














?egnahc rof deen eht yhW
• ACA

• .stnediser derusninu fo rebmun ni 1# sknar yltnerruc saxeT
• derusninu era stluda saxeT fo %33

• 001,688,4
• 0 ega nerdlihc fo %71 - derusninu era 71

• 003,742,1
• .tifeneb erawdrah htiw maxe evisneherpmoc  cirtaidep a seriuqeR ACA

• sallaD fo ytiC
•  .derusninu era stnediser sti fo %1.33 ro 410,983

• saxeT ni elpoep derusninu 004,331,6 fo latoT



tiforP
• drow rettel ruof a ton si tiforP

•  a ekil gnikniht trats dna rotcod a ekil gnikniht potS
 !nosrep ssenisub

• tiforp esaercni ot syaW
• seef esaercnI
• stneitap erom eeS
• secivres dna stcudorp erom lleS
• stsoc desaerceD
•  sekatsim esaerceD



1# llitS si ecivreS remotsuC
•  ruoy etavele ecalp ni tup uoy smetsys eht taht erus ekaM

  .lanosrepmi mees ssecorp eht gnikam naht rehtar ecivres



wolf tneitap dna ycneiciffe fo ”S“ 4 ehT
• smetsyS

• gniludehcS

• egatoof erauqS

• gniffatS



smetsyS
• RHE

•  locotorp lacinilC
• tnemeganam yrotnevnI
• llaceR /gnilliB
•  gnitnuoccA



RHE :metsyS
• sdroceR htlaeH cinortcelE

• tnemeganaM elcyC euneveR

• tnemeganaM dna gniludehcS tneitaP

• tnemeganaM yrotnevnI & lacitpO



RHE :metsyS
•  sdrocer htlaeH cinortcelE

• snoitpircserP
• :0.1

• .dap a no noitpircserp a tuo gnillif dnah dna eman s’tneitap a gnitirW
•  .gnikat yltnerruc era yeht snoitacidem tahw tneitap eht gniksA

• 2  :0. xRE
•  eht ot yllacinortcele noitamrofni ecnarusni dna noitamrofni  tneitap sdneS

ycamrahp
• skcab llac diova ot noitamrofni yralumrof ssecca ot uoy swollA
• setirovaf fo tsil a peek ot uoy swollA
• elif no ecnarusni eht gnisu yrotsih ycamrahp s’tneitap eht daolnwod nac uoY



RHE :metsyS
• noitargetnI tnempiuqE

0.1 0.2



RHE :metsyS
• gnilliB aka ,tnemeganam elcyC euneveR

• 0.1
• etisbew rieht aiv smialc tnes dna snalp noisiv htiw detapicitrap ylnO
•  dna ti liam dna AFCH a ffo tnirp thgim uoy mialc lacidem a dah uoy fI

?sregnif ruoy ssorc

• 0.2
•  ytrap driht dna noisiv ,lacidem suoremun htiw etapicitrap uoY sroyap

hcae llib ot smetsys poleved dna
• seludehcs eef fo esabatad etarucca na gnipeeK

• gnillib cinortcelE
•  ot smialc naelc sdnes neht dna smialc eht sburcs esuohgniraelC sroyap   .
•  mialc eht naelc ot slained yad txen ro emas teg nac uoY

• .stroper ecnattimer cinortcelE
• gnitsop otuA



RHE :smetsyS
• gniludehcs tneitaP

• :0.1
• ksed tnorf eht ta koob nettirwdnaH
• ruoh /stneitap owt sees tsirtemotpo ehT
• lavirra nopu krowrepap tuo sllif tneitaP

• .0.2
•  ni erehwyna morf stnemtnioppa eludehcs ot srebmem maet swolla RHE

eciffo eht
• ruoh /6 yllausu stneitap ees ot dezimitpo si tsirtemotpO
•  dedaolnwod si ti dna enilno yllacinortcele krowrepap tuo slliF tneitaP

 .erawtfos RHE ruoy otni



noitartsigeR beW



RHE :smetsyS
• tnemeganam yrotnevnI

• 0.1
• gnisidnahcrem oN
• secirp htiw srekcits esU
•  sekam reganam lacitpO

sehcnuh no desab esahcrup
• lacitpo ni sretupmoc oN

gnicirp raelc htiw yrotnevni dedoC raB :0.2
- emarf hcae fo yrotsih eht liated taht stroper nuR

- selaS
- elatS
- gnicirP

- atad  no desab sreilppus emarf htiw etaitogen dna esahcrup nac reganam lacitpO
- noitargetni bew noisiV



 locotorP lacinilC :smetsyS
• noitageleD

•  0.1
•  .tset ffup ria eht dna noitcarfer otua gnimrofrep yb tneitap eht ”pu skrow“ ffatS
• ksed tnorf eht rof sdaeh neht tneitap eht staeS

• 0.2
•  eht hcae ezimotsuc ot woh swonk dna yad eht rof tsirtemotpo eht htiw deldduh ydaerla evah srebmem maet lacinilC

tneitap hcae rof noitcelloc atad
• tneitap eht gniees tsirtemotpo eht ot roirp demrofrep seituD

• tnialpmoc feihC
• noitcerroc tuohtiw dna htiw seitiuca lausiV
• sispoeretS
• noisiv roloC
• yrtemosneL – enal eht ni
• noitcarfer otuA
• yrtemonot eraC I
• erusserp doolB
•  thgiew dna thgieH
• yhpargopoT
• ypocsorciM ralucepS
•  eht otni noitcarfer otua retnE retporohp
• sotpO
• noitaliD

• dedeen sa demroferp eb osla lliw serudecorp citsongaiD
• sdleif lausiV
• yhpargotohp sudnuF
• TCO
• yrtemyhcaP



locotorP lacinilC :smetsyS
• noitageleD

• 0.2
• sebircS

• stnialpmoc stneitap eht no sucof ot uoy wolla ot laitnessE
• moor maxe eht ni sdnah artxE

• nerdlihc htiw gnipleH
• spord /sniatS gnillitsnI

• rebmem maet txen eht ot tneitap hcae noitisnart spleH
• erac retteb sa eviecrep stneitaP



tnemeganaM yrotnevnI :smetsyS
• :sesnel tcatnoC

•  0.1
•  tcudorp derreferp fo seirotnevni desahcruP
• elbaliava sa yrotnevni morf desnepsiD
• secirp gnippihs tseb teg ot yad eht fo dne eht litnu sredro dleH

• 0.2
• yrassecen yrotnevni oN
• tneitap yreve pihs tcerid ot ecalp ni niahc ylppuS
•  eciffo eht sevael tneitap eht erofeb srucco redro dna noitcasnart tneitaP

syad ssenisub 3 ni redro sih seviecer tneitap eht dna



tnemeganaM yrotnevnI :smetsyS
• krow baL

• 0.1
•  gnigde eciffo nI – ecivres yad emaS
• sesnel kcots fo yrotnevni dna latipac tnorfpu seriuqeR
• tnempiuqe etarepo ot gniffats seriuqeR

• egaknirhS

• 0.2
• krow deilppus baL
• gnicart etomeR
• stsoc ffats dna latipac fo noitavreserP
•  .krow eciffo ni rof tluciffid ti ekam won snalp noisiv tsoM



llaceR dna gnilliB :smetsyS
• 0.1

• dnah yb drac tsop llacer nwo rieht tuo dellif tneitaP
• etad llacer rieht ekam t’ndid yeht retfa ylno edam sllaC

• dellib reven erew stneitap os detpecca era snalp noisiv ylnO
• dnah yb deliam dna htnom eht fo dne eht ta nar stnemetatS rO

• 0.2
• erp rieht rof gnissem txeT - raey roirp eht morf tisiv detnioppa

• etis ffo deliam dna detnirp era sllib dna dedaolpu si elif cinortcelE



gnitnuoccA :smetsyS
• 0.1

• diap tog sllib eht dna drah dekrow tsirtemotpO

• 0.2
•  ot ataD ymedacA tnemeganaM dna ssenisuB sesu tsirtemotpO

.skramhcneb rieht gnittih era yeht erus ekam
• abm.www//:ptth - moc.ec
• elbatnuocca maet eritne eht peek dna slaog tes ot stroper RHE esU

• ?ecitcarp eht ni rebmun tnatropmi tsom eht s’tahW

• tneitap rep euveR



gnitnuoccA :smetsyS
• 0.1

• tisoped rof knab eht ot nekat dna deviecer era skcehc repaP
• ksed tnorf eht ta lanimret drac tiderc enO

• 0.2
•  fo refsnarT cinortcelE gnisu stnemesrubmier ekam sreyap tsoM

)FTE( sdnuF
•  epiws a htiw noitatskrow yreve ta slanimret drac tiderc desab beW

redaer drac
• stisopeD cinortcelE



gniludehcS
• 0.1

• tiforp etareneg ot selas lacitpo evird taht smaxe decap wolS
• 01.1 = ruoh DO /smaxe etelpmoc naidem ABM 2102

• 99 ht 81.2 = elitnecrep
• hcnul rof sesolc eciffO

• 0.2
• tsigolomlahthpO na ekil knihT

• .ees uoy stneitap ynam woh ot deit yltcerid era stiforp ruoY
• !stneitap erom eeS

•  42 ees ot elba eb ylbatrofmoc dluohs s’.D.O tsoM tp yad/
• 53 ees ot elba eb dluohs s’.D.O ecnamrofrep hgiH -  04 stp yad/

• dnamed fo kcal ot eud rucco smelborp tsoM
• !dnamed evirD



gniludehcS
• 0.2

• eludehcs ruoy etadilosnoC
• slaog ruoy sehcaer dnamed ruoy litnU  .eludehcs ruoy gnitadilosnoc no krow

• ecitcarp ruoy no krow ot emit tuo kcolB
• aera eht ni s’PCP tisiV
• ngiapmac gnitekram a etaerC
•  .ecneserp bew no kroW

• gniludehcS cimanyD
• gniffats dna dnamed no desab eludehcs ruoy  tcartnoc dna dnapxE

• pleh emiT traP
• syaD dnameD hgiH

• syadiloH oduesP
•   syadrutaS ,stifeneb raey fo dnE ,loohcs ot kcaB

• stfihs dereggatS
• sruoh hcnul eht gnirud egarevoc rof swollA

• syad evitartsinimdA
•  .eludehcs eht fo trap meht ekaM



gniludehcS
• :ruoH nedloG ehT

• ruoh 1 ni tisiv rieht htiw dehsinif eb ot noitatcepxe na evah tneitaP
• .evael ot ydaer ydaerla era yeht setunim 54 tuoba retfA
•  :neht ruoH nedloG eht deecxe uoy fI

• nwod selas lacitpO
• 2 dn nwod selas riap

• nwod selas snel tcatnoC
• decuder slarrefeR

• yad emas eht no srebmem ylimaf elpitluM
• ?)elpicnirp( ”ycilop“ eciffo ruoy si tahW
•  ?ecnarusni niatrec tuoba tahW



egatoof erauqS
• ABM

•  0582 ezis ecitcarp naideM qs / tf
• /eunever naideM tfqs 753$ :
• senal gnitcarfer 6.3 - noitairav taerg

•  secitcarp egraL  gniees yb ecaps fo tinu rep eunever erom etareneg
 erom dna ,nees tneitap hcae morf erom gninrae ,stneitap erom

 ecaps tneiciffe noitazilitu .
•  ynam ni yllaitnatsbus worg ot elba era eunever dna ciffart tneitaP

 ,ecaps eciffo ot noitidda on htiw secitcarp  egral gnidleiy  seimonoce
 .elacs fo

•  ycnapuccO .sesaercni ezis ecitcarp sa enilced ot dnet soitar tsoc





egatoof erauqS
• ycaciffe rof smuminiM

• tsirtemotpO rof ecaps eciffo lanosrep etavirP
• ssenisub ruoy fo OEC eht fo noitcnuf ot uoy swollA
• snalp ssenisub etaerC
• srednev rof ecaps noitatlusnoc a sa ti redisnoc yaM

• snoitisop tuo kcehc dna ni kcehc etarapes htiw  ksed tnorF
• eciffo kcaB

• stifeneb fo noitacifireV
•  .stnemtnioppa gniludehcs / senohp gnirewsnA

• tsirtemotpo /senal gnitcarfer 2
• noitageled fo noitazimitpo rof derreferp si 3

• gnitset citsongaid /tset erp rof aerA
•  52 gnisu lacitpO -  fo %03 tfqs
• sboj gnissecorp rof baL
• moor kaerB



 gniffatS
• 0.1

•  eno rof elbisnopser erew ffatS
 noitisop

• gniniart ssorc elttiL
• noitageled lacinilc detimiL

• 0.2
•  elbisnopser srebmem maeT

noitisop elpitlum rof
•  lla ssorca gniniart ssorC

stnemtraped
• kseD tnorF
• lacinilC
• lacitpO

•  era srebmem maeT
 atad lacinilc lla rof elbisnopser

 .gnirehtag



gniffatS
• deen I od ffats hcum woH

• 38$ si ruoh ffats rep decudorp euver naeM
• decudorp eunever /lloryap DO non latot ekaT etaluclaC
• ETF 1 = 000,531$/ssorg ruoy ekat ot si rebmun rehtonA

• ETF 44.4 = 000,531$/000,006$ .xE

• deffatsrednu naht deffats revo gnieb no rorre dluohs uoy yllareneG

• ?stsirtemotpo etaicossa na deen I od nehW
• 000,056$~ etareneg dluohs .D.O emit lluf hcae yllareneG



 gniffatS

•  no elpoep thgir eht teG
 meht tup dna sub eht

.staes thgir eht ni
•  eht evah uoy ecnO

 uoy neht elpoep thgir
 ot erehw wonk nac

 .sub eht evird



gniffatS
• ?nosrep thgir eht teg uoy od woH

• noitisop ton ytilanosrep rof eriH
• slliks lacinhcet revo slliks ecivres eulaV

• ylwols eriH
•  raey/K04$ a tuoba yllareneg dna ynapmoc ruoy fo noitadnuof a si sihT

.erutidnepxe
•  .sisirc a ni erih t’noD

• sweivretni elpitluM
• sweivretni gnikroW
• esuops htiw gniteem rennid/hcnuL

• ffats ruoy ni tsevnI
• margorp noitacifitreC AOA

• !tsaf eriF
• .sweivretni tixE



?snoitseuQ

DO ,ograC nahtanoJ
moc.eraceyeograC@ograCrD

/moc.koobecaF eraceyeograc


