+RUHFD� ���� ���� ���� ���� �����

9HUYRHU�HQ�RSVODJ� ����� ����� ����� ����� �����

)LQDQFLsOH�HQ�]DNHOLMNH�
GLHQVWYHUOHQLQJ��
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2SHQEDDU�EHVWXXU�� ���� ���� ����� ���� ����

2QGHUZLMV� ���� ����� ����� ���� �����

*H]RQGKHLGV]RUJ��ZHO]LMQ�HQ�
FXOWXXU�
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