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%HUGDVDUNDQ� KDVLO� SHQHOLWLDQ� WHQWDQJ� KXEXQJDQ� GXNXQJDQ� VRVLDO� GHQJDQ�

PHNDQLVPH�NRSLQJ�RUDQJ�WXD�\DQJ�PHQGDPSLQJL�DQDN�GHQJDQ�NDQNHU�GL�<D\DVDQ�

3HGXOL�.DQNHU�$QDN�,QGRQHVLD��<3.$,��SDGD�EXODQ 0DUHW�$SULO������GLGDSDWNDQ�

EDKZD� PD\RULWDV� GXNXQJDQ� VRVLDO� FXNXS� GDQ� PD\RULWDV� PHPLOLNL� PHNDQLVPH�

NRSLQJ� DGDSWLI�� 'DODP� SHQHOLWLDQ� LQL� PHQXQMXNDQ� DGD� KXEXQJDQ� \DQJ� FXNXS

DQWDUD� GXNXQJDQ� VRVLDO� GHQJDQ� PHNDQLVPH� NRSLQJ�� +DO� LQL� EHUDUWL� EDKZD�

GXNXQJDQ� VRVLDO� \DQJ� FXNXS� DNDQ� PHPSHQJDUXKL� PHNDQLVPH� NRSLQJ� PHQMDGL�

DGDSWLI�

����6DUDQ

������%DJL�0DV\DUDNDW

'LKDUDSNDQ�PDV\DUDNDW� PDXSXQ� NHOXDUJD� \DQJ� PHPLOLNL� VDQDN� NHOXDUJD�

\DQJ�PHPLOLNL� DQDN�GHQJDQ�NDQNHU� VHODOX�PHQMDOLQ�KXEXQJDQ� \DQJ�EDLN�GHQJDQ�

NHOXDUJD� \DQJ� VDDW� LQL�PHQGDPSLQJL� GHQJDQ� DQDN� NDQNHU�� NDUHQD� DGD� GXNXQJDQ�

VRVLDO�VDQJDW�EHUSHQJDUXK�GDODP�PHPEHQWXN PHNDQLVPH�NRSLQJ�PHQMDGL�DGDSWLI

������%DJL�3HWXJDV�.HVHKDWDQ

%DJL� WHQDJD�NHVHKDWDQ�GLKDUDSNDQ�GDSDW�PHPEHULNDQ�SHQ\XOXKDQ�NHSDGD�

PDV\DUDNDW�WHQWDQJ�EHQWXN�GXNXQJDQ�VRVLDO�NHSDGD�RUDQJ�WXD�\DQJ�PHQGDPSLQJL��

DQDN� GHQJDQ� NDQNHU�� DJDU� RUDQJ� WXD� OHELK� PHQHULPD� NHDGDDQ� \DQJ� WHUMDGL� GDQ�

GDSDW�PHPLOLNL�PHNDQLVPH�NRSLQJ�\DQJ�DGDSWLI
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������%DJL�3HQHOLWL�6HODQMXWQ\D

8QWXN� SHQHOLWL� VHODQMXWQ\D� GDSDW� GLODNXNDQ� WHUKDGDS� YDULDEHO� ODLQ� \DQJ�

EHOXP� GLWHOLWL� VHSHUWL� NXDOLWDV� KLGXS� SDGD� RUDQJ� WXD� \DQJ� PHQGDPSLQJL� DQDN�

GHQJDQ�NDQNHU��
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$K\DU����������.RQVHS�'LUL�GDQ�0HNDQLVPH�.RSLQJ� <RJ\DNDUWD��3XVWDND�%HODMDU�

$PHULFDQ�&DQFHU�6RFLHW\����������&DQFHU�LQ�&KLOGUHQ��'LSHWLN�2NWREHU����������
GDUL�KWWSV���ZZZ�FDQFHU�RUJ�FDQFHU�FDQFHU�LQ�FKLOGUHQ�KWPO

$PLUNDQ�� -��+�� ��������$�)DFWRU�$QDO\WLFDOO\�'HULYHG�0HDVXUH� RI�&RSLQJ�� 7KH�
&RSLQJ�6WUDWHJ\�,QGLFDWRU��-RXUQDO�RI�3HUVRQDOLW\�DQG�6RFLDO�3V\FKRORJ\��
�����������������

$PQLH�� �������� (PHUJLQJ� 7KHPHV� ,Q� &RSLQJ� :LWK� /LIHWLPH� 6WUHVV� $QG�
,PSOLFDWLRQ�)RU�6WUHVV�0DQDJHPHQW�(GXFDWLRQ��6$*(�2SHQ�0HGLFLQH�����
����

$PULHO��5��,����������3VLNRORJL�.DXP�0XGD�3HQJJXQD�1DUNRED� -DNDUWD��6DOHPED�
+XPDQLND�

$QGDULQL��6��5���	�)DWPDK��$����������+XEXQJDQ�$QWDUD�'LVWUHVV�'DQ�'XNXQJDQ�
6RVLDO�'HQJDQ�3URNUDVWLQDVL�$NDGHPLN�3DGD�0DKDVLVZD�'DODP�0HQ\XVXQ�
6NULSVL��-XUQDO�7DOHQWD�3VLNRORJL�������������

$SROOR��	�&DK\DGL��$�� ��������.RQIOLN�3HUDQ�*DQGD�3HUHPSXDQ�0HQLNDK� \DQJ�
%HNHUMD�'LWLQMDX�GDUL�'XNXQJDQ�6RVLDO�.HOXDUJD�GDQ�3HQ\HVXDLDQ��:LG\D�
:DUWD�1R�����7DKXQ�;;;9����������

$ULDQL�� '�� 6�� �������� +XEXQJDQ� $QWDUD� 'XNXQJDQ� 6RVLDO� 5HNDQ� .HUMD� GDQ�
.RPLWPHQ� .DULHU� 3DGD� *XUX� 6PD� GL� .RWD� 6DODWLJD�� -XUQDO� 3VLNRORJL�
8QGLS�����������������

$ULDQL��6����������6WRS�&DQFHU� <RJ\DNDUWD��,VWDQD�0HGLND�

$UXDQ��.��3���	� ,VIDQGLDUL��0��$����������+XEXQJDQ�'XNXQJDQ�6RVLDO�7HUKDGDS�
3HQJREDWDQ�.DQNHU�3D\XGDUD�'L�<D\DVDQ�.DQNHU�:LVQXZDUGKDQD��-XUQDO�
3URPNHV����������������

%DGDQ� 3HQHOLWLDQ� GDQ� 3HQJHPEDQJDQ� .HVHKDWDQ� .HPHQWULDQ� 5,� WDKXQ� ������
��������5LVHW�.HVHKDWDQ�'DVDU��5LVNHVGDV���'LSHWLN�6HSWHPEHU�����������
GDUL�
KWWS���ZZZ�GHSNHV�JR�LG�UHVRXUFHV�GRZQORDG�JHQHUDO�+DVLO���5LVNHVGDV
������

%DURQ��5��$���	�%\UQH��'�� ��������3VLNRORJL�6RVLDO� -DNDUWD��37��*HORUD�$NVDUD�
3UDWDPD�
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%HL\DQ�� =��� %RXVTXHW�� 0��� +DUULV�� 0�� +��� 	� /RGLVK�� )�� +�� �������� 0LFUR51$�
PL5����E�&DXVHV�/HXNLPLD��31$6�����������������������

%ODFN��	�+DZNV����������%XNX�$MDU�.HSHUDZDWDQ�0HGLNDO�%HGDK�-LOLG��� -DNDUWD��
(OYLVLHU�

'D� 6LOYD�� )��0��� -DFRE�� (��� 	� 1DVFLPHQWR�� /�� &�� �������� ,PSDFW� RI� &KLOGKRRG�
FDQFHU� RQ� 3DUHQWV� 5HODWLRQVKLS�� $Q� LQWHJUDWLYH� 5HYLHZ�� -RXUQDO� 2I�
1XUVLQJ�6FKRODUVKLS�����������������

'DPD\DQWL�� 0�� �������� .RPXQLNDVL� 7HUDSHXWLN� 3DGD� $QDN� 'DODP� 3UDNWLN�
.HSHUDZDWDQ� %DQGXQJ��37��5HILND�$GDPD�

'HSDUWHPHQ�.HVHKDWDQ����������3URILOH�.HVHKDWDQ�,QGRQHVLD��'LSHWLN�2NWREHU����
������GDUL�KWWS���ZZZ�GHSNHV�JR�LG

(OFLJLO��$���	�&RQN��=����������'HWHUPLQLQJ�WKH�%XUGHQ�RI�0RWKHUV�ZLWK�&KLOGUHQ�
:KR�+DYH�&DQFHU��'(8+<2�('����������������

)RONPDQ��6����������6WUHVV��&RSLQJ��DQG�+RSH��3V\FKR�2QFRORJ\�����������������

)ULHGPDQ����������%XNX�$MDU�.HSHUDZDWDQ�.HOXDUJD� -DNDUWD��(*&�

+DPLG��6����������$VXKDQ�.HSHUDZDWDQ�.HVHKDWDQ�-LZD� -DNDUWD��(*&�

+HGVWU|P�� 0��� 6NROLQ�� ,��� 	� (VVHQD�� /�� 9�� �������� 'LVWUHVVLQJ� DQG� SRVLWLYH�
H[SHULHQFHV� DQG� LPSRUWDQW� DVSHFWV� RI� FDUH� IRU� DGROHVFHQWV� WUHDWHG� IRU�
FDQFHU��$GROHVFHQW�DQG�QXUVH�SHUFHSWLRQV��(XURSHDQ�-RXUQDO�RI�2QFRORJ\�
1XUVLQJ�������������

+HUQLODZDWL�� �������� .RQVHS� GDQ� 3URVHV� .HSHUDZDWDQ� .HOXDUJD� 6XODZHVL�
6HODWDQ��$V�6DODP�

+LGD\DW�� $�� $�� ��������0HWRGH� 3HQHOLWLDQ� GDQ� 7HNQLN� $QDOLVLV� 'DWD� -DNDUWD��
6DOHPED�0HGLND�

+LUVK�� &�� '��� 	� )ULHEHUW�� 6�� �������� 3ULPDU\� 3HGLDWULF� 3DOOLDWLYH� &DUH�
3V\FKRORJLFDO�DQG�6RFLDO�6XSSRUW�IRU�&KLOGUHQ�DQG�)DPLOLHV��3HGLDWULF�LQ�
5HYLHZV�����������������

+XUORFN��(����������3VLNRORJL�3HUNHPEDQJDQ� -DNDUWD��(UODQJJD�

-RKDQVVRQ�� *��� :ROIH�0(�� +��� 7$�� /��� 5HGGLFN�� 	� *ROGVWHLQ�� �������� 7KH�
5HODWLRQVKLS�$PRQJ�&RSLQJ�6WUDWHJLHV��5HOLJLRXV�&RSLQJ��DQG�6SLULWXDOLW\�
,Q� $IULFDQ� $PHULFDQ� :RPHQ� ZLWK� %UHDVW� &DQFHU 5HFHLYLQJ�
&KHPRWKHUDSK\��2QFRORJ\�1XUVLQJ�)RUXP�����������������
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.HOLDW��%��$����������*DQJJXDQ�.RQVHS�.RSLQJ��FLWUD�WXEXK��	�VHNVXDO�SDGD�NOLHQ�
� -DNDUWD��(*&�

.HQQHG\��$���.DPGDU��.���/XSR��3���2NFX��0���6FKHXUHU��0���	�'RUDN��0����������
*HQHWLF� 0DUNHUV�� %LUWK� &KDUDFWHULVWLFV�� DQG� &KLOGKRRG� /HXNLPLD� 5LVN��
-RXUQDO�RI�3HGLDWULF�+HPDWRORJ\�2QFRORJ\�����������������

.LQJ�� $�� /�� �������� 3VLNRORJL� 8PXP�� 6HEXDK� 3DQGDQJDQ� $SUHVLDWLI� %XNX� ��
-DNDUWD��6DOHPED�+XPDGLND�

.RPLVL� 3HUOLQGXQJDQ� $QDN� ,QGRQHVLD�� �������� 'LSHWLN� 2FWREHU� ���� ������ GDUL�
KWWS���ZZZ�NSDL�JR�LG�KXNXP�XQGDQJ�XQGDQJ�XX�UL�QR����WDKXQ������
WHQWDQJ�SHUOLQGXQJDQ�DQDN

.RPLVL�3HUOLQGXQJDQ�$QDN�,QGRQHVLD����������0HQJXML�.RPLWPHQ�1HJDUD�'DODP�
3HUOLQGXQJDQ�$QDN��'LSHWLN�1RYHPEHU�����������GDUL�ZZZ�NSDL�JR�LG

.XUQLDZDQ�� 0��� 	� 0XO\DWL�� 5�� �������� +XEXQJDQ� $QWDUD� 'XNXQJDQ� 6RVLDO�
'HQJDQ� 3HQHULPDDQ� 'LUL� 3HQGHULWD� *DJDO� *LQMDO� 7HUPLQDO�� -RXUQDO� 2I�
1XUVLQJ�6FKRODUVKLS������������

.XVQDQWR�� �������� 3HQJDQWDU� 3URIHVL� GDQ� 3UDNWLN� .HSHUDZDWDQ� 3URIHVLRQDO�
-DNDUWD��%XNX�.HGRNWHUDQ�(*&�

/DURXFKH�� 6�� 6��� 	� &KLQ�3HXFNHUW�� /�� �������� &KDQJHV� LQ� %RG\� ,PDJH�
([SHULHQFHG�E\�$GROHVFHQWV�:LWK�&DQFHU��-RXUQDO�RI�3HGLDWULF�2QFRORJ\�
1XUVLQJ�����������������

/DWKLIDK��6�� ��������+XEXQJDQ�$QWDUD�.HPDWDQJDQ�(PRVL�GDQ�3HQ\HVXDLDQ�'LUL
3DGD� 5HPDMD� 3RQGRN� 3HVDQWUHQ� $/�/XTPDQL\\DK� <RJ\DNDUWD�� -XUQDO�
6XQDQ�.DOLMDJD�

/D]DUXV��5��6���	�)RONPDQ��6�� ��������6WUHVV��$SUDLVDO�DQG�&RSLQJ� 1HZ�<RUN��
6SULQJHU�3XEOLVKLQJ�&RPSDQ\�

/LDQWR�� ��������$NWXDOLVDVL�7HRUL�+LHUDUNL�.HEXWXKDQ�$EUDKDP�+��0DVORZ EDJL�
3HQLQJNDWDQ� .LQHUMD� ,QGLYLGX� GDODP� 2UJDQLVDVL�� -XUQDO� ,OPLDK�� -XUQDO�
,OPLDK�

0DVK�� (�� -��� 	�:ROIH�� $�� '�� �������� $EQRUPDO� &KLOG� 3V\FKRORJ\� �WK� (GLWLRQ�
8QLWHG�6WDWH�RI�$PHULFD��:DGVZRUWK�&HQJDQJH�/HDUQLQJ�

0DVORZ�� $�� %�� �������� 0RWLYDVL� GDQ� .HSULEDGLDQ� �7HRUL� 0RWLYDVL� GHQJDQ�
3HQGHNDWDQ�+LHUDUNL�.HEXWXKDQ�0DQXVLD�� -DNDUWD��5DMDZDOL�

0DW]R��0���	�6KHUPDQ��:��'�� ��������3DOOLDWLYH�&DUH�1XUVLQJ�4XDOLW\�&DUH� WR�
WKH�(QG�RI�/LIH� 1HZ�<RUN��6SULQJHU�3XEOLVKHU�&RPSDQ\�
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0F&XEELQ��0���%DOOLQJ��.���3RVVLQ���3���)ULHUGLFK���6���	�%U\QH��%����������)DPLO\�
5HVLOLHQF\�LQ�&KLOGKRRG�&DQFHU��)DPLO\�5HODWLRQV�����������������

0HUZH�� -�� �������� )DPLO\� 1HHGV� )ROORZLQJ� $GXOW� 7UDXPDWLF� %UDLQ� ,QMXU\��
&OLQLFDO�3V\FKRORJ\�8QLYHUVLW\�2I�3RUW�(OL]DEHWK�

0XKLWK�� $�� �������� 3HQGLGLNDQ� .HSHUDZDWDQ� -LZD� 7HRUL� GDQ� $SOLNDVL�
<RJ\DNDUWD��$1',�

0\HUV�� *�� '�� �������� 3VLNRORJL� 6RVLDO� (GLVL� ��� EXNX� �� -DNDUWD�� 6DOHPED�
+XPDQLND�

1DVLU��$���	�0XKLWK��$����������'DVDU� GDVDU�.HSHUDZDWDQ�-LZD�3HQJDQWDU�GDQ�
7HRUL� -DNDUWD��6DOHPED�0HGLND�

1DVUDQL�� /��� 	� 3XUQDZDWL�� 6�� �������� 3HUEHGDDQ� 7LQJNDW� 6WUHV� $QWDUD� /DNL�ODNL�
GDQ� 3HUHPSXDQ� 3DGD� 3HVHUWD� <RJD� 'L� .RWD� 'HQSDVDU�� -XUQDO� 0HGLND�
8GD\DQD��������

1DWLRQDO� &DQFHU� ,QVWLWXWH� �1&,��� �������� 0DQDJLQJ� &DQFHU� &DUH�� 'LSHWLN�
6HSWHPEHU�����������GDUL�KWWSV���FDQFHU�JRY�DERXW�FDQFHU�

1DWLRQDO�&DQFHU�,QVWLWXWH����������3DLQ�&RQWURO�6XSSRUW�IRU�3HRSOH�:LWK�&DQFHU�

1DWLRQDO�&DQFHU� ,QVWLWXWH�� ��������&DQFHU�6WDJLQJ��'LSHWLN�6HSWHPEHU�����������
GDUL�KWWS���ZZZ�FDQFHU�JRY�DERXW�FDQFHU�VWDJLQJ�

1RWRDWPRGMR��6�� ��������3URPRVL�.HVHKDWDQ�GDQ� ,OPX�3HULODNX� -DNDUWD��5LQHND�
&LSWD�

1RYLDULQL�� 1�� $��� 'HZL�� 0�� 3��� 	� 3UDERZR�� +�� �������� +XEXQJDQ� $QWDUD�
'XNXQJDQ� 6RVLDO� 'HQJDQ� .XDOLWDV� +LGXS� 3DGD� 3HFDQGX� 1DUNRED� <DQJ�
6HGDQJ�0HQMDODQL� 5HKDELOLWDVL��3URFHHGLQJ� 3(6$7� �3VLNRORJL�� (NRQRPL��
6DVWUD��$UVLWHNWXU�	�7HNQLN�6LSLO�������������

1XUKD\DWL�� (�� �������� 0HPDKDPL� 3VLNRORJL� 3HUHPSXDQ�� %DWXVDQJNDU�
,QWHUQDWLRQDO�&RQIHUHQFH��������������

1XUVDODP�� ��������0HWRGRORJL� 3HQHOLWLDQ� ,OPX� .HSHUDZDWDQ� -DNDUWD�� 6DOHPED�
0HGLND�

3RWWHU���3��$���	�3HUU\��$��*����������)XQGDPHQWDO�2I�1XUVLQJ �9RO������-DNDUWD��
6DOHPED�0HGLND�

3RWWHU��3��$���	�3HUU\��$��*����������)XQGDPHQWDO�2I�1XUVLQJ �9RO������6LQJDSRUH��
(OVHYLHU�
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3RWWHU��3��$���	�3HUU\��$��*����������)XQGDPHQWDO�2I�1XUVLQJ �9RO������6LQJDSRUH��
(OVLYLHU�

3UDYHVW\�� (�� �������� +XEXQJDQ�0HNDQLVPH� .RSLQJ� GHQJDQ� 7LQJNDW� 6WUHV� 3DGD�
2UDQJ� 7XD�<DQJ�0HPLOLNL� $QDN� 5HWDUGDVL�0HQWDO� 'L� 6/%�1��� %DQWXO��
$LV\L\DK�<RJ\DNDUWD������

3XVDW� 'DWD� 'DQ� ,QIRUPDVL� .HPHQWULDQ� .HVHKDWDQ�� �������� 386'$7,1� 'LSHWLN�
2NWREHU�����������GDUL�KWWS���ZZZ�SXVGDWLQ�NHPHQNHV�JR�LG

3XVDW� 'DWD� GDQ� ,QIRUPDVL� .HPHQWULDQ� .HVHKDWDQ� 5,�� �������� 6LWXDVL� 3HQ\DNLW�
.DQNHU��'LSHWLN�2FWREHU�����������GDUL�KWWS���ZZZ�GHSNHV�JR�LG

5DIL\DK�� ,���	�6XWKDUDQJVHH��:�� ��������5HYLHZ��%XUGHQ�2Q�)DPLO\ &DUHJLYHUV�
&DULQJ� )RU� 3DWLHQWV� :LWK� 6FKL]RSKUHQLD� $QG� ,WV� 5HODWHG� )DFWRU�� 1XUVH�
0HGLD�-RXUQDO�2I�1XUVLQJ��������������

5XVWDP� �� 5��� 	� 1DVUXGGLQ� �� 1�� �������� 0RGHOLQJ� *OXFRVH� $QG� ,QVXOLQ�
&RQFHQWUDWLRQ� ,Q� %ORRG� 2I� +HDOWK\� 3HRSOH� $QG� 'LDEHWLFV�� -RXUQDO� 2I�
0DWK�6FLHQFHV��������������

6DGRFN��%��-���6DQGRFN��9��$���	�.DSODQ��+����������%HKDYLRUDO�6FLHQFHV�&OLQLFDO�
3V\FKLDWU\� 3KLODGHOSKLD��:ROWHU� .OXZHU�/LSSLQFRWW�:LOOLDPV�	�:LNLQV��
&RS�

6D
LGDK��6���	�/DNVPLZDWL��+����������'XNXQJDQ�6RVLDO�GDQ�6HOI�(IILFDF\�'HQJDQ�
3HQ\HVXDLDQ� 'LUL� 3DGD� 6DQWUL� 7LQJNDW� 3HUWDPD� 'L� 3RQGRN� 3HVDQWUHQ��
-XUQDO�3VLNRORJL�7HRUL�GDQ�7HUDSDQ����������������

6DNWL��+����������'XNXQJDQ�6RVLDO�'DQ�6XEMHFWLYH�:HOO�%HLQJ�3DGD�7HQDJD�.HUMD�
:DQLWD�37��$UQL�)DPLO\�8QJDUDQ��(PSDWL������������

6HUDILQR�� �������� +HDOWK� 3V\FKRORJ\� %LRSV\FKRVRVLDO� ,QWHUDFWLRQ� 1HZ� <RUN��
-RKQ�DQG�VRQV�,QF�

6KHUERXUQH�� &��'���	� 6WHZDUW��$�� /�� �������� 7KH�026� 6RFLDO� 6XSSRUW� 6XUYH\��
6FLHQFH�'LUHFW�����������������

6PHOW]HU��6��&���	�%DUH��%��*�� ��������%XNX�$MDU�.HSHUDZDWDQ 0HGLNDO�%HGDK�
-DNDUWD��(*&�

6PHW��%����������3VLNRORJL�.HVHKDWDQ� -DNDUWD��*UDVLQGR�

6WHUQEHUJ��(��0���	�%HYDQV��0��)����������&DUHJLYLQJ�%XUGHQ��6WUHVV��DQG�+HDOWK�
(IIHFWV�$PRQJ�)DPLO\�&DUHJLYHUV�RI�$GXOW�&DQFHU�3DWLHQWV��86�1DWLRQDO�
/LEUDU\�RI�0HGLFLQH�������������
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6WXDUW�� 	� 6XQGHHQ�� �������� .HSHUDZDWDQ� 3VLNLDWUL�� %XNX� 6DNX� .HSHUDZDWDQ�
-LZD�(GLVL��� -DNDUWD��(*&�

6WXDUW�� *�� :�� �������� 3ULQVLS� GDQ� 3UDNWLN� .HSHUDZDWDQ� .HVHKDWDQ� -LZD�
6LQJDSRUH��(OVHYLHU�

6WXDUW��*��:�� ��������3ULQVLS� GDQ�3UDNWLN�.HSHUDZDWDQ�.HVHKDWDQ� -LZD�6WXDUW�
-DNDUWD��(OVLYLHU�

6WXDUW��*���	�6XQGHQ��6����������%XNX�6DNX�.HSHUZDWDQ�-LZD� -DNDUWD��(*&�

6XJL\RQR����������6WDWLVWLN�GDQ�0HWRGRORJL�3HQHOLWLDQ� -DNDUWD��6DOHPED�0HGLND�

6XUL�� '�� 3��� 	� 'DXOD\�� :�� �������� 0HNDQLVPH� .RSLQJ� 3DGD� 2UDQJ� 7XD� <DQJ�
0HPLOLNL�$QDN�'RZQ�6\QGURPH�'L�6'/%�1HJHUL��������/XEXN�3DNDP�
.DEXSDWHQ�'HOL�6HUGDQJ��-XUQDO�8QLYHUVLWDV�6XPDWUD�8WDUD�

6XZDQWL��<HWW\��	�$QL��)����������+XEXQJDQ�$QWDUD�(ILNDVL�'LUL�'DQ�'XNXQJDQ�
6RVLDO� .HOXDUJD�'HQJDQ�0HNDQLVPH�.RSLQJ�.OLHQ�*DJDO� *LQMDO� .URQLN�
<DQJ�0HQMDODQL�+HPRGLDOLVD��-XUQDO�.HSHUDZDWDQ��������������
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*LQMDO� .URQLN� <DQJ�0HQMDODQL� +HPRGLDOLVD�� -XUQDO� .HSHUDZDWDQ�� ������
������
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9����������7KH�5HODWLRQVKLS�%HWZHHQ�2SWLPLVP��&RSLQJ��DQG�'HSUHVVLYH�
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:RUOG� +HDOWK� 2UJDQL]DWLRQ�� �������� FDQFHU�� 'LSHWLN� 2FWREHU� ���� ������ GDUL�
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