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䠝�KWWS���ZZZ�SUHI�IXNXVKLPD�OJ�MS�VLWH�SRUWDO�QR

XVDQ�TD�KWPO�

㻞㻕� ⎔ቃᨺᑕ⥺䝕䞊䝍䝧䞊䝇�� KWWS���VHDUFK�NDQN\R�

KRVKDQR�JR�MS��

㻟㻕� +��7VXNDGD�� -�� ,VKLGD� DQG�2��1DULWD�� 3DUWLFOH�VL]H�

GLVWULEXWLRQV�RI�DWPRVSKHULF� ���,�DQG����,�DHURVROV��

$WPRVSKHULF�(QYLURQPHQW���$����������������

㻠㻕� <��0L\DNH��+��0DWVX]DNL��7��)XMLZDUD��7��6DLWR��7��

<DPDJDWD��0��+RQGD�DQG�<��0XUDPDWVX��,VRWRSLF�

UDWLR�RI�UDGLRDFWLYH�LRGLQH�����,����,��UHOHDVHG�IURP�

)XNXVKLPD� 'DLLFKL� 133� DFFLGHQW�� *HRFKHPLFDO�

-RXUQDO��������������������

㻡㻕� 7�� 2KQR�� <�� 0XUDPDWVX�� <�� 6KLNDPRUL�� &��

7R\DPD�� .�� 1DNDQR� DQG� +�� 0DWVX]DNL��

'HWHUPLQDWLRQ�RI� ���,� LQ�)XNXVKLPD�VRLO�VDPSOHV�

E\� ,&3�06� ZLWK� DQ� 2FWRSROH� UHDFWLRQ� V\VWHP��

$QDO\WLFDO�6FLHQFHV��������������������

㻢㻕� <��0XUDPDWVX��+��0DWVX]DNL��&��7R\DPD�DQG�7��

2KQR��$QDO\VLV�RI����,�LQ�WKH�VRLOV�RI�)XNXVKLPD�

3UHIHFWXUH�� SUHOLPLQDU\� UHFRQVWUXFWLRQ� RI� ���,�

GHSRVLWLRQ� UHODWHG� WR� WKH� DFFLGHQW� DW� )XNXVKLPD�

'DLLFKL�1XFOHDU�3RZHU�3ODQW��)'133���-RXUQDO�RI�

(QYLURQPHQWDO�5DGLRDFWLYLW\���������������������

㻣㻕� ᩥ㒊⛉Ꮫ┬ᨺᑕ⬟ ᐃ䝅䝸䞊䝈䠎䛂ᨺᑕᛶ䝇䝖䝻

䞁䝏䜴䝮ศᯒἲ䛃䠄ᖹᡂ ��ᖺᨵᐃ䠅� �

㻤㻕� +�� 7VXNDGD�� 7�� 7DNDKDVKL�� 6�� )XNXWDQL� DQG� 0��

$NDVKL��&RQFHQWUDWLRQV�RI�UDGLRFHVLXP�DQG���6U�LQ�

DJULFXOWXUDO� SODQWV� FROOHFWHG� IURP� ORFDO� PDUNHWV�

DQG� H[SHULPHQWDO� ILHOGV� EHIRUH� UHVXPLQJ�

DJULFXOWXUDO� LQ� )XNXVKLPD� 3UHIHFWXUH�� ,Q�

3URFHHGLQJV�RI�WKH���WK�,QWHUQDWLRQDO�&RQJUHVV�RI�

WKH�,QWHUQDWLRQDO�5DGLDWLRQ�3URWHFWLRQ�$VVRFLDWLRQ��

9ROXPH����&DSH�7RZQ��SS���������������

㻥㻕� +�� 7VXNDGD� DQG� .�� 2KVH�� &RQFHQWUDWLRQ� RI�

UDGLRFDHVLXP�LQ�ULFH�DQG�LUULJDWLRQ�ZDWHU��DQG�VRLO�

PDQDJHPHQW�SUDFWLFHV�LQ�2JXQL��'DWH��)XNXVKLPD��

,QW��(QYLURQ��$VVHVV��0DQDJH���������������������



 
 

㻝㻜㻕� *��6KDZ��(��%DLOH\��1��&URXW��/��)LHOG��6��)UHHPDQ��

6��*DVFKHN��;��+RX��0�� ,]TXLHUGR��&��:HOOV��6��

;X��DQG�6��<RXQJ��$QDO\VLV�RI����,�DQG����,�LQ�VRLOV�

RI� WKH�&KHUQRE\O�([FOXVLRQ�=RQH�����\HDUV�DIWHU�

WKH� GHSRVLWLRQ� RI� ���,�� 6FLHQFH� RI� WKH� 7RWDO�

(QYLURQPHQW����������������

㻝㻝㻕� *��<DQJ��-��+X��+��7VXNDGD��+��7D]RH��<��6KDR�

DQG�0��<DPDGD��9HUWLFDO�GLVWULEXWLRQ�RI����,�DQG�

UDGLRFHVLXP� LQ� IRUHVW� VRLO� FROOHFWHG� QHDU� WKH�

)XNXVKLPD�'DLLFKL�1XFOHDU�3RZHU�3ODQW�ERXQGDU\��

(QYLURQPHQWDO�3ROOXWLRQ���������������������

㻝㻞㻕� 0��+RQGD��+��0DWVX]DNL��+��1DJDL�DQG�.��6XHNL��

'HSWK� SURILOHV� DQG� PRELOLW\� RI� ���,� RULJLQDWLQJ�

IURP�WKH�)XNXVKLPD�'DL�LFKL�QXFOHDU�SRZHU�SODQW�

GLVDVWHU� XQGHU� GLIIHUHQW� ODQG� XVHV�� $SSOLHG�

*HRFKHPLVWU\��������������������

�
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䛺䛧�

�
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䠄ㄽᩥ䠅�

��� .��7DJDPL��+��7VXNDGD��6��8FKLGD�DQG�%�� -��

+RZDUG��������&KDQJHV�LQ� WKH�VRLO� WR�EURZQ�

ULFH�FRQFHQWUDWLRQ�UDWLR�RI�UDGLRFDHVLXP�EHIRUH�

DQG� DIWHU� WKH� )XNXVKLPD� 'DLLFKL� 1XFOHDU�

3RZHU�3ODQW�$FFLGHQW�LQ�������(QYLURQPHQWDO�

6FLHQFH�DQG�7HFKQRORJ\���������������� �

��� <��1L��=��:DQJ��-��=KHQJ��.��7DJDPL��4��*XR��

6��8FKLGD�DQG�+��7VXNDGD��������7KH�WUDQVIHU�

RI�IDOORXW�SOXWRQLXP�IURP�SDGG\�VRLO�WR�ULFH��D�

ILHOG�VWXG\�LQ�-DSDQ��-��(QYLURQ��5DGLRDFWLYLW\�

������������

��� 6�� 2JDVDZDUD�� 7�� (JXFKL�� $�� 1DNDR�� 6��

)XMLPXUD�� <�� 7DNDKDVKL�� +�� 0DWVXQDPL�� +��

7VXNDGD�� -�� <DQDL� DQG� 7�� 6KLQDQR� �������

3K\WRDYDLODELOLW\�RI����&V�DQG�VWDEOH�&V�LQ�VRLOV�

IURP�GLIIHUHQW�SDUHQW�PDWHULDOV�LQ�)XNXVKLPD��

-DSDQ��-��(QYLURQ��5DGLRDFWLYLW\���������������

��� *��<DQJ��+��7D]RH��+��7VXNDGD��-��+X��<��6KDR�

DQG�0��<DPDGD��������9HUWLFDO�GLVWULEXWLRQ�RI�

,����� LQ� IRUHVW� VRLO� FROOHFWHG� QHDU� WKH�

)XNXVKLPD� 'DLLFKL� 1XFOHDU� 3RZHU� 3ODQW�

ERXQGDU\��(QYLURQPHQWDO�3ROOXWLRQ����������

�����

��� .��7DJDPL��+��7VXNDGD�DQG�6��8FKLGD��������

4XDQWLI\LQJ� VSDWLDO� GLVWULEXWLRQ� RI� ���&V� LQ�

UHIHUHQFH� VLWH� VRLO� LQ�$VLD��&DWHQD� ����� ����

�����

��� .�� .XURNDZD�� $�� 1DNDR�� +�� 7VXNDGD�� <��

0DPSXNX� DQG� -�� <DQDL� �������

([FKDQJHDELOLW\�RI����&V�DQG�.�LQ�DJULFXOWXUDO�

VRLOV� DIWHU� GHFRQWDPLQDWLRQ� LQ� WKH� HDVWHUQ�

FRDVWDO� DUHD� RI� )XNXVKLPD�� 6RLO� 6FLHQFH� DQG�

3ODQW�1XWULWLRQ�������������� �

��� 0�� .XULKDUD�� 7�� <DVXWDND�� 7�� $RQR�� 1��

$VKLNDZD��+��(ELQD��7��,LMLPD��.��,VKLPDUX��5��

.DQDL�� =�� .DUXEH�� <�� .RQQDL�� 7� .XERWD�� <��

0DHKDUD��7��0DH\DPD��<��2NL]DZD��+��2WD��6��

2WRVDND�� $�� 6DNDJXFKL�� +�� 7DJRPRUL�� .��

7DQLJXFKL��0��7RPLWD��+��7VXNDGD��6��+D\DVKL��

6��/HH��6��0L\D]X��0��6KLQ��7��1DNDQLVKL��7��

1LVKLNLRUL�� <�� 2QGD�� 7�� 6KLQDQR�� +�� 7VXML�

������� 5HSHDWDELOLW\� DQG� UHSURGXFLELOLW\� RI�

PHDVXUHPHQWV� RI� ORZ� GLVVROYHG� UDGLRFHVLXP�

FRQFHQWUDWLRQV� LQ� IUHVKZDWHU� XVLQJ� GLIIHUHQW�

SUH�FRQFHQWUDWLRQ� PHWKRGV�� -RXUQDO� RI�

5DGLRDQDO\WLFDO� DQG� 1XFOHDU� &KHPLVWU\� �����



 
 

��������� �

��� $��7DNHGD��<��8QQR��+��7VXNDGD��<��7DNDNX�

DQG�6��+LVDPDWVX��������6SHFLDWLRQ�RI�LRGLQH�

LQ�VRLO�VROXWLRQ�LQ�IRUHVW�DQG�JUDVVODQG�VRLOV�LQ�

5RNNDVKR�� -DSDQ�� 5DGLDWLRQ� 3URWHFWLRQ�

'RVLPHWU\���������������

��� =��$��%HJXP��,��0��0��5DKPDQ��.�� ,VKLL��+��

7VXNDGD�DQG�+��+DVHJDZD� �������'\QDPLFV�

RI� 6WURQWLXP� DQG� *HRFKHPLFDOO\� &RUUHODWHG�

(OHPHQWV�LQ�6RLO�GXULQJ�:DVKLQJ�5HPHGLDWLRQ�

ZLWK� (FR�&RPSODLQW� &KHODWRUV�� -RXUQDO� RI�

(QYLURQPHQWDO�0DQDJHPHQW��������������

����5��6DLWR��<��1HPRWR� DQG�+��7VXNDGD� �������

5HODWLRQVKLS�EHWZHHQ�UDGLRFDHVLXP�LQ�PXVFOH�

DQG� SK\VLFRFKHPLFDO� IUDFWLRQV� RI�

UDGLRFDHVLXP� LQ� WKH� VWRPDFK� RI� ZLOG� ERDU��

6FLHQWLILF� 5HSRUWV� ���� ������

KWWSV���GRL�RUJ���������V������������������

����$��7DNHGD��+��7VXNDGD��<��8QQR��<��7DNDNX�

DQG� 6�� +LVDPDWVX� ������� (IIHFWV� RI� RUJDQLF�

DPHQGPHQWV� RQ� WKH� QDWXUDO� DWWHQXDWLRQ� RI�

UDGLRFHVLXP� WUDQVIHUDELOLW\� LQ� JUDVVODQG� VRLOV�

ZLWK� KLJK� SRWDVVLXP� IHUWLOLW\�� -RXUQDO� RI�

(QYLURQPHQWDO� 5DGLRDFWLYLW\� ����� ��������

KWWSV���GRL�RUJ���������M�MHQYUDG������� �

����0�� 3�� -RKDQVHQ�� '�� $QGHUVRQ�� '�� &KLOG��0��

+RWFKNLV�� +�� 7VXNDGD�� .�� 2NXGD� DQG� 7�� *��

+LQWRQ��������'LIIHUHQWLDWLQJ�)XNXVKLPD�DQG�

1DJDVDNL�SOXWRQLXP�IURP�JOREDO�IDOORXW�XVLQJ�

���3X����3X� DWRP� UDWLRV�� 3X� YV�� &V� XSWDNH�

DQG� GRVH� WR� ELRWD�� 6FLHQFH� RI� WKH� 7RWDO�

(QYLURQPHQW� ����� ��������

KWWSV���GRL�RUJ���������M�VFLWRWHQY����������

���� �

����1��3��7KRD��6��.DQHNR��6��.R\D��+��2KLUD��+��

7VXNDGD� ������� 5DGLDWLRQ� GRVH� UDWH� WR�

-DSDQHVH� FHGDU� DQG� SODQWV� FROOHFWHG� IURP�

2NXPD��)XNXVKLPD�3UHIHFWXUH��6FLHQFH�RI�WKH�

7RWDO� (QYLURQPHQW�� ���� ������� ��������

KWWSV���GRL�RUJ���������M�VFLWRWHQY����������

����

���� ,$($� ������� ��� $JULFXOWXUDO� 6\VWHP� LQ�
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