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&ѫ�Vӣ NKRD�KӑF�Yj�QӝL�GXQJ�[k\�GӵQJ�7&&6�Vӱ GөQJ�WUR�[Ӎ QKLӋW�ÿLӋQ�
WURQJ�[k\�GӵQJ�ÿѭӡQJ�JLDR�WK{QJ

1JX\ӉQ�7Kӏ 1ө��
��%�L�7UѭӡQJ�6ѫQ���1Kӳ 9LӋW�+j���3K�QJ�+ӳX�+ҧL�
� 7U˱ͥQJ�Ĉ̩L�K͕F�0͗ � Ĉ͓D�FK̭W

7Ï0�7Ҳ7�

%iR�FiR�JLӟL�WKLӋX�QӝL�GXQJ�[k\�GӵQJ�WLrX�FKXҭQ�Fѫ�Vӣ �7&&6��Vӱ GөQJ�WUR�[Ӎ QKLӋW�ÿLӋQ�WURQJ�[k\�GӵQJ�
ÿѭӡQJ�JLDR�WK{QJ��;k\�GӵQJ�7&&6�ÿѭӧF�[XҩW�SKiW�Wӯ \rX�FҫX�FҫQ�Fy�QKӳQJ�FăQ�Fӭ SKiS�Oê�ÿӇ QJKLrQ�FӭX�
ORҥL�YұW�OLӋX�PӟL��WUR�[Ӎ��FӫD�QKyP�QJKLrQ�FӭX�YӅ FKҩW�WKҧL�UҳQ��ÿѭӧF�ELrQ�VRҥQ�Yj�F{QJ�Eӕ WҥL�SKzQJ�WKt�
QJKLӋP�/$6�±;'������7&&6�Fy�ÿҫ\�ÿӫ FiF�QӝL�GXQJ�YӅ SKҥP�YL�iS�GөQJ��WjL�OLӋX�YLӋQ�GүQ��WKXұW�QJӳ Yj�
ÿӏQK�QJKƭD��TX\�WUuQK�Oҩ\�PүX�Yj�WKӱ QJKLӋP�WURQJ�SKzQJ�YӟL�PүX�WUR�[Ӎ QKj�Pi\�QKLӋW�ÿLӋQ��TX\�WUuQK�
WKLӃW�NӃ Yj� WKӵF�QJKLӋP�WURQJ�SKzQJ�Vӱ GөQJ [Ӎ WKD\� WKӃ FӕW� OLӋX�PӏQ�� WK{�Yj� WUR�ED\� WKD\� WKӃ [L�PăQJ�
WURQJ�WKjQK�SKҫQ�Er�W{QJ�[L�PăQJ��TX\�WUuQK�WKLӃW�NӃ Yj�WKӵF�QJKLӋP�WURQJ�SKzQJ�Vӱ GөQJ�WUR�[Ӎ NӃW�KӧS�
YӟL�[L�PăQJ��ÿi�GăP�OjP�OӟS�PyQJ�WURQJ�NӃW�FҩX�iR�ÿѭӡQJ�JLDR�WK{QJ��TX\�WUuQK�WKLӃW�NӃ Yj�WKӵF�QJKLӋP�
WURQJ�SKzQJ�Vӱ GөQJ�WUR�ED\�NӃW�KӧS�[L�PăQJ�WUӝQ�YӟL�ÿҩW�OjP�OӟS�PyQJ�WURQJ�NӃW�FҩX�iR�ÿѭӡQJ��TX\�WUuQK�
WKӱ QJKLӋP�ÿRҥQ�ÿѭӡQJ�WKӱ WҥL�KLӋQ�WUѭӡQJ�Yj�NLӇP�WUD��ÿiQK�JLi�FKҩW�OѭӧQJ��TX\�WUuQK�WKL�F{QJ�ÿҥL� WUj�
WX\ӃQ�ÿѭӡQJ�JLDR�WK{QJ�Q{QJ�WK{Q��7&&6�Oj�Fѫ�Vӣ Yj�Oj�FăQ�Fӭ SKiS�Oê�ÿӇ QJKLrQ�FӭX�Yj�WiL�Vӱ GөQJ�WUR�
[Ӎ FiF�QKj�Pi\�QKLӋW�ÿLӋQ�ÿӕW�WKDQ�ÿӕL�YӟL�FiF�ÿӅ WjL�QJKLrQ�FӭX�ÿѭӧF�WKӵF�KLӋQ�WҥL�Fѫ�Vӣ�

7ͳ NKyD� 7LrX�FKXҭQ�Fѫ�Vӣ��WUR�[Ӎ��[k\�GӵQJ��ÿѭӡQJ�JLDR�WK{QJ�

�� ĈһW�YҩQ�ÿӅ

7ҥL�9LӋW�1DP� YLӋF�[k\�GӵQJ�Yj�SKiW�WULӇQ�QKLӋW�ÿLӋQ�ÿӕW�WKDQ�ÿyQJ�YDL�WUz�TXDQ�WUӑQJ�WURQJ�YLӋF�FXQJ�
FҩS�ÿLӋQ�FKR�PҥQJ�OѭӟL�TXӕF�JLD��7X\�QKLrQ��FiF�QKj�Pi\�Qj\�FǊQJ�WKҧL�UD�PӝW�NKӕL�OѭӧQJ�UҩW�OӟQ�FKҩW�
WKҧL�UҳQ��WUR�[Ӎ���0һF�G��WKHR�WKLӃW�NӃ FiF�QKj�Pi\�QKLӋW�ÿLӋQ�ÿӕW WKDQ�ÿӅX�Fy�FiF�EmL�FKӭD�[Ӎ WKҧL�FKӭD�
ÿӵQJ�ÿѭӧF�KjQJ�FKөF�QăP��QKѭQJ�QKӳQJ�YҩQ�ÿӅ YӅ P{L�WUѭӡQJ�NK{QJ�KӅ JLҧP�NKL�SKiW�VLQK�KjQJ�ORҥW�FiF�
YҩQ�ÿӅ {�QKLӉP�QKѭ�{�QKLӉP�NKyL�EөL��QѭӟF�Uz�UӍ Yj�NLP�ORҥL�QһQJ��%ӣL�Yұ\��YҩQ�ÿӅ KӃW�VӭF�FҩS�EiFK�KLӋQ�
QD\�Oj�FҫQ�WiL�Vӱ GөQJ�QJXӗQ�YұW�OLӋX�Qj\��QKҵP�JLҧP�OѭӧQJ�WUR�[Ӎ WKҧL�Yj�JLҧL�TX\ӃW�KjQJ�ORҥW�FiF�YҩQ�ÿӅ
YӅ P{L�WUѭӡQJ�SKiW�VLQK�

7UrQ�WKӃ JLӟL��WUR�[Ӎ WKҧL�Fy�WKӇ ӭQJ�GөQJ�WURQJ�QKLӅX�OƭQK�YӵF�NKiF�QKDX��ÿһF�ELӋW�WURQJ�OƭQK�YӵF�[k\�
GӵQJ� ÿѭӡQJ� JLDR� WK{QJ�� +LӋS� KӝL� WUR ED\� FӫD�0ӻ >$PHULFDQ� &RDO� $VK� $VVRFLDWLRQ�� ����@ ÿm� ÿѭD� UD�
QKӳQJ�ӭQJ�GөQJ�FӫD� WUR�ED\� WURQJ� OƭQK�YӵF�JLDR� WK{QJ� FǊQJ� QKѭ�FiF�SKѭѫQJ�SKiS�QJKLrQ� FӭX�FK~QJ��
+LӋS�KӝL�SKiW� WULӇQ�WUR�ED\�$XVWUDOLD� >$VK�'HYHORSPHQW�$VVRFLDWLRQ�RI�$XVWUDOLD�± $'$$������@ FǊQJ�
ÿѭD�UD�KѭӟQJ�GүQ�YLӋF�Vӱ GөQJ�WUR�ED\�WURQJ�WKjQK�SKҫQ�Er�W{QJ��&y�WKӇ WKҩ\��YLӋF WiL�Vӱ GөQJ�WUR�[Ӎ FiF�
QKj�Pi\�QKLӋW�ÿLӋQ�ÿӕW�WKDQ�ÿm�Yj�ÿDQJ�ÿҭ\�PҥQK�WUrQ�WKӃ JLӟL��

7ҥL�9LӋW�1DP��ÿm�Fy�QKӳQJ�QJKLrQ�FӭX�YӅ YLӋF�Vӱ GөQJ�FK~QJ�>%�L�$QK�7XҩQ��������&KX�7Kӏ +ӗQJ�
1KҥQ��7UҫQ�1JӑF�+X\�DQG�1JX\ӉQ�+ӳX�7Ut� �������Ĉӛ 9ăQ�1ө��������1JX\ӉQ�0ҥQK�7Kӫ\�Yj�Ĉӛ ĈӭF�
7XҩQ��������+RjQJ�0LQK�ĈӭF��1JX\ӉQ�.LP�7KӏQK��������ĈһQJ�&{QJ�+ѭӣQJ�������@��WX\�QKLrQ�YүQ�FKѭD�
Fy�QKӳQJ�KѭӟQJ�GүQ�Nӻ WKXұW�YӅ YLӋF�Vӱ GөQJ�WUR�[Ӎ WURQJ�[k\�GӵQJ�ÿѭӡQJ�JLDR�WK{QJ��&KtQK�Yu�Yұ\��YLӋF�
[k\�GӵQJ�WLrX�FKXҭQ�Fѫ�Vӣ ÿӇ KѭӟQJ�GүQ�YLӋF�QJKLrQ�FӭX�WiL�Vӱ GөQJ�WUR�[Ӎ WURQJ�[k\�GӵQJ�JLDR�WK{QJ�Oj�
KӃW�VӭF�FҫQ�WKLӃW�
�� &ѫ�Vӣ NKRD�KӑF�Yj�FiF�FăQ�Fӭ ÿӇ [k\�GӵQJ�7&&6

&iF�SKzQJ�WKt�QJKLӋP�WKXӝF�OƭQK�YӵF�[k\�GӵQJ�NKL�WKӵF�KLӋQ�FiF�SKpS�WKӱ KRһF�FiF�QJKLrQ�FӭX�WUR�[Ӎ
FKѭD�Fy�WLrX�FKXҭQ�ÿӇ WKӵF�KLӋQ��Fy�WKӇ [k\�GӵQJ�FiF�7&&6�ÿӇ iS�GөQJ�WURQJ�ÿѫQ�Yӏ FӫD�PuQK��9LӋF�[k\�
GӵQJ�7&&6�GӵD�WUrQ�Fѫ�Vӣ SKiS�Oê�Oj�7K{QJ�Wѭ���������77�%.+&1�QJj\����WKiQJ���QăP������FӫD�%ӝ
WUѭӣQJ�%ӝ .KRD�KӑF�Yj�&{QJ�QJKӋ YӅ YLӋF�+ѭӟQJ�GүQ�[k\�GӵQJ�Yj�iS�GөQJ�WLrX�FKXҭQ��&zQ�7&&6�Oj�WLrX�
FKXҭQ�VҧQ�SKҫP��KjQJ�KyD��GӏFK�Yө��P{L�WUѭӡQJ�GR�Fѫ�Vӣ [k\�GӵQJ�Yj�F{QJ�Eӕ ÿӇ iS�GөQJ�WURQJ�FiF�KRҥW�
ÿӝQJ�Fѫ�Vӣ��'R�Yұ\��7&&6�GR�SKzQJ�WKt�QJKLӋP�OұS�UD�Oj�WLrX�FKXҭQ�QJKLrQ�FӭX�WUR�[Ӎ ÿӇ iS�GөQJ�WURQJ�
KRҥW�ÿӝQJ�WҥL�SKzQJ�WKt�QJKLӋP�
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7&&6�Fy�WKӇ ÿѭӧF�GӵD�WUrQ�YLӋF�[k\�GӵQJ�PӟL�KRһF�OӵD�FKӑQ�WLrX�FKXҭQ�TXӕF�WӃ KD\�WURQJ�QѭӟF�WѭѫQJ�
ӭQJ��KRһF�[k\�GӵQJ�GӵD�YjR�QKӳQJ�NӃW�TXҧ QJKLrQ�FӭX�NKRD�KӑF�Yj�F{QJ�QJKӋ��KRһF�VӱD�ÿәL�WLrX�FKXҭQ�
KLӋQ�KjQK�

4X\�WUuQK�[k\�GӵQJ�7&&6�WKHR�Vѫ�ÿӗ VDX�
� .t�KLӋX��7&&6�$�%�;;;��$�Vӕ KLӋX�7&&6��%� 1ăP�EDQ�KjQK�7&&6��;;;� FKӳ YLӃW�WҳW�WrQ�Fѫ�Vӣ

F{QJ�Eӕ�
� 1ӝL�GXQJ�7&&6��0өF�OөF��SKҫQ�WK{QJ�WLQ�Pӣ ÿҫX��SKҫQ�WK{QJ�WLQ�Fѫ�EҧQ��SKҫQ�NKiL�TXiW��SKҫQ�Nӻ

WKXұW���SKҫQ�WK{QJ�WLQ�Eә VXQJ�
� 7UuQK�Wӵ��WKӫ WөF�[k\�GӵQJ�7&&6�JӗP�YLӋF�OұS�NӃ KRҥFK�[k\�GӵQJ��ELrQ�VRҥQ�Gӵ WKҧR��Wә FKӭF�Oҩ\�ê�

NLӃQ�FKR�Gӵ WKҧR��Wә FKӭF�KӝL�QJKӏ FKX\rQ�ÿӅ YӅ Gӵ WKҧR��[ӱ Oê�ê�NLӃQ�Yj�KRjQ�FKӍQK�Gӵ WKҧR��OұS�Kӗ Vѫ�Gӵ
WKҧR��WKҭP�WUD�Gӵ WKҧR��F{QJ�Eӕ Yj�LQ�ҩQ�7&&6�

&ѫ�Vӣ NKRD�KӑF�FӫD�YLӋF�OұS�7&&6�
� 'ӵD�WUrQ�NӃW�TXҧ QJKLrQ�FӭX�WtQK�FKҩW�WUR�[Ӎ FӫD�QKj�Pi\�QKLӋW�ÿLӋQ�&DR�1JҥQ��$Q�.KiQK�Yj�PӝW�Vӕ

WjL�OLӋX�QJKLrQ�FӭX�FӫD�PӝW�Vӕ FiF�WiF�JLҧ >%�L�$QK�7XҩQ��������&KX�7Kӏ +ӗQJ�1KҥQ��7UҫQ�1JӑF�+X\�Yj�
1JX\ӉQ�+ӳX�7Ut�� ������Ĉӛ 9ăQ�1ө�� ������1JX\ӉQ�0ҥQK�7Kӫ\�Yj�Ĉӛ ĈӭF�7XҩQ�� ������+RjQJ�0LQK�
ĈӭF��1JX\ӉQ�.LP�7KӏQK��������ĈһQJ�&{QJ�+ѭӣQJ������@��7KjQK�SKҫQ�WUR�ED\�JҫQ�JLӕQJ�YӟL�WKjQK�SKҫQ�
[L�PăQJ��FzQ�[Ӎ ÿi\�Oz�Fy�WKӇ WѭѫQJ�ӭQJ�YӟL�FҩS�SKӕL�FiW�KRһF�ÿi�GăP�WURQJ�[k\�GӵQJ��

&iF�NӃW�TXҧ QJKLrQ�FӭX�FӫD�1KyP�QJKLrQ�FӭX�FKR�WKҩ\�Fy�WKӇ Vӱ GөQJ�FiF�WLrX�FKXҭQ�WѭѫQJ�ӭQJ�YӟL�
FiW��ÿi�Wӵ QKLrQ�ÿӇ WKt�QJKLӋP�SKkQ�WtFK�WUR�[Ӎ�
�� 1ӝL�GXQJ�7&&6�Vӱ GөQJ�WUR�[Ӎ QKLӋW�ÿLӋQ�WURQJ�[k\�GӵQJ�ÿѭӡQJ�JLDR�WK{QJ

7&&6�Vӱ GөQJ�WUR�[Ӎ QKLӋW�ÿLӋQ�WURQJ�[k\�GӵQJ�ÿѭӡQJ�JLDR�WK{QJ�ÿѭӧF�SKzQJ�WKt�QJKLӋP�ĈӏD�Nӻ WKXұW�
F{QJ�WUuQK�/$6�±;'������%ӝ P{Q�ĈӏD�FKҩW�F{QJ�WUuQK��WUѭӡQJ�ĈҥL�KӑF�0ӓ � ĈӏD�FKҩW�EDQ�KjQK�PDQJ�Nt�
KLӋX�7&&6���������+XPJ Yj�ÿѭӧF�[k\�GӵQJ� WKHR�TX\�ÿӏQK� WҥL�NKRҧQ���ĈLӅX�����ĈLӅX���� � /XұW�7LrX�
FKXҭQ�Yj�4X\�FKXҭQ�Nӻ WKXұW�FӫD�9LӋW�1DP�> 6ӕ ��������4+��@�

1ӝL�GXQJ�FKӫ \ӃX�FӫD�7&&6���������+XPJ�JӗP���QӝL�GXQJ��
�� 3KҥP�YL�iS�GөQJ WURQJ�YLӋF�WiL�Vӱ GөQJ�FiF�FKҩW�WKҧL�WUR�[Ӎ QKLӋW�ÿLӋQ�ÿӕW�WKDQ�WKD\�WKӃ WKjQK�SKҫQ�

FӫD�YұW�OLӋX�ÿӇ [k\�GӵQJ�ÿѭӡQJ�JLDR�WK{QJ��
�� 7jL�OLӋX�YLӋQ�GүQ�OLrQ�TXDQ�ÿӃQ�FiF�WLrX�FKXҭQ�WKLӃW�NӃ ÿѭӡQJ�JLDR�WK{QJ�Yj�FiF�\rX�FҫX�Nӻ WKXұW�FӫD�

ÿѭӡQJ�JLDR�WK{QJ��FiF�WLrX�FKXҭQ�WKt�QJKLӋP�7&91�WURQJ�SKzQJ�[iF�ÿӏQK�FiF�WtQK�FKҩW�Nӻ WKXұW�FӫD�ÿҩW��
FӕW�OLӋX��FiW��SKө JLD�NKRiQJ��WUR�ED\�ÿm�ÿѭӧF�EDQ�KjQK��FiF�WLrX�FKXҭQ�QѭӟF�QJRjL�OLrQ�TXDQ�ÿӃQ�OƭQK�YӵF�
QJKLrQ�FӭX�

�� 7KXұW�QJӳ Yj�ÿӏQK�QJKƭD�ÿѭӧF�Vӱ GөQJ�Oj�WUR�[Ӎ JӗP�KDL�VҧQ�SKҭP�WUR�ED\�Oj�FiF�SKӃ SKө SKҭP�VLQK�
UD�Wӯ TXi�WUuQK�KRҥW�ÿӝQJ�FӫD�FiF�QKj�Pi\�QKLӋW�ÿLӋQ�ÿӕW�WKDQ�Yj�ÿѭӧF�WKX�KӗL�WҥL�ÿѭӡQJ�WKҧL�NKt��[Ӎ ÿi\�Oz�
ÿѭӧF�WKX�KӗL�WҥL�ÿi\�Oz�ÿӕW�

�� 4X\�WUuQK�Oҩ\ PүX�Yj�WKӱ QJKLӋP�WURQJ�SKzQJ�YӟL�PүX�WUR�[Ӎ WKҧL�QKj�Pi\�QKLӋW�ÿLӋQ��0үX�WUR�[Ӎ
ÿѭӧF�Oҩ\�YӟL�QJX\rQ�WҳF�OӵD�FKӑQ�ÿҧP�EҧR�WtQK�ÿҥL�GLӋQ��Vӕ OѭӧQJ�PүX�W�\�WKXӝF�YjR�PөF�ÿtFK�QJKLrQ�
FӭX��;Ӎ QKj�Pi\�QKLӋW�ÿLӋQ�Fy� WKӇ Vӱ GөQJ� OjP�FҩS�SKӕL� WKLrQ�QKLrQ�KRһF�ÿi�GăP��FiW�JLD�Fӕ [L�PăQJ���
WKjQK�SKҫQ�FKӃ WҥR�Er�W{QJ��7UR�ED\�ÿѭӧF�QJKLrQ�FӭX�Vӱ GөQJ�WURQJ�WKjQK�SKҫQ�Er�W{QJ��JLD�Fӕ ÿҩW�WҥL�FKӛ
KRһF�FҩS�SKӕL�ÿm�GăP�Yj�FiW�OjP�NӃW�FҩX�iR�ÿѭӡQJ��

�� 4X\�WUuQK�WKLӃW NӃ Yj�WKӵF�QJKLӋP�WURQJ�SKzQJ�Vӱ GөQJ�[Ӎ WKD\�WKӃ FӕW�OLӋX�PӏQ��WK{�Yj�WUR�ED\�WKD\�
WKӃ [L�PăQJ� WURQJ� WKjQK�SKҫQ�Er� W{QJ��;iF�ÿӏQK�FiF� \rX� FҫX�Nӻ WKXұW� FӫD� iR�ÿѭӡQJ�FӭQJ� �Er� W{QJ�[L�
PăQJ���ÿLӅX�NLӋQ�WKL�F{QJ�FӫD�WX\ӃQ�ÿѭӡQJ��;Ӎ ÿѭӧF�[iF�ÿӏQK�FiF�FKӍ WLrX�Nӻ WKXұW�JӗP�FiF�FKӍ WLrX�ÿӕL�
YӟL�FӕW�OLӋX�WURQJ WLrX�FKXҭQ�7&91������������������FӕW�OLӋX�FKR�Er�W{QJ�Yj�YӳD�± SKѭѫQJ�SKiS�WKӱ��7UR�
ED\�ÿѭӧF�[iF�ÿӏQK�FiF�FKӍ WLrX�Nӻ WKXұW�JӗP�ÿӝ ҭP��NKӕL�OѭӧQJ�WKӇ WtFK��NKӕL�OѭӧQJ�ULrQJ��ÿӝ PӏQ��WKjQK�
SKҫQ�KyD�KӑF��/ӵD�FKӑQ�SKѭѫQJ�SKiS�WKLӃW�NӃ WKjQK�SKҫQ�Er�W{QJ��SKѭѫQJ�SKiS�%RORPH\�Yj�6FUDPWDHY��
NӃW�KӧS�YӟL�WKӱ ÿӝ VөW�ÿӇ ÿҥW�\rX�FҫX�WKLӃW�NӃ Yj�WăQJ�KjP�OѭӧQJ�QѭӟF�Yj�[L�PăQJ�FKR�ÿҥW�\rX�FҫX�WKLӃW�
NӃ��0үX�ÿѭӧF�ÿ~F��EҧR�GѭӥQJ�Yj�WKӱ FѭӡQJ�ÿӝ NKiQJ�QpQ��NKiQJ�XӕQ�Yj�ÿӝ PjL�PzQ�ӣ FiF�QJj\�WXәL�WKHR�
TX\�ÿӏQK�

�� 4X\�WUuQK WKLӃW�NӃ Yj�WKӵF�QJKLӋP�WURQJ�SKzQJ�Vӱ GөQJ�WUR�[Ӎ NӃW�KӧS�YӟL�[L�PăQJ��ÿi�GăP�ÿӇ OjP�
OӟS�PyQJ�WURQJ�NӃW�FҩX�ÿѭӡQJ�JLDR�WK{QJ��&iF�FKӍ WLrX�Nӻ WKXұW�FӫD�[Ӎ ÿѭӧF�[iF�ÿӏQK�ÿiS�ӭQJ�\rX�FҫX�Nӻ
WKXұW� FӫD� WLrX� FKXҭQ�7&91�������������7&91�������������7UR�ED\�ÿѭӧF�QJKLrQ� FӭX�FiF� FKӍ WLrX�Nӻ
WKXұW�QKѭ�ӣ EѭӟF�����;iF�ÿӏQK�ÿѭӧF�Wӹ OӋ WUӝQ�KӧS�Oê�WURQJ�FiF�KӛQ�KӧS�[Ӎ ��[L�PăQJ��[Ӎ ��[L�PăQJ���ÿi�
GăP��[Ӎ ��[L�PăQJ���ÿi�GăP���WUR�ED\��WUR�ED\���[L�PăQJ���ÿi�GăP�ÿӇ ÿҧP�EҧR�FiF�\rX�FҫX�Nӻ WKXұW�WKHR�
WLrX�FKXҭQ�7&91�������������KRһF�7&91��������������+ӛQ�KӧS�JLD�Fӕ ÿѭӧF�[iF�ÿӏQK�ÿӝ ҭP�WӕL�ѭX�Yj�
NKӕL� OѭӧQJ� WKӇ WtFK�NK{� OӟQ�QKҩW��Ĉ~F�PүX�[iF�ÿӏQK�FiF�FKӍ WLrX�Nӻ WKXұW��ÿӕL�YӟL�[Ӎ�� WUR�ED\�JLD�Fӕ [L�
PăQJ�WURQJ�NӃW�FҩX�iR�ÿѭӡQJ�{�W{�WKHR�7&91�������������KRһF�FҩS�SKӕL�[Ӎ WK{�Yj�[Ӎ ÿҥW�FҩS�SKӕL�WKLrQ�
QKLrQ�JLD�Fӕ [L�PăQJ��ÿi�GăP�NӃW�KӧS�WUR�ED\��KRһF�WUR�ED\���[Ӎ WKҧL��Yj�[L�PăQJ�WURQJ�NӃW�FҩX�iR�ÿѭӡQJ�
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{W{�WKHR�7&91��������������1JRjL�UD��FҫQ�[iF�ÿӏQK�FKӍ WLrX�FѭӡQJ�ÿӝ [iF�ÿӏQK�FKӍ Vӕ &%5�FӫD�KӛQ�KӧS�
JLD�Fӕ [Ӎ WKHR���7&1��������

�� 4X\�WUuQK�WKLӃW�NӃ Yj�WKӵF�QJKLӋP�WURQJ�SKzQJ�Vӱ GөQJ�WUR�ED\�NӃW�KӧS�[L�PăQJ�WUӝQ�YӟL�ÿҩW�OjP�OӟS�
PyQJ�WURQJ�NӃW�FҩX�iR�ÿѭӡQJ��0үX�ÿҩW�ÿѭӧF�[iF�ÿӏQK�FiF�FKӍ WLrX�WKjQK�SKҫQ�KҥW��NKӕL�OѭӧQJ�WKӇ WtFK��ÿӝ
ҭP��FiF�JLӟL�KҥQ�$WWHUEHUJ��ÿӝ ҭP�WӕL�ѭX�Yj�NKӕL�OѭӧQJ�WKӇ WtFK�NK{�OӟQ�QKҩW��7UR�ED\�ÿѭӧF�[iF�ÿӏQK�FiF�
FKӍ WLrX�Nӻ WKXұW�QKѭ�ӣ EѭӟF�����+ӛQ�KӧS�JLD�Fӕ ÿѭӧF�[iF�ÿӏQK�Wӹ OӋ WUӝQ�WӕL�ѭX��[iF�ÿӏQK�ÿӝ ҭP�WӕL�ѭX�Yj�
NKӕL�OѭӧQJ�WKӇ WtFK�NK{�OӟQ�QKҩW��Ĉ~F�PүX�[iF�ÿӏQK�FiF�FKӍ WLrX�Nӻ WKXұW�ÿiS�ӭQJ�7&91������������JӗP�
ÿӝ EӅQ�QpQ�ӣ ��Yj����QJj\��ÿӝ EӅQ�pS�FKҿ ӣ ���QJj\�Yj�P{�ÿXQ�ÿjQ�KӗL�FӫD�KӛQ�KӧS�JLD�Fӕ�

�� 4X\�WUuQK�WKӱ QJKLӋP�ÿRҥQ�ÿѭӡQJ�WKӱ WҥL�KLӋQ�WUѭӡQJ��NLӇP�WUD�Yj�ÿiQK�JLi�FKҩW�OѭӧQJ�ÿRҥQ�ÿѭӡQJ�
Fy�Vӱ GөQJ�WUR�[Ӎ��

ĈӕL�YӟL�OӟS�JLD�Fӕ WUR�ED\�NӃW�KӧS�YӟL�[Ӎ PăQJ�Yj�ÿҩW�OӟS�OӟS�PyQJ�iR�ÿѭӡQJ�WXkQ�WKHR�FiF�EѭӟF��7ұS�
NӃW�Yj�UҧL�ÿҩW��OjP�WѫL�ÿҩW��UҧL�WUR�WKҧL�Yj�[L�PăQJ��WUӝQ�NK{�WUR�WKҧL�Yj�[L�PăQJ�YӟL�ÿҩW��OjP�ҭP�KӛQ�KӧS�
WUӝQ�ÿӇ ÿҥW ÿѭӧF�ÿӝ ҭP�WӕL�ѭX�Yj�WUӝQ�KӛQ�KӧS��VDQ�SKҷQJ�Yj�ÿҫP�OX�OqQ��GѭӥQJ�Kӝ Yj�WKL�F{QJ�OӟS�SKӫ��
7URQJ�TXi� WUuQK� WKL�F{QJ�Yj�VDX�NKL�EҧR�GѭӥQJ�ÿӃQ�QJj\� WXәL�[iF�ÿӏQK�� WLӃQ�KjQK�ÿiQK�JLi� WKӱ QJKLӋP�
KLӋQ�WUѭӡQJ�WURQJ�TXi�WUuQK�WKL�F{QJ�Yj�WKt�QJKLӋP�WUrQ�PһW�ÿѭӡQJ�KRjQ�WKjQK��4Xi�WUuQK�WKL�F{QJ�NLӇP�WUD�
ÿӝ FKһW��Oҩ\�PүX�ÿӇ NLӇP�WUD�ÿӝ FKӏX�QpQ��FѭӡQJ�ÿӝ pS�FKҿ��[iF�ÿӏQK�P{�ÿXQ�ÿjQ�KӗL�Yj�FKӍ Vӕ &%5�VDX�
NKL�OX�OqQ��7Kt�QJKLӋP�WUrQ�PһW�ÿѭӡQJ�KRjQ�WKjQK�JӗP�YLӋF�ÿR�ÿӝ EҵQJ�SKҷQJ�FӫD�PһW�ÿѭӡQJ��FѭӡQJ�ÿӝ
PһW�ÿѭӡQJ�EҵQJ�FҫQ�%HQNHOPDQ�

ĈӕL�YӟL�OӟS�JLD Fӕ ÿi�GăP�KRһF�FiW�OjP�OӟS�PyQJ�WURQJ�NӃW�FҩX�iR�ÿѭӡQJ�WXkQ�WKHR�FiF�EѭӟF��&KXҭQ�Eӏ
YұW�OLӋX�Yj�WKLӃW�Eӏ Pi\�PyF��WKLӃW�Eӏ WKӱ QJKLӋP��QKkQ�OӵF��[iF�ÿӏQK�FiF�FKӍ WLrX�Nӻ WKXұW�ÿҫX�YjR��FKXҭQ�
Eӏ PһW�EҵQJ�WKL�F{QJ�Yj�Wә FKӭF�WKL�F{QJ��&{QJ�WiF�Wә FKӭF�WKL�F{QJ�JӗP�WUӝQ�KӛQ�KӧS��VDQ�JҥW�EҵQJ�Yӏ WUt�
WKӱ QJKLӋP�ÿӃQ�Yӏ WUt�FҫQ�UҧL�Yj�WLӃQ�KjQK�OX�OqQ��6DX�NKL�WKL�F{QJ�[RQJ�WLӃQ�KjQK�EҧR�GѭӥQJ���QJj\�OLrQ�
WLӃS�Yj�WKӵF�KLӋQ�FiF�WKt�QJKLӋP�KLӋQ�WUѭӡQJ�ÿiQK�JLi�FKҩW�OѭӧQJ�ÿRҥQ�ÿѭӡQJ�FҫQ�WKӱ QJKLӋP��ÿӝ FKһW��WKt�
QJKLӋP�&%5��P{�ÿXQ�ÿjQ�KӗL�(��WKt�QJKLӋP�pS�FKҿ Yj�FѭӡQJ�ÿӝ NKiQJ�QpQ��

ĈӕL�YӟL�OӟS�Er�W{QJ�[L�PăQJ�Fy�WKjQK�SKҫQ�WUR�[Ӎ WURQJ�NӃW�FҩX�iR�ÿѭӡQJ��/ұS�NӃ KRҥFK�WKL�F{QJ��OӵD�
FKӑQ�F{QJ�QJKӋ WKL F{QJ�� FKXҭQ�Eӏ Pi\�PyF�� WKLӃW� Eӏ WUӝQ�Er� W{QJ�[L�PăQJ�� FKXҭQ�Eӏ QJX\rQ� YұW� OLӋX��
FKXҭQ�Eӏ QӅQ�PyQJ�WUѭӟF�NKL�UҧL�Er�W{QJ��FKXҭQ�Eӏ Pi\�WUӝQ�Er�W{QJ�Yj�YұQ�FKX\ӇQ�Er�W{QJ��UҧL�Er�W{QJ��
ÿҫP�FKһW�KӛQ�KӧS�Er�W{QJ�Yj�WҥR�SKҷQJ�EӅ PһW��EҧR�GѭӥQJ�OӟS�PһW�Er�W{QJ�Yj�Oҩ\�PүX�WKt�QJKLӋP�NLӇP�
WUD�FKҩW�OѭӧQJ�PһW�ÿѭӡQJ�Er�W{QJ�[L�PăQJ�Fy�Vӱ GөQJ�WUR�[Ӎ �FѭӡQJ�ÿӝ NpR�NKL�XӕQ��FѭӡQJ�ÿӝ pS�FKҿ Yj�
FѭӡQJ�ÿӝ NKiQJ�QpQ�FӫD�PүX�NKRDQ�KLӋQ�WUѭӡQJ��

�� 4X\�WUuQK�WKL�F{QJ�ÿҥL�WUj�WX\ӃQ�ÿѭӡQJ�JLDR�WK{QJ�Q{QJ�WK{Q��VDX�NKL�WLӃQ�KjQK�WKӱ QJKLӋP�WҥL�KLӋQ�
WUѭӡQJ��NLӇP�WUD�ÿҥW�FiF�\rX�FҫX�Nӻ WKXұW�FӫD�FiF�OӟS�WURQJ�WKjQK�SKҫQ�iR�ÿѭӡQJ��ÿѭD�UD�FҩS�SKӕL�WӕL�ѭX�
FӫD�KӛQ�KӧS�JLD�Fӕ Yj�FKX\ӇQ�JLDR�NӃW�TXҧ WKӱ QJKLӋP�KLӋQ�WUѭӡQJ�ÿӇ WKL�F{QJ�ÿҥL�WUj�WX\ӃQ�ÿѭӡQJ�WKHR�
ÿ~QJ�FiF� WLrX�FKXҭQ� WKL�F{QJ�KLӋQ�KjQK�QKѭ�7&91������������7&91�����������KRһF�7&91�������
�����
�� .ӃW�OXұQ�

4XD�NӃW�TXҧ QJKLrQ�FӭX�U~W�UD�PӝW�Vӕ NӃW�OXұQ�VDX�
� &ѫ�Vӣ [k\�GӵQJ�7&&6�JӗP�FăQ�Fӭ SKiS�Oê�Oj�WK{QJ�Wѭ�FӫD�%ӝ NKRD�KӑF�Yj�F{QJ�QJKӋ��&iF�NӃW�TXҧ

QJKLrQ�FӭX�FӫD�FiF�WiF�JLҧ NKiF�QKDX�ÿm�QJKLrQ�FӭX�YӅ WUR�[Ӎ FǊQJ�QKѭ�FiF�NӃW�TXҧ QJKLrQ�FӭX�FӫD�QKyP�
WiF�JLҧ ÿѭӧF�WKӵF�KLӋQ�ÿӕL�YӟL�ORҥL�YұW�OLӋX�WUR�[Ӎ FǊQJ�QKѭ�FiF�WLrX�FKXҭQ�TXӕF�JLD��WLrX�FKXҭQ�QJjQK��WLrX�
FKXҭQ�TXӕF�WӃ ÿӕL�YӟL�FiF�YұW�OLӋX�Fy�WKjQK�SKҫQ�KҥW�WѭѫQJ�Wӵ�

� 7&&6�JӗP�ÿҫ\�ÿӫ FiF�QӝL�GXQJ�YӅ SKҥP�YL�iS�GөQJ��WLrX�FKXҭQ�YLӋQ�GүQ��FiF�TX\�WUuQK� WKӵF�KLӋQ�
WURQJ�SKzQJ�Yj�QJRjL� WUӡL� WURQJ�YLӋF� WiL� Vӱ GөQJ� WUR�[Ӎ SKөF�Yө [k\�GӵQJ�ÿѭӡQJ�JLDR� WK{QJ�Q{QJ� WK{Q�
FǊQJ�QKѭ�ÿiQK�JLi�Yj�QJKLӋP�WKX�FK~QJ�

� 1ӝL�GXQJ�7&&6�Fy�ê�QJKƭD�UҩW�OӟQ�WURQJ�YLӋF�WiL�Vӱ GөQJ�WUR�[Ӎ FiF�QKj�Pi\�QKLӋW�ÿLӋQ�ÿӕW�WKDQ���Oj�Fѫ�
Vӣ Yj�Oj�FăQ�Fӭ SKiS�Oê�ÿӇ QJKLrQ�FӭX�Yj�WiL�Vӱ GөQJ�WUR�[Ӎ FiF�QKj�Pi\�QKLӋW�ÿLӋQ�ÿӕW�WKDQ ÿӕL�YӟL�FiF�ÿӅ
WjL�QJKLrQ�FӭX�ÿѭӧF�WKӵF�KLӋQ�WҥL�SKzQJ�WKt�QJKLӋP�FӫD�Eӝ P{Q�ĈӏD�FKҩW�F{QJ�WUuQK��WUѭӡQJ�ĈҥL�KӑF�0ӓ �
ĈӏD�FKҩW�FǊQJ�QKѭ�Oj�WjL�OLӋX�WKDP�NKҧR�WӕW�FKR�FiF�ÿѫQ�Yӏ Fy�QKX�FҫX�QJKLrQ�FӭX�WiL�Vӱ GөQJ�FK~QJ�

7jL�OLӋX�WKDP�NKҧR

%�L�$QK�7XҩQ��������1JKLrQ�FͱX�V͵ GͭQJ�KͫS�Oê�WUR�WK̫L�FͯD�QKj�Pi\�QKL͏W�ÿL͏Q�ÿ͙W�WKDQ�WURQJ�[k\�
G͹QJ�ÿ˱ͥQJ�{�W{��/XұQ�iQ�WLӃQ�Vӻ Nӻ WKXұW��ĈҥL�KӑF�*LDR�WK{QJ�YұQ�WҧL��+j�1ӝL�

&KX�7Kӏ +ӗQJ�1KҥQ��7UҫQ�1JӑF�+X\�Yj�1JX\ӉQ�+ӳX�7Ut������� &ҩS�SKӕL�ÿi�GăP�JLD�Fӕ [L�PăQJ�WUR�
ED\�SKӫ YӳD�QKӵD�G�QJ�FKR�ÿѭӡQJ�JLDR� WK{QJ�Q{QJ� WK{Q��+͡L�QJK͓ .KRD�K͕F�&{QJ�QJK͏ WK˱ͥQJ�QLrQ��
9L͏Q�.KRD�K͕F�Yj�&{QJ�QJK͏ *797�

Ĉӛ 9ăQ�1ө��������1JKLrQ�FͱX�ͱQJ�GͭQJ�F{QJ�QJK͏ Yj�Y̵W�OL͏X�PͣL�WURQJ�[k\�G͹QJ�ÿ˱ͥQJ�JLDR�WK{QJ�
Q{QJ�WK{Q��6ӣ .KRD�KӑF�F{QJ�QJKӋ WӍQK +ѭQJ�<rQ�

1JX\ӉQ�0ҥQK�7Kӫ\�Yj�Ĉӛ ĈӭF�7XҩQ��������0ӝW�Vӕ NӃW�TXҧ QJKLrQ�FӭX�JLD�Fӕ YұW�OLӋX�ÿҩW�WҥL�FKӛ EҵQJ�
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[L�PăQJ�WUR�ED\�OjP�PyQJ�WURQJ�NӃW�FҩX�iR�ÿѭӡQJ�WҥL�WӍQK�7k\�1LQK��+͡L�QJK͓ NKRD�K͕F�Yj�F{QJ�QJK͏ O̯Q�
WKͱ ���WU˱ͥQJ�Ĉ̩L�K͕F�%iFK�.KRD�7S�+͛ &Kt�0LQK�

+RjQJ�0LQK�ĈӭF��1JX\ӉQ�.LP�7KӏQK��������6ӱ GөQJ�WUR�ED\�Fy�OѭӧQJ�PҩW�NKL�QXQJ�OӟQ�WURQJ�FKӃ WҥR�
Er�W{QJ�ÿҫP�OăQ�FKR�ÿѭӡQJ��7̩S�FKt�.+&1�;k\�G͹QJ�� Vӕ �������

ĈһQJ�&{QJ�+ѭӣQJ��������1JKLrQ�FͱX�F˯�Vͧ NKRD�K͕F�ÿ͉ [X̭W�N͇W�F̯X�P̿W�ÿr�ÿ̫P�E̫R�FK͙QJ�OǊ�Yj�N͇W�
KͫS�JLDR�WK{QJ��/XұQ�iQ�7LӃQ�Vƭ�Nӻ WKXұW��+j�1ӝL

7K{QJ�Wѭ���������77�%.+&1�QJj\����WKiQJ���QăP������FӫD�%ӝ WUѭӣQJ�%ӝ .KRD�KӑF�Yj�&{QJ�QJKӋ
YӅ YLӋF�+˱ͣQJ�G̳Q�[k\�G͹QJ�Yj�iS�GͭQJ�WLrX�FKX̱Q�

6ӕ ��������4+����/X̵W�WLrX�FKX̱Q�Yj�TX\�FKX̱Q�NͿ WKX̵W
$PHULFDQ� &RDO� $VK� $VVRFLDWLRQ�� ������ )O\� DVK� IDFWV� IRU� KLJKZD\� HQJLQHHUV�� 86� 'HSDUWPHQW� RI�

7UDQVSRUWDWLRQ��)HGHUDO�+LJKZD\�$GPLQLVWUDWLRQ�
$VK�'HYHORSPHQW�$VVRFLDWLRQ�RI�$XVWUDOLD��$'$$���������*XLGH�WR�WKH�8VH�RI�)O\�$VK�LQ�&RQFUHWH�LQ�

$XVWUDOLD��)O\�$VK�5HIHUHQFH�'DWD�6KHHW�1R����$YDLODEOH�IURP�KWWS���ZZZ�DGDD�DVQ�DX�UHIGDWDVKHHWV�KWP��
$XJXVW��������S�

$%675$&7

,QWURGXFWLRQ�WKH�EDVLF�VWDQGDUG�RI�XVLQJ�FRDO�IO\�DVK�DQG�ERWWRP�DVK�RI�
WKHUPDO�SRZHU�SODQW�IRU�FRQVWUXFWLQJ�RI�UXUDO�URDGV�

1JX\HQ�7KL�1X� ��%XL�7UXRQJ�6RQ���1KX�9LHW�+D�� 3KXQJ�+XX�+DL�
� +DQRL�8QLYHUVLW\�RI�0LQLQJ�DQG�*HRORJ\

7KLV�SDSHU�LQWURGXFHV�WKH�EDVLF�VWDQGDUG�RI�XVLQJ�FRDO�IO\�DVK DQG�ERWWRP�DVK�RI�WKHUPDO�SRZHU�SODQW�
IRU�FRQVWUXFWLQJ�RI�UXUDO�URDGV��7KH�EDVLF�VWDQGDUG�LV�EDVHG�RQ�WKH�QHHG�IRU�D�HJDO�EDVLF�IRU�QHZ�PDWHULDO�
RI�WKH�VROLG�ZDVWHV��ZKLFK�ZDV�FRPSOLHG�DQG�SXEOLVKHG�DW�/$6�± ;'������7KH�EDVLF�VWDQGDUG�KDV�DOO�WKH�
FRQWHQWV RI�WKH�VFRSH�RI�DSSOLFDWLRQ��GRFXPHQW�FLWHG��WHUPLQRORJ\�DQG�GHILQLWLRQV��VDPSOLQJ�DQG�LQ�URRP�
WHVWLQJ�ZLWK� IO\�DVK�DQG�ERWWRP�DVK��GHVLJQ�DQG�H[SHULPHQW� LQ� WKH�XVH�RI�FRDO�ERWWRP�DVK�DV�DJJUHJDWH�
UHSODFHPHQW�DQG�IO\�DVK�DV�SDUWLDO�UHSODFHPHQW�LQ�FRQFUHWH��GHVLJQ�DQG�H[SHULPHQW�LQ�WKH�URRP�XVLQJ�IO\�
DVK� FRPELQHG� ZLWK� FHPHQW�� FRDUVH� DJJUHJDWH� DV� WKH� IRXQGDWLRQ� LQ� WKH� VWUXFWXUH� RI� URDGV�� GHVLJQ� DQG�
H[SHULPHQW�LQ�WKH�URRP�XVLQJ�IO\�DVK��FHPHQW�PL[HG�VRLO�DV�IRXQGDWLRQ�LQ�SDYHPHQW�URDG��WHVW�SURFHGXUHV�
RQ� WKH� ILHOG� WULDO� DQG� TXDOLW\� LQVSHFWLRQ� DQG� HYDOXDWLRQ�� FRQVWUXFWLRQ� SURFHVV� RI� UXUDO� URDGV�� 7KH� EDVLF�
VWDQGDUG�LV�WKH�OHJDO�EDVLV�IRU�WKH�UHVHDUFK�DQG�UHXVH�RI�FRDO�IO\�DVK�DQG�ERWWRP�DVK�IRU�UHVHDUFK�SURMHFWV�
FRQGXFWHG�DW�WKH�ODEURWDU\�
.H\ZRUGV��EDVLF�VWDQGDUG��IO\�DVK�DQG�ERWWRP�DVK��WKHUPDO�SRZHU�SODQW��UXDO�URDGV�


