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'LWD .RGUDWL $ODLQD
��
� 'HVUL 6XU\DQL

��
� $IUL\DQD 6LUHJDU

��

� 3URGL 6DUMDQD 7HUDSDQ *L]L 'DQ 'LHWHWLND� -XUXVDQ *L]L 3ROWHNNHV

.HPHQNHV %HQJNXOX� -O� ,QGUDJLUL 1R� ��� %HQJNXOX� �����
��� 3ROWHNNHV .HPHQNHV %HQJNXOX -O� ,QGUDJLUL 1R� ��� %HQJNXOX� �����

(�PDLO� GLWDNRGUDWLDODLQD#JPDLO�FRP

6XEPLWWHG� ��WK -XO\ ����� $FFHSWHG� ��WK 1RYHPEHU ����

KWWSV���GRL�RUJ����������VDQLWDV��������

$%675$&7

:HLJKW ORVV DQG DSSHWLWH RIWHQ RFFXU LQ SXOPRQDU\ 7% SDWLHQWV� 2QH RI WKH GHWHUPLQDQWV RI SXOPRQDU\ 7%

GLVHDVH LV LQIHFWLRQ DQG QXWULWLRQDO VWDWXV� 3XOPRQDU\ 7% SDWLHQWV KDYH GHFUHDVHG QXWULWLRQDO VWDWXV GXH WR WKH

OHYHO RI EHKDYLRU WRZDUGV IRRG DQG KHDOWK� HVSHFLDOO\ WKH DGHTXDF\ RI HQHUJ\ DQG SURWHLQ� 7KH SXUSRVH RI WKLV

VWXG\ ZDV WR GHWHUPLQH WKH UHODWLRQVKLS RI HQHUJ\ LQWDNH� SURWHLQ� YLWDPLQ %�� YLWDPLQ & DQG QXWULWLRQDO VWDWXV

LQ SXOPRQDU\ WXEHUFXORVLV SDWLHQWV LQ 'U� 0 <XQXV %HQJNXOX *HQHUDO +RVSLWDO LQ ����� 7KH PHWKRG ZDV

REVHUYHG DQDO\WLF ZLWK FURVV VHFWLRQDO DSSURDFK� 7KH VDPSOLQJ WHFKQLTXH ZDV WDNHQ WKURXJK DFFLGHQWDO

VDPSOLQJ PHWKRG ZLWK D VDPSOH RI �� SDWLHQWV� 'DWD FROOHFWLRQ RI QXWULHQW LQWDNH ZLWK VHPL IRRG IUHTXHQF\

TXHVWLRQQDLUH �))4� PHWKRG DQG �[�� KRXU UHFDOO� 8QLYDULDWH DQG ELYDULDWH GDWD DQDO\VLV XVHG WKH 6SHDUPDQ

&RUUHODWLRQ WHVW� 7KH UHVXOWV VKRZHG WKH DYHUDJH LQWDNH RI HQHUJ\� SURWHLQ� YLWDPLQ %�� DQG YLWDPLQ & ZDV OHVV

WKDQ WKH QXWULWLRQDO DGHTXDF\ UDWH �5'$�� 7KHUH LV D UHODWLRQVKLS EHWZHHQ HQHUJ\ LQWDNH DQG QXWULWLRQDO VWDWXV�

7KHUH LV QR UHODWLRQVKLS EHWZHHQ SURWHLQ LQWDNH DQG QXWULWLRQDO VWDWXV� WKHUH LV QR UHODWLRQVKLS EHWZHHQ YLWDPLQ

%� LQWDNH DQG QXWULWLRQDO VWDWXV� WKHUH LV QR UHODWLRQVKLS EHWZHHQ YLWDPLQ & LQWDNH DQG QXWULWLRQDO VWDWXV� ,W LV

H[SHFWHG WKDW SXOPRQDU\ 7% SDWLHQWV FDQ LQFUHDVH WKHLU HQHUJ\ LQWDNH IURP FDUERK\GUDWH� SURWHLQ� DQG IDW

VRXUFHV WR DYRLG PDOQXWULWLRQ�

.H\ZRUGV� LQWDNH� QXWULWLRQDO VWDWXV� WXEHUFXORVLV

7KLV LV DQ RSHQ DFFHVV MRXUQDO� DQG DUWLFOHV DUH GLVWULEXWHG XQGHU WKH WHUPV RI WKH &UHDWLYH &RPPRQV

$WWULEXWLRQ�1RQ &RPPHUFLDO�6KDUH $OLNH ��� /LFHQVH� ZKLFK DOORZV RWKHUV WR UHPL[� WZHDN� DQG EXLOG

XSRQ WKH ZRUN QRQ�FRPPHUFLDOO\� DV ORQJ DV DSSURSULDWH FUHGLW LV JLYHQ DQG WKH QHZ FUHDWLRQV DUH OLFHQVHG

XQGHU WKH LGHQWLFDO WHUPV�

����� 6DQLWDV
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3HQXUXQDQ EHUDW EDGDQ GDQ QDIVX PDNDQ VHULQJNDOL WHUMDGL SDGD SDVLHQ 7% SDUX� 'HWHUPLQDQ SHQ\DNLW 7% SDUX

VDODK VDWXQ\D LQIHNVL GDQ VWDWXV JL]L� 3DVLHQ 7% SDUX PHQJDODPL SHQXUXQDQ VWDWXV JL]L GLVHEDENDQ WLQJNDW

SHULODNX WHUKDGDS PDNDQDQ GDQ NHVHKDWDQ� NKXVXVQ\D NHFXNXSDQ HQHUJL GDQ SURWHLQ� 7XMXDQ SHQHOLWLDQ XQWXN

PHQJHWDKXL KXEXQJDQ DVXSDQ HQHUJL� SURWHLQ� YLWDPLQ %�� YLWDPLQ & GHQJDQ VWDWXV JL]L SDGD SDVLHQ

WXEHUNXORVLV SDUX GL 568' 'U 0 <XQXV %HQJNXOX WDKXQ ����� 0HWRGH SHQHOLWLDQ PHUXSDNDQ REVHUYDVLRQDO

DQDOLWLN GHQJDQ SHQGHNDWDQ FURVV VHFWLRQDO� 7HNQLN SHQJDPELODQ VDPSHO GHQJDQ PHWRGH DFFLGHQWDO VDPSOLQJ

GHQJDQ MXPODK VDPSHO �� SDVLHQ� 3HQJXPSXODQ GDWD DVXSDQ ]DW JL]L GHQJDQ PHWRGH VHPL IRRG IUHTXHQF\

TXHVWLRQQDLUH �))4� GDQ UHFDOO �[�� MDP� $QDOLVLV GDWD VHFDUD XQLYDULDW GDQ ELYDULDW PHQJJXQDNDQ XML

VSHDUPDQ FRUUHODWLRQ� +DVLO SHQHOLWLDQ PHQXQMXNNDQ UDWD�UDWD DVXSDQ HQHUJL� SURWHLQ� YLWDPLQ %�� GDQ YLWDPLQ

& NDWHJRUL NXUDQJ GDUL DQJND NHFXNXSDQ JL]L �$.*�� 7HUGDSDW KXEXQJDQ DQWDUD DVXSDQ HQHUJL GDQ VWDWXV JL]L�

WLGDN WHUGDSDW KXEXQJDQ DQWDUD DVXSDQ SURWHLQ GDQ VWDWXV JL]L� WLGDN WHUGDSDW KXEXQJDQ DQWDUD DVXSDQ YLWDPLQ

%� GHQJDQ VWDWXV JL]L� WLGDN WHUGDSDW KXEXQJDQ DQWDUD DVXSDQ YLWDPLQ & GDQ VWDWXV JL]L� 'LKDUDSNDQ NHSDGD

SDVLHQ 7% SDUX GDSDW PHQLQJNDWNDQ DVXSDQ HQHUJL GDUL VXPEHU NDUERKLGUDW� SURWHLQ� GDQ OHPDN DJDU WHUKLQGDU

GDUL NHNXUDQJDQ JL]L�

.DWD .XQFL� DVXSDQ� VWDWXV JL]L� WXEHUNXORVLV

3(1'$+8/8$1

3HQ\DNLW WXEHUNXORVLV PHUXSDNDQ SHQ\DNLW PHQXODU \DQJ PDVLK PHQMDGL PDVDODK

NHVHKDWDQ PDV\DUDNDW� GLPDQD PHQ\HEDENDQ MXWDDQ RUDQJ PHQLQJJDO VHWLDS WDKXQ DNLEDW

7XEHUNXORVLV �7%�� 0HQXUXW EDGDQ NHVHKDWDQ GXQLD :RUOG +HDOWK 2UJDQL]DWLRQ �:+2� 7%

DGDODK VDODK VDWX GDUL �� SHQ\HEDE NHPDWLDQ WHUEHVDU GL GXQLD� 6HODLQ LWX MXJD 7% SDUX

PHUXSDNDQ VDODK VDWX SHPEXQXK XWDPD SDGD SHQJLGDS KXPDQ LPPXQRGHILFLHQF\ YLUXV �+,9�

DFTXLUHG LPPXQRGHILFLHQF\ V\QGURPH �$,'6������

.HPDWLDQ DNLEDW WXEHUNXORVLV GLSHUNLUDNDQ VHEDQ\DN ��� MXWD NHPDWLDQ GLWDPEDK

������� SDGD RUDQJ GHQJDQ +,9 SRVLWLI� ,QGRQHVLD PHUXSDNDQ QHJDUD GHQJDQ MXPODK NDVXV

EDUX WHUEDQ\DN NHGXD GL GXQLD VHWHODK ,QGLD� 7DKXQ ���� MXPODK NDVXV WXEHUNXORVLV \DQJ

GLWHPXNDQ GL ,QGRQHVLD VHEHVDU �������� PHQLQJNDW PHQMDGL ������� SDGD WDKXQ ����� GDQ

PHQLQJNDW NHPEDOL PHQMDGL ������� NDVXV SDGD WDKXQ ���� �:+2� ������ 6WDWXV JL]L

VHVHRUDQJ GLSHQJDUXKL ROHK DVXSDQ HQHUJL� SURWHLQ� YLWDPLQ GDQ ]DW JL]L \DQJ ODLQ� $VXSDQ

HQHUJL PHUXSDNDQ DVXSDQ XWDPD \DQJ GLEXWXKNDQ ROHK WXEXK XQWXN PHODNXNDQ DNWLYLWDV�

.XUDQJQ\D DVXSDQ HQHUJL GDSDW PHQ\HEDENDQ NHVHLPEDQJDQ GDQ NHUMD RWRW VHKLQJJD WXEXK

DNDQ PXGDK OHODK����

.HDGDDQ NXUDQJ JL]L� GHILVLHQVL PDNURQXWULHQ GDQ PLNURQXWULHQ� SHQXUXQDQ EHUDW

EDGDQ GDQ SHQXUXQDQ QDIVX PDNDQ VHULQJNDOL WHUMDGL SDGD SDVLHQ 7% SDUX� 'HWHUPLQDQ

SHQ\DNLW 7% SDUX VDODK VDWXQ\D DGDODK LQIHNVL GDQ VWDWXV JL]L� 3DVLHQ 7% SDUX PHQJDODPL
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SHQXUXQDQ VWDWXV JL]L GLVHEDENDQ WLQJNDW SHULODNX WHUKDGDS PDNDQDQ GDQ NHVHKDWDQ�

NKXVXVQ\D NHFXNXSDQ HQHUJL GDQ SURWHLQ� ODPD PHQGHULWD SHQ\DNLW SDUX� VHUWD SHQGDSDWDQ

SHUNDSLWD SDVLHQ ����� 9LWDPLQ %� �3LULGRNVLQ� EHUIXQJVL XQWXN PHQFHUQD SURWHLQ� VLQWHVLV

DQWLERGL� GDQ EHUSHUDQ GDODP SHPEHQWXNDQ VHO GDUDK PHUDK� .HNXUDQJDQ YLWDPLQ %� DNLEDW

PHQJNRQVXPVL REDW DQWL 7%& \DLWX ,VRQLD]LG DNDQ PHQ\HEDENDQ JDQJJXDQ PHWDEROLVPH

SURWHLQ VHSHUWL OHPDK� GDQ PXGDK WHUVLQJJXQJ VHUWD EHUGDPSDN SDGD KLODQJQ\D PDVVD RWRW

�ZDVWLQJ�����

$LEDQD ��� PHQ\DWDNDQ YLWDPLQ VDQJDW EHUKXEXQJDQ GHQJDQ NHNHEDODQ GDQ JL]L

WHUPDVXN YLWDPLQ &� NHNXUDQJDQ YLWDPLQ GDSDW PHPHQJDUXKL NHNHEDODQ WXEXK WHUKDGDS

EHUEDJDL SHQ\DNLW PHQXODU WHUPDVXN WXEHUNXORVLV� NHNXUDQJDQ YLWDPLQ VHULQJ WHUMDGL SDGD

SDVLHQ GHQJDQ WXEHUNXORVLV� 3URYLQVL %HQJNXOX PHUXSDNDQ SURYLQVL NDEXSDWHQ�NRWD \DQJ

PHQ\XPEDQJ DQJND NHMDGLDQ WXEHUNXORVLV \DQJ FXNXS WLQJJL� EHUGDVDUNDQ ULZD\DW GLDJQRVLV

GRNWHU PHQXUXW SURYLQVL� SURYLQVL %HQJNXOX PHQGXGXNL SHULQJNDW NH��� VH�,QGRQHVLD

SHQ\DNLW 7% SDUX WHUEDQ\DN�����

%HUGDVDUNDQ GDWD \DQJ GLSHUROHK GL 568' 'U� 0� <XQXV VHEDQ\DN ��� NDVXV �'LQNHV

%HQJNXOX� ������ 6XUYHL SHQGDKXOXDQ WHUKDGDS �� SDVLHQ GL UXDQJ .HPXQLQJ 568' 'U� 0�

<XQXV %HQJNXOX� WHUGDSDW � RUDQJ ����� PHPSXQ\DL VWDWXV JL]L QRUPDO�� RUDQJ �����

PHPSXQ\DL VWDWXV JL]L RYHUZHLJKW� GDQ � RUDQJ ����� PHPSXQ\DL VWDWXV JL]L XQGHUZHLJKW�

8QWXN DVXSDQ PDNDQ� GDUL �� UHVSRQGHQ WHUGDSDW � RUDQJ ����� GHQJDQ DVXSDQ PDNDQ \DQJ

NXUDQJ ����� GDUL WRWDO NHEXWXKDQ VHKDUL�� GDQ � RUDQJ GHQJDQ DVXSDQ PDNDQ \DQJ FXNXS

����� GDUL WRWDO NHEXWXKDQ VHKDUL�� %HUGDVDUNDQ ODWDU EHODNDQJ WHUVHEXW� PDND UXPXVDQ

PDVDODK GDODP SHQHOLWLDQ LQL DGDODK ³%DJDLPDQD KXEXQJDQ DVXSDQ HQHUJL� SURWHLQ� YLWDPLQ

%�� YLWDPLQ & GHQJDQ VWDWXV JL]L SDVLHQ 7% 3DUX GL UXDQJDQ .HPXQLQJ 568' 'U� 0� <XQXV

%HQJNXOX WDKXQ ����´�

7XMXDQ SHQHOLWLDQ DGDODK PHQJHWDKXL KXEXQJDQ DVXSDQ HQHUJL� SURWHLQ� YLWDPLQ %��

YLWDPLQ & GHQJDQ VWDWXV JL]L SDVLHQ 7% SDUX GL UXDQJDQ .HPXQLQJ 568' 'U� 0� <XQXV

%HQJNXOX WDKXQ �����

0(72'( 3(1(/,7,$1

'HVDLQ SHQHOLWLDQ PHQJJXQDNDQ REVHUYDVLRQDO NXDQWLWDWLI GHQJDQ SHQGHNDWDQ FURVV

VHFWLRQDO� 3HQHOLWLDQ GLODNXNDQ GL UXDQJ .HPXQLQJ 568' 'U� 0� <XQXV %HQJNXOX�

6DPSHO VHEDQ\DN �� RUDQJ GLODNXNDQ VHFDUD DFFLGHQWDO VDPSOLQJ� 3HQJDPELODQ VDPSHO

GLODNXNDQ GHQJDQ NULWHULD LQNOXVL VHEDJDL EHULNXW� 3DVLHQ 7% 3DUX ��� GHZDVD EHUXVLD !��
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WDKXQ� WHODK PHQGDSDWNDQ SHQJREDWDQ 7% 3DUX� .ULWHULD HNVNOXVL VXEMHN PHQRODN ZDZDQFDUD�

NHDGDDQ VXGDK VHPEXK� NHDGDDQ KDPLO DWDX PHQ\XVXL� 3HQJXPSXODQ GDWD GLODNXNDQ GHQJDQ

FDUD SHQJXNXUDQ ,07 PHQJJXQDNDQ DODW WLPEDQJDQ GDQ PHWHUDQ VHUWD OHPEDU VHPL ))4 GDQ

5HFDOO �[�� MDP�

7DKDS SHODNVDQDDQ GDODP SHQJXPSXODQ GDWD� 3HQHOLWL PHQGDWDQJL VXEMHN \DQJ

EHUVHGLD PHQMDGL UHVSRQGHQ GLODNXNDQ SHQJXNXUDQ ,07� NHPXGLDQ UHVSRQGHQ

PHQDQGDWDQJDQL LQIRUPHG FRQVHQW \DQJ WHODK GLVLDSNDQ SHQHOLWL� 6HOXUXK GDWD \DQJ

WHUNXPSXO VHODQMXWQ\D GLPDVXNNDQ �HQWU\� GDQ GLWDEXODVL� $QDOLVLV GDWD PHQJJXQDNDQ XML

NRUHODVL� 'LODNXNDQ XML QRUPDOLWDV GDWD XQWXN PHQJHWDKXL DSDNDK GDWD EHUGLVWULEXVL QRUPDO

DWDX WLGDN� -LND GDWD WHUGLVWULEXVL QRUPDO PDND GLODNXNDQ XML NRUHODVL 6SHDUPDQ 5DQN DSDELOD

PHPLOLNL QLODL S����� GDQ EHUGLVWULEXVL WLGDN QRUPDO DSDELOD QLODL S!����� 8ML QRUPDOLWDV

GDODP SHQHOLWLDQ LQL PHQJJXQDNDQ NROPRJURY VPLUQRY� 3HQHOLWLDQ LQL GLODNVDQDNDQ NDUHQD

PHQ\DQJNXW NHDPDQDQ GDQ NHVHMDKWHUDDQ PDQXVLD VHEDJDL VXEMHN SHQHOLWLDQ NHVHKDWDQ

PDND SHQHOLWLDQ LQL VXGDK PHPSHUROHK HWKLFDO DSSURYDO �SHUVHWXMXDQ HWLN��

+$6,/ '$1 3(0%$+$6$1

5DWD�UDWD DVXSDQ HQHUJL SDVLHQ 7%& GL UXDQJ NHPXQLQJ 568' 'U� 0� <XQXV

%HQJNXOX ������ NNDO�KDUL� DVXSDQ HQHUJL SDVLHQ OHELK UHQGDK GLEDQGLQJ NHEXWXKDQ HQHUJL

VHKDUL \DLWX ���� NNDO�KDUL� $VXSDQ SURWHLQ UDWD�UDWD ���� J�KDUL OHELK UHQGDK GLEDQGLQJ

NHEXWXKDQ SURWHLQ VHKDUL \DLWX �� J�KDUL� $VXSDQ 9LWDPLQ %� SDVLHQ 7%& UDWD�UDWD ����

PJ�KDUL OHELK UHQGDK GLEDQGLQJ NHEXWXKDQ YLWDPLQ %� VHKDUL \DLWX ��� PJ�KDUL� 5DWD�UDWD

DVXSDQ YLWDPLQ & SDVLHQ 7%& \DLWX ���� PJ� DVXSDQ YLWDPLQ & OHELK UHQGDK ELOD

GLEDQGLQJNDQ GHQJDQ NHEXWXKDQ YLWDPLQ & GDODP VHKDUL \DLWX �� PJ�KDUL�

7DEHO �� 'LVWULEXVL $VXSDQ *L]L 3DVLHQ 7%& GL 568' 'U� 0� <XQXV

.RWD %HQJNXOX

9DULDEHO 0HDQ 6' 0LQ 0D[

(QHUJL ������ ��� ����� ����

3URWHLQ ����� ���� ���� ����

9LWDPLQ % ���� ���� ��� ���

9LWDPLQ & ����� ����� ��� ����

6XPEHU� +DVLO 3HQHOLWLDQ

5DWD�UDWD ,07 SDVLHQ 7%& DGDODK ���� NJ�P� WHUPDVXN GDODP NDWHJRUL VWDWXV JL]L

NXUDQJ NDUHQD PDVLK GL OXDU UHQWDQJ ,07 QRUPDO \DLWX ������� NJ�P�� ,QGHNV PDVVD WXEXK

SDVLHQ 7%& SDOLQJ NHFLO DGDODK ���� NJ�P� GDQ SDOLQJ EHVDU DGDODK ��� NJ�P�� EHUEHGD

GHQJDQ SHQHOLWLDQ \DQJ GLODNXNDQ 'HZL 	 ,VWLDQDK ������ OHELK EDQ\DN VXEMHN SHQHOLWLDQ
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PHPLOLNL VWDWXV JL]L OHELK GHQJDQ ,07 ! �� NJ�P� VHEDQ\DN ������� GDQ SHQHOLWLDQ WHUKDGDS

PDKDVLVZD GL %HQJNXOX \DQJ GLODNXNDQ )URYHOD� GNN ������ EDKZD UDWD�UDWD ,07 SDGD

PDKDVLVZD WHUPDVXN GDODP NDWHJRUL VWDWXV JL]L QRUPDO� 3HQHOLWLDQ LQL PHQXQMXNNDQ EDKZD

UDWD�UDWD ,07 UHVSRQGHQ NXUDQJ� MLND VHVHRUDQJ GLNDWDNDQ GDODP NDWHJRUL WHUNHQD JL]L NXUDQJ�

PDND DNDQ WHUMDGL SHQXUXQDQ LPXQLWDV WXEXK GDQ PHQJDNLEDWNDQ IXQJVL GDODP PHPEHQWHQJL

GLUL WHUKDGDS LQIHNVL PHQMDGL PHQXUXQ�

7DEHO �� 'LVWULEXVL ,07 3DVLHQ 7%& GL 568' 'U� 0� <XQXV

.RWD %HQJNXOX

9DULDEHO 0HDQ 0HGLDQ 0LQ 0DNV

,07 ���� ���� ���� ����

6XPEHU� +DVLO 3HQHOLWLDQ

+XEXQJDQ $VXSDQ ]DW JL]L GHQJDQ 6WDWXV *L]L SDGD SDVLHQ 7% 3DUX

7DEHO � +XEXQJDQ $VXSDQ HQHUJL� SURWHLQ� YLWDPLQ %�� YLWDPLQ & GHQJDQ

VWDWXV JL]L 3DVLHQ 7%& GL 568' 'U� 0� <XQXV .RWD %HQJNXOX

9DULDEHO 5 5 3

$VXSDQ HQHUJ\ ����� �����

$VXSDQ SURWHLQ ���� �����

$VXSDQ YLWDPLQ %� ������ �����

$VXSDQ 9LWDPLQ & ����� �����

6XPEHU� +DVLO 3HQHOLWLDQ

7DEHO � PHQXQMXNNDQ EDKZD WHUGDSDW KXEXQJDQ DQWDUD DVXSDQ HQHUJL GHQJDQ VWDWXV

JL]L GLGDSDWNDQ KDVLO S�YDOXH ������ KXEXQJDQ \DQJ VHGDQJ �U  ������� 7LGDN WHUGDSDW

KXEXQJDQ DQWDUD DVXSDQ SURWHLQ GHQJDQ VWDWXV JL]L S�YDOXH ������ WLGDN DGD KXEXQJDQ YLWDPLQ

%� GHQJDQ VWDWXV JL]L S�YDOXH ����� GDQ WLGDN DGD KXEXQJDQ DQWDUD DVXSDQ YLWDPLQ & GHQJDQ

VWDWXV JL]L S�YDOXH ������

+XEXQJDQ $VXSDQ (QHUJL GHQJDQ 6WDWXV *L]L 3DVLHQ 7% 3DUX GL 5XDQJ .HPXQLQJ

568' 'U� 0� <XQXV %HQJNXOX

%HUGDVDUNDQ XML VWDWLVWLN WHUGDSDW KXEXQJDQ DQWDUD DVXSDQ HQHUJL GHQJDQ VWDWXV JL]L

SDVLHQ 7%& SDUX GL UXDQJ .HPXQLQJ 568' 'U� 0� <XQXV %HQJNXOX GLSHUROHK PHQXQMXNNDQ

EDKZD NHNXDWDQ KXEXQJDQ \DQJ UHQGDK GDQ EHUSROD SRVLWLI DUWLQ\D VHPDNLQ WLQJJL DVXSDQ

HQHUJL PDND VHPDNLQ WLQJJL VWDWXV JL]L� 6HMDODQ GHQJDQ SHQHOLWLDQ 5DKPLVDUL����� DGD

KXEXQJDQ DQWDUD DVXSDQ HQHUJL GHQJDQ VWDWXV SDVLHQ 7% 3DUX GHQJDQ KXEXQJDQ FXNXS NXDW�

%HUGDVDUNDQ JUDILN VFDWWHU SORW GLNHWDKXL EDKZD VHPDNLQ WLQJJL DVXSDQ HQHUJL SDGD SDVLHQ

7% SDUX PDND VWDWXV JL]LQ\D VHPDNLQ EDLN� 3HQHOLWLDQ 'HZL ��� SDGD SHJDZDL 'LUHNWRUDW
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3ROWHNNHV .HPHQNHV -DNDUWD ,, PHQ\DWDNDQ WHUGDSDW KXEXQJDQ DQWDUD DVXSDQ HQHUJL GHQJDQ

VWDWXV JL]L� %HUGDVDUNDQ SHQHOLWLDQ )UHGLDQL ����� EDKZD� KXEXQJDQ DQWDUD VWDWXV JL]L GDQ 7%

WLGDN DGD FXNXS EXNWL XQWXN PHQHQWXNDQ DSDNDK SHQLQJNDWDQ DVXSDQ HQHUJL PHQLQJNDWNDQ

VWDWXV JL]L SDVLHQ 7% SDUX�

0HQXUXW 3XVSLWD ���� SHQXUXQDQ VWDWXV JL]L VDPSDL NRQGLVL PDOQXWULVL VHULQJ WHUMDGL

SDGD SDVLHQ 7% SDUX� WHUXWDPD MLND WLGDN PHQGDSDWNDQ NHFXNXSDQ HQHUJL GDQ SURWHLQ� 5DWD�

UDWD DVXSDQ HQHUJL SDGD SDVLHQ 7% 3DUX GL UXDQJ NHPXQLQJ 568' 'U� 0� <XQXV %HQJNXOX

DGDODK ��� NDORUL GHQJDQ UDWD�UDWD ,07 SDGD SDVLHQ 7% DGDODK ���� NJ�P�� PDVXN GDODP

NDWHJRUL NXUDQJ� DVXSDQ HQHUJL SDVLHQ 7% SDUX OHELK UHQGDK GLEDQGLQJ NHEXWXKDQ HQHUJL

VHKDUL SDGD XPXPQ\D NDUHQD DVXSDQ PDNDQ SHQGHULWD 7% SDUX FHQGHUXQJ OHELK UHQGDK

GLEDQGLQJNDQ RUDQJ VHKDW�

3HQGHULWD 7% SDUX� NHNXUDQJDQ JL]L DNDQ PHPSHQJDUXKL SHQXUXQDQ QDIVX PDNDQ�

PDODEVRUEVL GD QPHQ\HEDENDQ DQDEROLVPH \DQJ GDSDW PHQJDNLEDWNDQ WHUMDGLQ\D ZDVWLQJ�

.HNXUDQJDQ HQHUJL SURWHLQ �.(3� GDQ GHILVLHQVL ]DW JL]L PLNUR DNDQ PHQLQJNDWNDQ UHVLNR

WHUMDQJNLW 7% SDUX� 'LEXNWLNDQ EDKZD SHQGHULWD 7% SDUX� .(3 DNDQ PHQJDODPL

NHWHUODPEDWDQ SURVHV NHVHPEXKDQ GDQ WLQJNDW NHPDWLDQQ\D OHELK WLQJJL GLEDQGLQJ SHQGHULWD

7% SDUX GHQJDQ VWDWXV JL]L EDLN�����

+XEXQJDQ $VXSDQ 3URWHLQ GHQJDQ 6WDWXV *L]L 3DVLHQ 7% 3DUX GL 5XDQJ .HPXQLQJ

568' 'U� 0� <XQXV %HQJNXOX

7LGDN WHUGDSDW KXEXQJDQ DQWDUD DVXSDQ SURWHLQ GHQJDQ VWDWXV JL]L SDVLHQ 7% 3DUX GL

UXDQJ .HPXQLQJ 568' 'U� 0� <XQXV %HQJNXOX GHQJDQ S�YDOXH ������ 3HQHOLWLDQ LQL WLGDN

VHMDODQ GHQJDQ SHQHOLWLDQ \DQJ GLODNXNDQ ROHK 5DKPLVDUL ���� EDKZD WHUGDSDW KXEXQJDQ

DVXSDQ SURWHLQ GHQJDQ VWDWXV JL]L SDVLHQ 7% SDUX� 3HQHOLWLDQ 'HZL 	 ,VWLDQDK ��� PHQ\DWDNDQ

WHUGDSDW KXEXQJDQ \DQJ VLJQLILNDQ DQWDUD DVXSDQ SURWHLQ GHQJDQ VWDWXV JL]L�

7LGDN DGDQ\D KXEXQJDQ DVXSDQ SURWHLQ GHQJDQ VWDWXV JL]L GDSDW GLPXQJNLQNDQ ROHK

NDUHQD DVXSDQ SURWHLQ VDQJDW EHUNDLWDQ HUDW GHQJDQ SHQJDUXK DVXSDQ ]DW JL]L ODLQQ\D� VHUWD

EDQ\DNQ\D IDNWRU \DQJ PHPSHQJDUXKL VHSHUWL IDNWRU EDNWHUL 7%� GDQ LQIHNVL \DQJ

PHQ\HEDENDQ HQHUJL WRWDO SDVLHQ FHQGHUXQJ PHQLQJNDW PHQ\HEDENDQ NHEXWXKDQ VXPEHU

HQHUJL KDUXV WHUSHQXKL GDUL VHJDOD VXPEHU VHSHUWL NDUERKLGUDW� SURWHLQ� GDQ OHPDN \DQJ GDSDW

PHQ\XPEDQJ NHEXWXKDQ HQHUJL� \DQJ PDQD NHWLND SDVLHQ NXUDQJ PHQJNRQVXPVL VXPEHU

SURWHLQ QDPXQ FXNXS PHQJNRQVXPVL VXPEHU HQHUJL ODLQ VHSHUWL NDUERKLGUDW GDQ OHPDN PDND
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HQHUJLQ\D WHWDS WHUSHQXKL GDQ WLGDN DNDQ WHUMDGL ZDVWLQJ� VHUWD WLGDN DNDQ WDPSDN DGDQ\D

KXEXQJDQ�

5DWD�UDWD DVXSDQ SURWHLQ SDGD SHQHOLWLDQ LQL DGDODK ����� JUDP GDODP NDWHJRUL NXUDQJ

VHSHUWL KDOQ\D SDGD SHQHOLWLDQ 1WKLJD����� PHQXQMXNNDQ VHEDJLDQ EHVDU VXE\HN SHQHOLWLDQ

\DLWX SDVLHQ WXEHUNXORVLV PHPLOLNL DVXSDQ SURWHLQ \DQJ NXUDQJ ELOD GLEDQGLQJNDQ GHQJDQ

NHEXWXKDQ DVXSDQ SURWHLQ PDVLQJ�PDVLQJ SDVLHQ� $VXSDQ SURWHLQ GDQ NDORUL WRWDO \DQJ WLGDN

DGHNXDW XPXP SDGD SDVLHQ 7% SDUX� 7HPXDQ LQL NRQVLVWHQ GHQJDQ SHQHOLWLDQ VHEHOXPQ\D GL

&LQD� $VXSDQ HQHUJL \DQJ NXUDQJ PHQJDNLEDWNDQ SHPHFDKDQ SURWHLQ PHQMDGL JOXNRVD

PHODOXL SURVHV JOXNRQHRJHQHVLV� $VXSDQ SURWHLQ \DQJ NXUDQJ PHQJDNLEDWNDQ SHPEHQWXNDQ

HQ]LP�DOEXPLQ GDQ LPXQRJOREXOLQ PHQMDGL WHUJDQJJX���� 6HMDODQ GHQJDQ SHQHOLWLDQ ���� \DQJ

PHQXQMXNNDQ EDKZD UDWD�UDWD DVXSDQ SURWHLQ UHVSRQGHQ PDVLK GL EDZDK UDWD�UDWD DQJND

NHFXNXSDQ JL]L�

+XEXQJDQ $VXSDQ 9LWDPLQ %� GHQJDQ 6WDWXV *L]L 3DVLHQ 7% 3DUX GL 5XDQJ .HPXQLQJ

568' 'U� 0� <XQXV %HQJNXOX

7LGDN WHUGDSDW KXEXQJDQ DQWDUD DVXSDQ YLWDPLQ %� GHQJDQ VWDWXV JL]L SDVLHQ 7% SDUX

GL UXDQJ NHPXQLQJ 568' 'U� 0� <XQXV %HQJNXOX� +DVLO SHQHOLWLDQ GLGXNXQJ GHQJDQ

SHQHOLWLDQ ROHK 6HSWLDQD ���� PHQJDWDNDQ EDKZD WLGDN DGD KXEXQJDQ WLQJNDW NHFXNXSDQ

YLWDPLQ %� GHQJDQ VWDWXV DQWURSRPHWUL SDVLHQ 7% 3DUX� 5DWD�UDWD DVXSDQ YLWDPLQ %� SDVLHQ

7% SDUX DGDODK ����� PJ GHQJDQ UDWD�UDWD ,07 SDGD SDVLHQ DGDODK ����� NJ�P�� PDVXN

GDODP NDWHJRUL NXUDQJ�����

3HQHOLWLDQ 1WKLJD����� PHQ\DWDNDQ EDKZD DGDQ\D KXEXQJDQ VHEDE YLWDPLQ %� NXUDQJ

GLNDUHQDNDQ HIHN VDPSLQJ GDUL NRQVXPVL ,VRQLD]LG� VHUWD NXUDQJQ\D DVXSDQ PDNDQDQ VXPEHU

YLWDPLQ %�� \DQJ VHFDUD WLGDN ODQJVXQJ DNDQ PHQ\HEDENDQ JDQJJXDQ PHWDEROLVPH SURWHLQ

VHSHUWL OHPDK� GDQ PXGDK WHUVLQJJXQJ VHUWD KLODQJQ\D PDVVD RWRW �ZDVWLQJ�� 'HILVLHQVL

YLWDPLQ %� \DQJ WHUMDGL SDGD SDVLHQ GDSDW GLNDUHQDNDQ NXUDQJQ\D DVXSDQ PDNDQDQ VXPEHU

YLWDPLQ %� NDUHQD DGD NXUDQJQ\D SHQJHWDKXDQ GDQ QDIVX PDNDQ� 6HODLQ LWX YLWDPLQ %�

MXPODKQ\D VDQJDW NHFLO GL EDKDQ PDNDQDQ GDQ ELDVDQ\D GDSDW GLDWDVL GHQJDQ SHPEHULDQ

WDEOHW YLWDPLQ %� XQWXN PHQJKLQGDUL GHILVLHQVL VHODPD PHQJNRQVXPVL ,VRQLD]LG� $VXSDQ

YLWDPLQ %� SDVLHQ 7% SDUX OHELK UHQGDK MLND GLEDQGLQJNDQ GHQJDQ DVXSDQ YLWDPLQ %� \DQJ

GLDQMXUNDQ SDGD XPXPQ\D \DQJ EHUNLVDU ��� PJ� 6XPEHU YLWDPLQ %� \DQJ GLKLGDQJNDQ GL

UXPDK VDNLW VHSHUWL� NHQWDQJ� SLVDQJ� ED\DP� SDSD\D� LNDQ� WHQJJLUL VHGDQJNDQ \DQJ WLGDN

WHUVDML \DLWX VHSHUWL KDWL VDSL� NDFDQJ WDQDK� UDJL� LNDQ WURXW� LNDQ VDOPRQ GDQ DOSXNDW�
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+XEXQJDQ $VXSDQ 9LWDPLQ & GHQJDQ 6WDWXV *L]L 3DVLHQ 7% 3DUX GL 5XDQJ .HPXQLQJ

568' 'U� 0� <XQXV %HQJNXOX

7LGDN WHUGDSDW KXEXQJDQ DQWDUD DVXSDQ YLWDPLQ & GHQJDQ VWDWXV JL]L SDVLHQ 7% SDUX

GL UXDQJ .HPXQLQJ 568' 'U� 0� <XQXV %HQJNXOX� %HUEHGD GHQJDQ SHQHOLWLDQ \DQJ

GLODNXNDQ ROHK 5DKPLVDUL ���� EDKZD WLGDN DGD KXEXQJDQ DQWDUD DVXSDQ YLWDPLQ & GHQJDQ

VWDWXV JL]L SDVLHQ 7% 3DUX� 6HMDODQ GHQJDQ SHQHOLWLDQ *DQQLND ���� \DQJ PHQ\DWDNDQ WLGDN

DGD KXEXQJDQ DQWDUD DVXSDQ YLWDPLQ & GHQJDQ VWDWXV JL]L� QDPXQ YLWDPLQ & PHUXSDNDQ ]DW

JL]L \DQJ GLEXWXKNDQ XQWXN PHPSHUNXDW VHO LPXQ GDODP PHODZDQ GDQ PHQHWUDONDQ UDGLNDO

EHEDV VHKLQJJD PHQFHJDK WHUMDGLQ\D LQIHNVL� 5DWD�UDWD DVXSDQ YLWDPLQ & SDGD NRPXQLWDV

SDVLHQ 7% SDUX DGDODK ����� PJ GHQJDQ UDWD�UDWD ,07 SDGD SDVLHQ 7% SDUX GL UXDQJ

.HPXQLQJ 568' 'U�0�<XQXV %HQJNXOX DGDODK ����� NJ�P�� PDVXN GDODP NDWHJRUL VWDWXV

JL]L NXUDQJ�����

$VXSDQ YLWDPLQ & SDVLHQ 7% SDUX OHELK UHQGDK MLND GLEDQGLQJNDQ GHQJDQ DVXSDQ

YLWDPLQ & SDGD XPXPQ\D EHUNLVDU �� PJ� 6DPD KDOQ\D GHQJDQ SHQHOLWLDQ 6HSWLDQD����

UHQGDKQ\D DVXSDQ YLWDPLQ & GL EDQGLQJ DQJND NHFXNXSDQ JL]L �$.*� GLVHEDENDQ ROHK

NXUDQJQ\D DVXSDQ VXPEHU YLWDPLQ & NDUHQD UHQGDKQ\D GD\D EHOL EXDK GDQ VD\XU GDUL SDVLHQ

GHQJDQ 7% SDUX \DQJ GRPLQDQ GDUL PHUHND PHPLOLNL VWDWXV HNRQRPL PHQHQJDK NH EDZDK�

6XPEHU YLWDPLQ & EDQ\DN WHUNDQGXQJ GL EXDK GDQ VD\XU VHSHUWL� MDPEX ELML� SDSD\D� MHUXN�

VWUREHUL� QHQDV� PDQJJD� GDXQ NHORU� GDQ EURNROL \DQJ WHUEDWDV GLNRQVXPVL ROHK SDVLHQ

NDUHQD WHUEDWDVQ\D YDULDVL ODXN GDQ EXDK \DQJ WHUVHGLD GDQ MXPODKQ\D \DQJ WLGDN PHPHQXKL

NHEXWXKDQ YLWDPLQ & SDVLHQ VHODPD GL UXPDK VDNLW� 6HODLQ LWX QDIVX PDNDQ SDVLHQ 7% SDUX

\DQJ FHQGHUXQJ PHQXUXQ VHEDJDL IDNWRU GDUL REDW DQWL 7% SDUX VHSHUWL LVRQLD]LG \DQJ MXJD

PHPEXDW DVXSDQ VXPEHU YLWDPLQ & PHQMDGL UHQGDK� 0HQXUXW 1XJURKR ���� YLWDPLQ & GDSDW

PHQLQJNDWNDQ GD\D WDKDQ WXEXK \DLWX GDSDW PHQLQJNDWNDQ IXQJVL VHO GDUDK SXWLK� 9LWDPLQ &

GDSDW PHQJKHQWLNDQ SHQ\HEDUDQ LQIHNVL WHUPDVXN 7% SDUX� VHUWD PHPSHUFHSDW SHPXOLKDQ

WXEHUNXORVLV GHQJDQ PHQ\HPEXKNDQ URQJJD SHPEXVXNDQ GDQ PHQJXEDK EDFLOOXV IDVW VSXWXP

DFLG �$)%� QHJDWLI� YLWDPLQ & WHODK WHUEXNWL PHPLOLNL NHPDPSXDQ XQWXN PHPEXQXK

P\FREDFWHULXP WXEHUFXORVLV \DQJ UHVLVWHQ WHUKDGDS REDW����

6,038/$1

5DWD�UDWD DVXSDQ HQHUJL ��� NDORUL� DVXSDQ SURWHLQ ���� JUDP� DVXSDQ YLWDPLQ %�

����� PJ� DVXSDQ YLWDPLQ & ����� PJ� 6WDWXV JL]L SDVLHQ DGDODK ����� NJ�P� GHQJDQ VWDWXV

JL]L WHUPDVXN NDWHJRUL NXUDQJ� 7HUGDSDW KXEXQJDQ DQWDUD DVXSDQ HQHUJL WHUKDGDS VWDWXV JL]L�

WLGDN DGD KXEXQJDQ DQWDUD DVXSDQ SURWHLQ WHUKDGDS VWDWXV JL]L� WLGDN DGD KXEXQJDQ DQWDUD
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DVXSDQ YLWDPLQ %� WHUKDGDS VWDWXV JL]L� WLGDN DGD KXEXQJDQ DQWDUD DVXSDQ YLWDPLQ & WHUKDGDS

VWDWXV JL]L� 3DVLHQ 7%& GL UXDQJ NHPXQLQJ 568' 'U� 0� <XQXV %HQJNXOX�

8&$3$1 7(5,0$ .$6,+

0HQJXFDSNDQ WHULPD NDVLK NHSDGD 568' 'U� 0� <XQXV %HQJNXOX \DQJ WHODK

PHPIDVLOLWDVL WHPSDW SHQHOLWLDQ LQL�

'$)7$5 3867$.$

�� $LEDQD� 2�� )UDQNH� 0� )�� +XDQJ� &� &�� *DOHD� -� 7�� &DOGHURQ� 5�� =KDQJ� =�� %HFHUUD�

0� &�� 6PLWK� (� 5�� 5RQQHQEHUJ� $� *�� &RQWUHUDV� &�� <DWDFR� 5�� /HFFD� /�� 	 0XUUD\�

0� %� ������� ,PSDFW RI 9LWDPLQ $ DQG FDURWHQRLGV RQ WKH ULVN RI WXEHUFXORVLV

SURJUHVVLRQ� &OLQLFDO ,QIHFWLRXV 'LVHDVHV� ������ ���±����

�� $QGD\DQL� 6�� 	 $VWXWL� <� ������� 3UHGLNVL .HMDGLDQ 3HQ\DNLW 7XEHUNXORVLV 3DUX

%HUGDVDUNDQ 8VLD 'L .DEXSDWHQ 3RQRURJR 7DKXQ ���������� ,QGRQHVLDQ -RXUQDO IRU

+HDOWK 6FLHQFHV� ����� ��±���

�� $QJJULDQL 6HSWLDQD�6X\DWQR� 0� ,� .� ������� -XUQDO .HVHKDWDQ 0DV\DUDNDW� ������±���

�� $VWXWL� 7� )HEULDQV\DK� )LWQHVV /HYHO 2I +LJK 6FKRRO 6WXGHQWV %DVHG 2Q 6PRNLQJ +DELWV�

1XWULHQW ,QWDNH � 3K\VLFDO $FWLYLW\ $QG 1XWULWLRQDO 6WDWXV� 6DQLWDV� -XUQDO 7HNQRORJL 'DQ

6HQL .HVHKDWDQ� 9RO� �� 1R� ��� ����� ��������

�� %DQHUMHH� '� ������� 9LWDPLQ 'HILFLHQF\ DQG 7XEHUFXORVLV� 1HHG IRU 8UJHQW &OLQLFDO

7ULDO IRU 0DQDJPHQW RI 7XEHUFXORVLV� -RXUQDO RI 1XWULWLRQDO +HDOWK 	 )RRG 6FLHQFH�

�����

�� &KDNUDERUW\�6��6\DO�.��%KDWWDFKDU\\D� 5�� 	 %DQHUMHH� '� ������� 9LWDPLQ 'HILFLHQF\

DQG 7XEHUFXORVLV � 1HHG IRU 8UJHQW &OLQLFDO 7ULDO IRU 0DQDJPHQW RI 7XEHUFXORVLV�

�� 'LQNHV %HQJNXOX� ������ KWWSV���ZZZ�NHPNHV�JR�LG�UHVRXUFHV�GRZQORDG�

SURILO�352),/B.(6B 3529,16,B�������B%HQJNXOXB�����

�� 'HZL� 1�� ,VWLDQDK� ,�� *L]L� -�� 7LQJJL� 6�� 	 .HVHKDWDQ� ,� ������� $FWLYLWLHV :LWK

1XWULWLRQ 6WDWXV ,Q (PSOR\HH 2IILFHV 2I 7KH 3ROWHNNHV .HPHQNHV -DNDUWD ,L

3HQGDKXOXDQ ,QGRQHVLD VDDW LQL VHGDQJ .HVHKDWDQ SHQHOLWLDQ 5, VHNLWDU 3DGD WHUVHEXW

PHPSHUOLKDWNDQ PHQJDODPL PDVDODK JL]L JDQGD � GLPDQD PDVDODK JL]L NXUDQJ \DQJ EHO�

-XUQDO 7HNQRORJL 'DQ 6HQL .HVHKDWDQ� ��� ���±����

�� (OVD 3XVSLWD� (UZLQ &KULVWLDQWR� ,� <� ������� -RXUQDO RI &KHPLFDO ,QIRUPDWLRQ DQG

0RGHOLQJ� ������±��

��� )UHGLDQL�-�.��7XNYDG]H�1��6DQLNLG]H�(��.LSLDQL�0��+HEEDU�*��(DVOH\�.�$��6KHQYL�1��5

DPDNULVKQDQ�8��7DQJSULFKD�9�� %OXPEHUJ� +� 0�� 	 =LHJOHU� 7� 5� ������� $ FXOWXUH�

VSHFLILF QXWULHQW LQWDNH DVVHVVPHQW LQVWUXPHQW LQ SDWLHQWV ZLWK SXOPRQDU\

WXEHUFXORVLV�&OLQLFDO1XWULWLRQ�����������±�����

��� )URYHOD� 7�� 6XU\DQL� '�� GDQ :DK\X� 7�� 5HODWLRQVKLS 2I .QRZOZGJH� $WWLWXGHV $QG

%HKDYLRU $ERXW 1XWULWLRQ %DODQFH :LWK 1XWULWLRQDO 6WDWXV 2I 6WXGHQW ,Q 3ROWHNNHV

.HPHQNHV %HQJNXOX ,Q ���� 6DQLWDV� -XUQDO 7HNQRORJL 'DQ 6HQL .HVHKDWDQ� ����� 9RO�

�� ��� � ��� ± ����

��� *DQQLND�/��������0LFUREDFWHULXP 7XEHUNXORVLV 3DUX� �� ��� ± ��� �*OREDO

78%(5&8/26,6� �������

��� .HPHQNHV 5,� ������� 'DWD GDQ ,QIRUPDVL SURILO .HVHKDWDQ ,QGRQHVLD �����

��� .ULVKQD %LKDUL *XSWD� 5DMHVK *XSWD�$WXO\D $WUHMD� 6� 9� ������� 7XEHUFXORVLV DQG

QXWULWLRQ� 'HXWVFKHV 0HGL]LQLVFKHV -RXUQDO���� ���±����

��� 1WKLJD� ,�� 0ELWKH� '�� 0XJHQGL� %�� 1\DQJDUHVL� '�� 	 :DPEXL� 7� ������� 'LHWDU\
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SUDFWLFHV RI SXOPRQDU\ WXEHUFXORVLV SDWLHQWV DWWHQGLQJ FOLQLF DW ORGZDU FRXQW\ DQG

UHIHUUDO� ,QWHUQDWLRQDO -RXUQDO RI )RRG 6FLHQFH DQG 1XWULWLRQ� ����� ���±����

��� 1XJURKR� (� -� ������� 3HQJDUXK 3HPEHULDQ 9LWDPLQ & WHUKDGDS 1LODL /LPIRVLW SDGD

3DVLHQ 7XEHUFXORVH GL :LOD\DK .HUMD 3XVNHVPDV .UDGHQDQ .DEXSDWHQ *URERJDQ� �±���

��� 5DKPLVDUL� <� ������� +XEXQJDQ 7LQJNDW 3HQJHWDKXDQ *L]L�$VXSDQ (QHUJL�3URWHLQ�

9LWDPLQ $ GDQ 9LWDPLQ & GHQJDQ 6WDWXV *L]L 3DVLHQ 7% 3DUX GL .OLQLN 3DUX GDQ 7%

568' 'U 0 $VKDUL 3HPDODQJ�

��� 5DR�7�6�6��$VKD�0�5��5DPHVK�%�1��	 5DR� .� 6� -� ������� 8QGHUVWDQGLQJ

QXWULWLRQ�GHSUHVVLRQ DQG PHQWDO LOOQHVVHV������� ��±���

��� 7ULQD $VWXWL� )� ������� )LWQHVV /HYHO 2I +LJK 6FKRRO 6WXGHQWV %DVHG 2Q 6PRNLQJ

+DELWV� 1XWULHQW ,QWDNH � 3K\VLFDO $FWLYLW\ $QG 1XWULWLRQDO 6WDWXV� -XUQDO 7HNQRORJL 'DQ

6HQL .HVHKDWDQ� ����� ���±����

��� :LGLDVWXWL� <�� 6�6� '�� 	 6RIUR� 0� $� 8� ������� 3HQJDUXK 6XSSOHPHQWDVL 3URELRWLN

'DQ 6HOHQLXP 7HUKDGDS 5HVSRQ ,PXQ 1OU �1HXWURSKLO /\PSKRF\WH &RXQW 5DWLR� �

+DHPRJORELQ 'DQ $OEXPLQ 3DGD 7LNXV :LVWDU <DQJ 'LLQGXNVL 0\FREDNWHULXP

7XEHUFXORVLV� -RXUQDO RI 1XWULWLRQ &ROOHJH� ����� ���

��� :+2��������*/2%$/�78%(5&8/26,6 5(3257 �����

��� =KDQJ� =�� 	 %HFHUUD� 0� &� ������� ,PSDFW RI 9LWDPLQ $ DQG &DURWHQRLGV RQ WKH 5LVN

RI 7XEHUFXORVLV 3URJUHVVLRQ ,PSDFW RI 9LWDPLQ $ DQG &DURWHQRLGV RQ WKH 5LVN RI

7XEHUFXORVLV 3URJUHVVLRQ�


