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2UJDQRPHWDOOLF�GHULYDWLYHV�RI�QDWXUDO�SURGXFWV���

GLFREDOW�KH[DFDUERQ\O�FRPSOH[HV�RI�JHUDQ\O�DON\QHV�

�

$QJHOD�0RRUH��-RKDQQHV�2VWHUPDQQ��<DQQLFN�2UWLQ��

DQG�0LFKDHO�-��0F*OLQFKH\
�

6FKRRO�RI�&KHPLVWU\��8QLYHUVLW\�&ROOHJH�'XEOLQ�

%HOILHOG��'XEOLQ����,UHODQG�

H�PDLO��PLFKDHO�PFJOLQFKH\#XFG�LH�

ID[������������������

�

$EVWUDFW�� 7UHDWPHQW� RI� PHWK\O� JHUDQ\O� HWKHU� ZLWK� GLLURQ� QRQDFDUERQ\O� OHDGV� WR� K\GURJHQ�

PLJUDWLRQ�WR�IRUP�SUHYLRXVO\�XQNQRZQ�(�DQG�=���PHWKR[\�����GLPHWK\O�����RFWDGLHQH�LQ�ORZ�

\LHOG�� 6RGLXP� SURSDUJ\O� DONR[LGH� DQG� JHUDQ\O� EURPLGH� \LHOG� SURSDUJ\O� JHUDQ\O� HWKHU�� ����

VXEVHTXHQW� UHDFWLRQ� ZLWK� GLFREDOW� RFWDFDUERQ\O� DQG� WKHQ� ELV�GLSKHQ\OSKRVSKLQR�PHWKDQH���

IXUQLVKHV� WKH� FRUUHVSRQGLQJ� DON\QH�&R��&2���GSSP�� WHWUDKHGUDO� FOXVWHU�� ���� 5HDFWLRQ� RI�

JHUDQ\ODFHWRQH�ZLWK�SKHQ\OHWK\Q\O�OLWKLXP��DQG�WKHQ�ZLWK�&R��&2����IRUPV����SKHQ\O��������

WULPHWK\OGRGHFD������GLHQ���\Q���RO�&R��&2���� ���� 7KH� FDUE\Q\OWULFREDOWQRQDFDUERQ\O�

FOXVWHUV�5&� 2�&&R��&2����ZKHUH�5� �JHUDQ\O������RU� IDUQHV\O������ DUH�SUHSDUDEOH� LQ�YHU\�

JRRG�\LHOG�HLWKHU�E\�UHDFWLRQ�RI�WKH�DSSURSULDWH�DOFRKRO�ZLWK�WULFKORURDFHW\O�FKORULGH�DQG�WKHQ�

&R��&2���� RU� E\� UHDFWLRQ� ZLWK� WKH� PHWDO�VWDELOL]HG� DF\OLXP� LRQ� >&R��&2��& & 2@
��� ����

3RWHQWLDO� XVH� RI� WKHVH� ����DON\QH�GLFREDOW� FRPSOH[HV� LQ� 3DXVRQ�.KDQG� RU� 1LFKRODV�

F\FOL]DWLRQV�LV�GLVFXVVHG��
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� r�î��r

,QWURGXFWLRQ�

,Q�FRQWLQXDWLRQ�RI�RXU�VWXGLHV�RQ�RUJDQRPHWDOOLF�GHULYDWLYHV�RI�QDWXUDO�SURGXFWV��VXFK�

DV� VWHURLGV� �ERWK� HVWURJHQLF�� DQG� DQGURJHQLF���� WHUSHQHV� �PHQWKRO��� FDPSKRU��� IHQFKRQH���

YHUEHQRQH���RU�FKDOFRQHV���ZH�KHUH�UHSRUW�V\QWKHVHV�RI�FREDOW�FDUERQ\O�FRPSOH[HV�FRQWDLQLQJ�

WKH�JHUDQ\O�JURXS��7KH�XVH�RI�RUJDQRPHWDOOLF�UHDJHQWV�LQ�WKH�V\QWKHVHV�RI�QDWXUDO�SURGXFWV�KDV�

D� ORQJ� DQG� GLVWLQJXLVKHG� SHGLJUHH�� 3DUWLFXODUO\� ILQH� H[DPSOHV� LQFOXGH� %LOOXSV¶� QLFNHO�

FDWDO\]HG�GLPHUL]DWLRQ�RI�LVRSUHQH�DQG�VXEVHTXHQW�FRQYHUVLRQ�WR�JUDQGLVRO�����D�EROO�ZHHYLO�

SKHURPRQH� �6FKHPH� ����� %DNHU¶V� SUHSDUDWLRQ� RI� PXVFRQH�� ��� IURP� �������F\FORGRGHFD�

WULHQH�QLFNHO��6FKHPH������DQG�9ROOKDUG¶V�HOHJDQW�FREDOW�PHGLDWHG�URXWH�WR�HVWURQH�����

�

1L�&2'�� 6LD�%+

2+

�JUDQGLVRO�

���[

�

6FKHPH����1LFNHO�PHGLDWHG�V\QWKHVLV�RI�����JUDQGLVRO�����

�

1L

1L

&+� & &+�

���R&

51

51& ���R&

2

���+2$&���+�62�

���+����3G�&

�PXVFRQH� �

6FKHPH����2UJDQRPHWDOOLF�URXWH�WR�����PXVFRQH�����
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� r�ï��r

6LQFH� JHUDQ\O� S\URSKRVSKDWH� LV� WKH� SUHFXUVRU� WR� D� ZLGH� YDULHW\� RI� PRQRWHUSHQHV�

ZKRVH�V\QWKHVHV�SURFHHG�YLD�F\FOL]DWLRQV�RQ�HQ]\PH�WHPSODWHV�OHDGLQJ�WR�YHU\�VSHFLILF��RIWHQ�

FKLUDO�� SURGXFWV���� RQH� PLJKW� HQYLVDJH� WKH� IROGLQJ� RI� D� JHUDQ\O� �RU� HYHQ� D� IDUQHV\O��

XQVDWXUDWHG� FKDLQ� RQ� D� WUDQVLWLRQ� PHWDO� WHPSODWH�� WKXV� OHDGLQJ� WR� D� VLQJOH� SURGXFW� LQ� D�

FRQWUROOHG�IDVKLRQ��$�UHFHQW�FORVHO\�UHODWHG�H[DPSOH�RI�VXFK�D�SURFHVV��6FKHPH����LV�7\UUHOO¶V�

F\FOL]DWLRQ� RI� DQ� DON\Q\O� GLFREDOW�KH[DFDUERQ\O� GHULYDWLYH� RI� FLWURQHOORO� WR� IRUP� ��

SKHQ\OHWK\Q\O���LVRSURSHQ\O���PHWK\OF\FORKH[DQH�� ��� D� QHDU� UHODWLYH� RI� PHQWKHQH����

/LNHZLVH��LQ�HDUOLHU�ZRUN��0DUVKDOO���XVHG�WKLV�DSSURDFK�WR�SUHSDUH�D�F\FORGRGHFDGLHQ\QRO��DV�

VKRZQ�LQ�6FKHPH������

�

���&R��&2��
&+�&O�

���%)�2(W�
���&$1��R&

3K

&+�&+� 2+

3K

&R�&2��

&R
�&2��

3K

&+�

�

�

6FKHPH����&REDOW�PHGLDWHG�F\FOL]DWLRQ�RI�DQ�DON\Q\O�FLWURQHOORO�WR�IRUP����

���&R��&2��
&+�&O�

���%)�2(W�
���&$1��R&

+

2

5 6Q%X�

5

2+
5� �2&+�2&+�3K �

6FKHPH����&REDOW�PHGLDWHG�F\FOL]DWLRQ�WR�IRUP�D�F\FORGRGHFDGLHQ\QRO��
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� r�ð��r

3LRQHHULQJ� ZRUN� E\� 6FKZDUW]� DQG� 'XQQ��� LQYROYHG� WKH� UHDFWLRQ� RI� JHUDQ\O� �DQG�

IDUQHV\O�� PHWK\O� HWKHU� ZLWK� .�3W&O�� WR� IRUP� FRPSOH[HV� WHQWDWLYHO\� DVVLJQHG� DV� �� DQG� ��

�6FKHPH�����,Q�D�VXEVHTXHQW�VWXG\�E\�cNHUPDUN�DQG�9LWDJOLDQR��LW�ZDV�UHSRUWHG�WKDW�FDWLRQLF�

����JHUDQ\O��� DQG� ����QHU\O��SDOODGLXP� FRPSOH[HV�� �� DQG� ��� UHVSHFWLYHO\�� XQGHUJR�

QXFOHRSKLOLF�DWWDFN�WR�\LHOG�LQLWLDOO\�OLQDO\O�DPLQHV�WKDW�VXEVHTXHQWO\�LVRPHUL]H�WR�D�PL[WXUH�

RI�JHUDQ\O��DQG�QHU\O�DPLQHV�����

3W

&O

�

3W&O�

3W&O�

� �

� �

+

+
3G

/ / /

+

+
3G

/
� �

�

6FKHPH����6HOHFWHG�JHUDQ\O�DQG�QHU\O�SODWLQXP�DQG�SDOODGLXP�FRPSOH[HV��

:H�KHUH�UHSRUW�V\QWKHVHV�RI�FREDOW�FDUERQ\O�FRPSOH[HV�RI�SURS���\Q\O�JHUDQ\O�HWKHU��

RI�JHUDQ\O�DFHWDWH��DQG�RI�WKH�SKHQ\OHWK\Q\O�DGGXFW�WR�JHUDQ\O�DFHWRQH��

�

5HVXOWV�DQG�GLVFXVVLRQ�

5HDFWLRQ�RI�JHUDQ\O�PHWK\O�HWKHU�ZLWK�GLLURQ�QRQDFDUERQ\O�

,QLWLDOO\�� LW� ZDV� GHFLGHG� WR� VWXG\� WKH� UHDFWLRQ� RI� JHUDQ\O�PHWK\O� HWKHU�� ��� ZLWK� LURQ�

FDUERQ\O�WR�VHH�ZKHWKHU�WKH�GLHQH�ZRXOG�\LHOG�DQ����)H�&2���FRPSOH[�WKDW�FRXOG�EH�IXUWKHU�

HODERUDWHG��:KHQ�WKH�HWKHU���ZDV�VWLUUHG�IRU����K��DW�URRP�WHPSHUDWXUH�ZLWK�)H��&2���LQ�7+)�

WKHQ�DW�UHIOX[�IRU�D�IXUWKHU���G��DQG�WKH�SURGXFWV�VHSDUDWHG�E\�FKURPDWRJUDSK\�RQ�VLOLFD��WZR�
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� r�ñ��r

RUJDQLF�SURGXFWV����DQG�����ZHUH�LVRODWHG�LQ�YHU\�ORZ������\LHOG��7KHUH�ZDV�DOVR�D�WUDFH�RI�DQ�

LURQ�FRPSOH[�H[KLELWLQJ�FDUERQ\O� LQIUDUHG� DEVRUSWLRQV�DW������DQG������FP����KRZHYHU�� LWV�

H[LVWHQFH�ZDV�IOHHWLQJ�DQG�LVRODWLRQ�ZDV�QRW�SRVVLEOH��7KH�SURGXFWV���DQG����ZHUH�VKRZQ�WR�

EH� WKH�FLV�DQG� WUDQV� LVRPHUV�� UHVSHFWLYHO\��RI�SUHYLRXVO\�XQNQRZQ���PHWKR[\�����GLPHWK\O�

����RFWDGLHQH� ZKHUHE\� WKH� &��� &���� GRXEOH� ERQG� KDV� PLJUDWHG� VR� DV� WR� IRUP� WKH�

FRUUHVSRQGLQJ�SDLU�RI�YLQ\O�HWKHUV��6FKHPH�������7KH�FORVHVW�DQDORJXHV�RI���DQG����RI�ZKLFK�

ZH�DUH�DZDUH�DUH�WKH�(�DQG�=��LVRPHUV�RI�PHWK\O�����GLPHWK\O���KHSWHQ���\O�HWKHU������PDGH�

E\�WKH�:LWWLJ�UHDFWLRQ�RI���PHWK\O���KHSWHQ���RQH�ZLWK�3K�3 &�+�20H��6FKHPH��������

2QH� FDQ� UHDGLO\� HQYLVDJH� WKH� LQWHUPHGLDF\� RI� DQ� DOO\O� LURQ� K\GULGH�� ���� D� ZHOO�

HVWDEOLVKHG�PHFKDQLVWLF�VFHQDULR����7KHVH�LVRPHUV�ZHUH�XQDPELJXRXVO\�LGHQWLILHG�IURP�WKHLU�

�+�DQG���&�105�VSHFWUD��,Q�SDUWLFXODU��WKH�GRXEOHW�FKDUDFWHU�RI�WKH��+�UHVRQDQFH�IRU�WKH����

PHWK\O�JURXS�UHYHDOHG�WKH�SUHVHQFH�RI�D�K\GURJHQ�QRZ�DWWDFKHG�WR�&�����WKH�LGHQWLWLHV�RI�WKH�

=�DQG�(��LVRPHUV����DQG�����ZHUH�HYLGHQW�IURP�WKH��-�+��+���FRXSOLQJ�FRQVWDQWV�RI���+]�DQG�

���+]�� UHVSHFWLYHO\�� HQWLUHO\� W\SLFDO� YDOXHV� IRU� YLQ\O�PHWK\O� HWKHUV����$OWKRXJK� WKH� RYHUDOO�

LVRPHUL]DWLRQ�\LHOG�LV�YHU\�ORZ��LW� LV� LQWHUHVWLQJ�VLQFH�WKLV�PROHFXODU�UHDUUDQJHPHQW�LQ�VRPH�

ZD\V� SDUDOOHOV� WKH� PLJUDWLRQ� RI� S\URSKRVSKDWH� IURP� &���� WR� &���� LQ� WKH� FRQYHUVLRQ� RI�

JHUDQ\O�� WR� OLQDO\O�S\URSKRVSKDWH� WKDW� LV� D� NH\� IHDWXUH� RI� WKH� HQ]\PH�PHGLDWHG� SDWKZD\� WR�

PRQRWHUSHQHV� VXFK�DV�PHQWKRO�� FDPSKRU� DQG�PDQ\�RWKHUV���� �+RZHYHU�� LQ� WKLV� FDVH�� LW� LV� D�

K\GURJHQ� DWRP� UDWKHU� WKDQ� WKH� PHWKR[\� �RU� S\URSKRVSKDWH�� VXEVWLWXHQW� WKDW� XQGHUJRHV�

PLJUDWLRQ�IURP�&����WR�&�����
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� r�ò��r
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-� ���+]

-� ����+]

�

6FKHPH�����,URQ�FDUERQ\O�PHGLDWHG�LVRPHUL]DWLRQ�RI�JHUDQ\O�PHWK\O�HWKHU��

3K�3 &�+�20H

&+�

&+�
+�&

&+�

2&+�

&+�
+�&

+

&+�

2&+�

&+�
+�&

+

�

���(� ���=�

2

�

6FKHPH����6FKORVVHU¶V�URXWH�WR�PHWK\O�����GLPHWK\O���KHSWHQ���\O�HWKHU������

6\QWKHVHV�RI�GLFREDOW�KH[DFDUERQ\O�DQG�WULFREDOW�QRQDFDUERQ\O�JHUDQ\O�GHULYDWLYHV� �

7KH�UHDFWLRQ�RI�VRGLXP�SURSDUJ\O�DONR[LGH�ZLWK�JHUDQ\O�EURPLGH�IXUQLVKHG�SURSDUJ\O�

JHUDQ\O� HWKHU�� ���� LQ� ���� \LHOG�� 6XEVHTXHQW� WUHDWPHQW� ZLWK� GLFREDOW� RFWDFDUERQ\O� LQ� 7+)�

JDYH�WKH�FREDOW�FRPSOH[������DV�D�PDURRQ�RLO�LQ�����\LHOG��7KLV�V\VWHP�PD\�EH�DSSURSULDWH�

IRU�D�3DXVRQ�.KDQG�F\FOL]DWLRQ���WR�IRUP�WKH�FRUUHVSRQGLQJ�F\FORSHQWHQRQH������DQG�ZRUN�LQ�

WKLV�DUHD�LV�FRQWLQXLQJ��
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� r�ô��r

PDMRU� LVRPHU�DQG� LW�ZDV�IRXQG� WR�EH� WKH�JHUDQ\O�FRPSOH[������DV� UHYHDOHG�E\� LWV���&�105�

VSHFWUXP��$OWKRXJK�WKH�JHUDQ\O�DQG�QHU\O�IUDPHZRUNV�H[KLELW�VLPLODU�105�VSHFWUD��WKHUH�LV�D�

FKDUDFWHULVWLF�GLIIHUHQFH�LQ�WKH���&�FKHPLFDO�VKLIW�RI�&�����LQ�WKH�JHUDQ\O�V\VWHP�WKLV�LV�IRXQG�

DW�������SSP��ZKHUHDV�LQ�WKH�FRUUHVSRQGLQJ�QHU\O�DQDORJXHV�WKLV�SHDN�LV�LQ�WKH�UDQJH�������

SSP���� ,Q���� DQG����� WKH� VLJQDOV� IRU�&���� �ZKLFK� FRUUHVSRQG� WR�&���� LQ� JHUDQLRO� RU� QHURO��

DSSHDU� DW� ����� DQG� ������ UHVSHFWLYHO\�� DQG� LQ� WKH� FREDOW� FRPSOH[�� ���� WKH� FRUUHVSRQGLQJ�

UHVRQDQFH� LV� DOVR� IRXQG� DW� ����� SSP�� )XWXUH� ZRUN� ZLOO� LQYROYH� SURWRQDWLRQ� RI� WKH� ������

PL[WXUH�LQ�WKH�H[SHFWDWLRQ�WKDW�WKH��=��&��� &����OLQNDJH�LQ�WKH�PLQRU��QHU\O��LVRPHU�VKRXOG�

IDYRXU�F\FOL]DWLRQ�WR�IRUP�����DQG�VR�IDFLOLWDWH�VHSDUDWLRQ�RI�WKH�SURGXFWV��

&+�

&+�
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�

6FKHPH����5HDFWLRQ�RI�JHUDQ\O��DQG�QHU\O�DFHWRQH�ZLWK�SKHQ\OHWK\Q\O�OLWKLXP��
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� r�íì��r

,QWHUHVWLQJO\�� VXFK� SURGXFWV� DUH� DOVR� SUHSDUDEOH� LQ� EHWWHU� \LHOGV� E\� WUHDWPHQW� RI� WKH�

PHWDO�VWDELOL]HG� DF\OLXP� LRQ�� >&R��&2��&�& 2@
��� ��������� ZLWK� JHUDQLRO� �RU� IDUQHVRO�� DV�

GHSLFWHG�LQ�6FKHPH�����,QGHHG��WKLV�DOWHUQDWLYH�URXWH�IXUQLVKHV�WKH�JHUDQ\O�HVWHU������DQG�DOVR�

WKH�FRUUHVSRQGLQJ�IDUQHV\O�FRPSOH[������LQ�����DQG�����\LHOGV��UHVSHFWLYHO\��

&R��&2�����7+)

��

��

���2&��&R

&O�&�&2��(W

��

�

�
�

�

�

�

�
�

�

��

2

2

&R�&2��

�2&��&R &

�
�2&��&R &R�&2��

&R�&2��

&

(W2 2

�2&��&R &R�&2��

&R�&2��

&

2

�&

+3)�

$F�2

JHUDQLRO

��

IDUQHVRO

���� ��

�

6FKHPH�����6\QWKHVLV�RI�JHUDQ\O�������DQG�IDUQHV\O�������FDUE\Q\OWULFREDOW�QRQDFDUERQ\O�

FOXVWHUV�YLD�WKH�FOXVWHU�VWDELOL]HG�DF\OLXP�LRQ�������

&RQFOXVLRQV�

$WWDFKPHQW�RI�DQ�DON\Q\O�IXQFWLRQDOLW\�WR�WKH�JHUDQ\O��RU�QHU\O��FKDLQ��DQG�VXEVHTXHQW�

DGGLWLRQ�RI�D�GLFREDOW�KH[DFDUERQ\O�XQLW�WR�IRUP�D�WHWUDKHGUDO�&R�&��FOXVWHU��\LHOGV�PROHFXODU�

IUDPHZRUNV� DSSURSULDWH� IRU� IXUWKHU� HODERUDWLRQ� YLD� 3DXVRQ�.KDQG� F\FOL]DWLRQV� RU� PHWDO�

VWDELOL]HG�FDUERFDWLRQLF�LQWHUPHGLDWHV��1LFKRODV�UHDFWLRQV���,Q�DGGLWLRQ��JHUDQ\O�DQG�IDUQHV\O�

GHULYDWLYHV� RI� QRQDFDUERQ\OWULFREDOWFDUE\Q\O� FOXVWHUV� DUH� UHDGLO\� SUHSDUDEOH� HLWKHU� YLD�

UHDFWLRQ� RI� GLFREDOW� RFWDFDUERQ\O� ZLWK� DQ� DSSURSULDWHO\� VXEVWLWXWHG� WULFKORURDFHWDWH�� RU� E\�

UHDFWLRQ� RI� JHUDQLRO� RU� IDUQHVRO�ZLWK� D� FREDOW�VWDELOL]HG� DF\OLXP� LRQ�� 7KH� FKHPLVWU\� RI� WKH�

JHUDQ\O�FRQWDLQLQJ�FREDOW�FOXVWHUV�ZLOO�EH�WKH�IRFXV�RI�D�IXWXUH�UHSRUW���
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� r�íí��r

([SHULPHQWDO�

� $OO� UHDFWLRQV� ZHUH� FDUULHG� XQGHU� D� QLWURJHQ� DWPRVSKHUH�� DQG� VROYHQWV� ZHUH� GULHG� E\�

VWDQGDUG�SURFHGXUHV���+����&�DQG���3�105�VSHFWUD�ZHUH�UHFRUGHG�RQ�9DULDQ�91056�����RU�

���� 0+]� VSHFWURPHWHUV�� $VVLJQPHQWV� ZHUH� EDVHG� RQ� VWDQGDUG� ��GLPHQVLRQDO� 105�

WHFKQLTXHV� ��+��+� &26<�� �+���&� +64&� DQG� +0%&�� 12(6<��� (OHFWURVSUD\� PDVV�

VSHFWURPHWU\�ZDV�SHUIRUPHG�RQ�D�0LFURPDVV�4XDWWUR�PLFUR�LQVWUXPHQW��,QIUDUHG�VSHFWUD�ZHUH�

UHFRUGHG� RQ� D� 3HUNLQ�(OPHU� 3DUDJRQ� ����� )7�,5� VSHFWURPHWHU� DQG� ZHUH� FDOLEUDWHG� ZLWK�

SRO\VW\UHQH�� 0HUFN� VLOLFD� JHO� ��� ��������� PHVK�� ZDV� XVHG� IRU� IODVK� FKURPDWRJUDSK\��

*HUDQLRO�DQG�JHUDQ\ODFHWRQH�ZHUH�REWDLQHG�IURP�$OGULFK��DQG�GLFDUERQ\O�RFWDFDUERQ\O�ZDV�

SXUFKDVHG�IURP�6WUHP�&KHPLFDOV��

�����5HDFWLRQ�RI�JHUDQ\O�PHWK\O�HWKHU�ZLWK�GLLURQ�QRQDFDUERQ\O���(����0HWKR[\�����GLPHWK\O�

����RFWDGLHQH��JHUDQ\O�PHWK\O�HWKHU������������J�������PPRO���SUHSDUHG�IURP�JHUDQLRO��VRGLXP�

K\GULGH�DQG�PHWK\O�LRGLGH��ZDV�DGGHG�WR�GU\�7+)������P/��FRQWDLQLQJ�GLLURQ�QRQDFDUERQ\O�

������J�������PPRO��DQG�WKH�PL[WXUH�VWLUUHG�DW�URRP�WHPSHUDWXUH�IRU���G��DQG�WKHQ�DW�UHIOX[�IRU�

D� IXUWKHU� �� G�� $IWHU� UHPRYDO� RI� VROYHQW� DQG� FKURPDWRJUDSK\� RQ� VLOLFD� XVLQJ� SHQWDQH��

GLFKORURPHWKDQH� DV� HOXHQW�� DQG� UHFRYHU\� RI� XQFKDQJHG� VWDUWLQJ�PDWHULDO�� WZR� QHZ� LVRPHUV�

ZHUH� LVRODWHG� LQ�YHU\� ORZ�\LHOG�� �=����PHWKR[\�����GLPHWK\O�����RFWDGLHQH����� ����PJ�������

PPRO����������DQG��(����PHWKR[\�����GLPHWK\O�����RFWDGLHQH�����������PJ�������PPRO������

����'DWD�IRU�����+�105������0+]��&'&O����/�������G��-� �����+]���+��+����������W��-� �����

+]���+��+����������GG��-� �����+]��-� �����+]���+��+����������V���+��20H���������P���+��+����

������P���+��+���
���������V���+��0H����������V���+��0H����������P���+��+���
���������G��-� �����

+]���+��0H����
���&�105������0+]��&'&O����/��������&�����������&�����������&�����������&����

������20H���������&����������&����������&����������0H����������0H�����������0H����'DWD�IRU�����

�+�105������0+]��&'&O����/�������G��-� ������+]���+��+����������W��-� �����+]���+��+����
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� r�íî��r

������GG��-� ������+]��-� �����+]���+��+����������V���+��20H���������P���+��+����������P���+��

+���
���������V���+��0H����������V���+��0H����������P���+��+���
���������G��-� �����+]���+��0H����
�

��&�105������0+]��&'&O����/��������&�����������&�����������&�����������&����������20H���

������&����������&����������&����������0H����������0H�����������0H�����06�(6,���>0@��FDOFG�IRU�

&��+��2�����������IRXQG�����������

������(������'LPHWK\O����SURS���\Q\OR[\�RFWD�����GLHQH� ������ $QDORJRXVO\� WR� WKH� OLWHUDWXUH�

SURFHGXUH���� VRGLXP� K\GULGH� ������ J�� ����� PPRO�� ZDV� DGGHG� WR� D� VROXWLRQ� RI� SURSDUJ\O�

DOFRKRO�������P/�������PPRO��LQ�7+)�����P/��DW������&�DQG�WKH�PL[WXUH�ZDV�VWLUUHG�IRU�����

K��DQG�WKHQ�DOORZHG�WR�ZDUP�WR�URRP�WHPSHUDWXUH��8SRQ�DGGLWLRQ�RI�JHUDQ\O�EURPLGH�������

P/�������PPRO���WKH�VROXWLRQ�ZDV�DOORZHG�WR�VWLU�IRU����K��WKHQ�TXHQFKHG�ZLWK�ZDWHU�����P/��

DQG�H[WUDFWHG�ZLWK�GLHWK\O�HWKHU����[����P/���7KH�FRPELQHG�RUJDQLF�OD\HUV�ZHUH�ZDVKHG�ZLWK�

EULQH������P/���GULHG�RYHU�0J62���DQG�HYDSRUDWHG�WR�\LHOG�D�UHVLGXH�WKDW�ZDV�VXEMHFWHG�WR�

IODVK� FKURPDWRJUDSK\� WR� \LHOG���� �����PJ�������PPRO�������DV�D�FRORXUOHVV�RLO�� �+�105�

�����0+]��&'&O����/�������W��-� �����+]���+��+����������W��-� �����+]���+��+����������W��-� �����

+]���+��+�����
���������G��-� �����+]���+��+���
���������W��-� �����+]���+��&A&+���������GW��-� �

����+]��-� �����+]���+��+���
���������W��-� �����+]���+��+���
���������V���+��0H�����������V���+��

0H����������V���+��0H���
���&�105������0+]��&'&O����/��������&�����������&�����������&����

������ �&���� ����� �&A&+��� ����� �&A&+��� ����� �&���� ����� �&����� ����� �&���� ����� �&���� �����

�0H����������0H����������0H������

�����>�(������'LPHWK\O����SURS���\Q\OR[\�RFWD�����GLHQH@KH[DFDUERQ\OGLFREDOW� ������ 7R� D�

VROXWLRQ�RI�GLFREDOW�RFWDFDUERQ\O������PJ�������PPRO��LQ�7+)�����P/��ZDV�DGGHG�D�VROXWLRQ�

RI���������PJ�������PPRO��LQ�7+)�����P/��YLD�FDQQXOD��7KH�VROXWLRQ�ZDV�VWLUUHG�IRU����K�DW�

URRP� WHPSHUDWXUH�� EHFRPLQJ� D� GHHS� UHG�� DIWHU� UHPRYDO� RI� WKH� VROYHQW� XQGHU� YDFXXP�� WKH�

UHVXOWLQJ�SURGXFW�ZDV�FKURPDWRJUDSKHG�RQ�VLOLFD�XVLQJ�FKORURIRUP�F\FORKH[DQH�DV�HOXHQW� WR�

JLYH����DV�D�PDURRQ�RLO������PJ�������PPRO���������+�105������0+]��&'&O����/�������V��
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� r�íï��r

�+��&A&+���������W��-� �����+]���+��+����������W��-� �����+]���+��+����������EV���+��+�����
���

������G��-� �����+]���+��+���
���������GW��-� �����+]��-� �����+]���+��+���
���������W��-� �����+]��

�+��+���
��� ����� �V�� �+��0H����� ����� �V�� �+��0H���� ����� �V�� �+��0H���
� ��&�105� �����0+]��

&'&O����/��������&2¶V����������&�����������&�����������&�����������&����������&A&+��������

�&A&+���������&�����������&����������&����������&����������0H����������0H����������0H�����,5�

�&+�&O��� ��&2�� ������ ������ ����� FP
���� �06� (6,��� >0� ±� &2@�� FDOFG� IRU� &��+��2�&R��

����������IRXQG�����������

�����>�(������'LPHWK\O����SURS���\Q\OR[\�RFWD�����GLHQH@>ELV�GLSKHQ\OSKRVSKLQR�PHWKDQH@�

WHWUDFDUERQ\OGLFREDOW� ������7R�D�VROXWLRQ�RI���� �����PJ�������PPRO�� LQ�7+)�����P/��ZDV�

DGGHG�GSSP������PJ�������PPRO���DQG�WKH�PL[WXUH�ZDV�KHDWHG�DW�UHIOX[�IRU����K��DIWHU�ZKLFK�

WLPH� WKH� VROXWLRQ� DSSHDUHG� EURZQ�EODFN� LQ� FRORXU�� 5HPRYDO� RI� VROYHQW� XQGHU� YDFXXP� DQG�

FKURPDWRJUDSK\�RQ� VLOLFD�XVLQJ� FKORURIRUP�F\FORKH[DQH�DV� HOXHQW� JDYH���� DV� D�PDURRQ�RLO�

�����PJ�� �����PPRO�� ������ �+�105� �����0+]�� &'&O���� /� ����� �G��
�
-+�3�  � ����+]�� �+��

SKHQ\O�R�+���������G���-+�3� �����+]���+��SKHQ\O�R�+���������P���+��SKHQ\O�P�S�+���������P��

�+��SKHQ\O�P�+���������W���-+�3� �����+]���+��&A&+���������W��-� �����+]���+��+����������W��-� �

����+]���+��+����������P���+��+�����
���������G��-� �����+]���+��+���
���������P���+��+����������

�P���+��+��
��������������P���+��+���
����
���������V���+��0H�����������V���+��0H����������V���+��

0H���
� ��&�105������0+]��&'&O����/���������������&2¶V����������&�����������G��

�
-&�3� ����

+]��SKHQ\O�LSVR�&����������G���-&�3� ����+]��SKHQ\O�LSVR�&����������G��
�
-&�3� �����+]��SKHQ\O�

R�&����������&�����������G��
�
-&�3� �����+]��SKHQ\O�R�&����������SKHQ\O�S�&����������SKHQ\O�S�

&����������G���-&�3� �����+]��SKHQ\O�P�&����������G��
�
-&�3� �����+]��SKHQ\O�P�&����������&����

�������&����������&A&+���������&A&+���������&�����������&����������&�����������&����������&����

����� �0H���� ����� �0H���� ����� �0H�����
��3� 105� ����� 0+]�� &'&O���� /� ������ ,5� �&+�&O���

��&2�������������������FP�����
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� r�íð��r

������(��� DQG� �=����3KHQ\O��������WULPHWK\OGRGHFD������GLHQ���\Q���RO�� ����� DQG� ������ ,Q� D�

W\SLFDO� SURFHGXUH�� Q%X/L� ������ P/� RI� D� ���� 0� KH[DQH� VROXWLRQ�� ����� PPRO�� ZDV� DGGHG�

GURSZLVH�WR�D�VROXWLRQ�RI�SKHQ\ODFHW\OHQH������P/�������PPRO��LQ�7+)������P/��DW������&�

DQG� WKH� PL[WXUH� ZDV� VWLUUHG� IRU� ��� PLQ�� 7KH� VROXWLRQ� ZDV� DOORZHG� WR� ZDUP� WR� URRP�

WHPSHUDWXUH�DQG��DIWHU����PLQ��D�������PL[WXUH�RI�JHUDQ\O��DQG�QHU\O�DFHWRQH������P/�������

PPRO��ZDV�DGGHG�GURSZLVH�RYHU���PLQ��7KH�VROXWLRQ�ZDV�VWLUUHG�DW�URRP�WHPSHUDWXUH�IRU����

K��TXHQFKHG�ZLWK�ZDWHU������P/��DQG�H[WUDFWHG�ZLWK�GLHWK\O�HWKHU����[�����P/���7KH�RUJDQLF�

OD\HUV�ZHUH�FRPELQHG��ZDVKHG�ZLWK�EULQH��GULHG�RYHU�0J62���DQG�WKH�VROYHQW�UHPRYHG�XQGHU�

YDFXXP��&KURPDWRJUDSK\�RQ�VLOLFD�XVLQJ�SHQWDQH�GLFKORURPHWKDQH�DV�HOXHQW�JDYH�D�PL[WXUH�

RI�(�DQG�=� LVRPHUV����� DQG����� UHVSHFWLYHO\�� ������J�������PPRO�������DV�D�\HOORZ�RLO���+�

105������0+]��&'&O����/�������G��-� ���+]���+��SKHQ\O�R�+���������P���+��SKHQ\O�P�S�+���

������P���+��+����������P���+��+�����������P���+��+����������P���+��+�
���������P���+��+���
���

������W��-� �����+]���+��+���
���������P���+��+���
���������P���+��0H���������P���+��0H��������

�V���+��0H���������V���+��0H�����&�GDWD�IRU����������0+]��&'&O���/��������&�����������&�����

���������������������SKHQ\O�R�P�S����������&������������&����������&����������&����������&����

������&����������&����������0H�����������&����������0H�����������&����������0H�����������0H�����

��&�GDWD� IRU����� �����0+]��&'&O���/��������&�����������&��������������������������SKHQ\O�

R�P�S��� ������ �&����� ������ �&���� ����� �&���� ����� �&���� ����� �&���� ����� �&���� ����� �&���� �����

�0H�����������&����������&����������0H�����������0H�����������0H�����

������>�(��� DQG� �=����3KHQ\O��������WULPHWK\OGRGHFD������GLHQ���\Q���RO@KH[DFDUERQ\O�

GLFREDOW�������DQG�������7R�D�VROXWLRQ�RI�GLFREDOW�RFWDFDUERQ\O������PJ�������PPRO��LQ�7+)�

����P/��ZDV�DGGHG�D�VROXWLRQ�RI�WKH�GLHQ\QHV����DQG���������PJ�������PPRO��YLD�FDQQXOD��

8SRQ� VWLUULQJ� IRU� ��� K� DW� URRP� WHPSHUDWXUH�� WKH� GHHS� UHG� VROXWLRQ�ZDV� FRQFHQWUDWHG� XQGHU�

YDFXXP� DQG� FKURPDWRJUDSKHG� RQ� VLOLFD� XVLQJ� SHQWDQH�GLFKORURPHWKDQH� DV� HOXHQW� WR� JLYH� D�

PL[WXUH� RI� WKH� LVRPHUV� ��� DQG� ��� DV� D�PDURRQ� VROLG� �����PJ�� �����PPRO�� ������ )XUWKHU�
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� r�íñ��r

VHSDUDWLRQ�RI�WKH�LVRPHUV�XVLQJ�HWK\O�DFHWDWH��SHQWDQH�IXUQLVKHG�D�SXUH�VDPSOH�RI�����'DWD�IRU�

�����+�105������0+]��&'&O����/�������G��-� ���+]���+��SKHQ\O�R�+���������W��-� ���+]���+��

SKHQ\O�P�+���������W��-� ���+]���+��SKHQ\O�S�+���������W��-� ���+]���+��+����������W��-� ���+]��

�+��+�����������P���+��+����������P���+��+����������V���+��0H�����������P���+��+����������P��

�+��+���� ����� �V�� �+��0H����� ����� �V�� �+��0H����� ����� �V�� �+��0H�����
��&�105� �����0+]��

&'&O����/� ������ �&2¶V��� ������ �&���� ������ �&����� ������ �SKHQ\O�R�&��� ������ �SKHQ\O�P�&���

�������SKHQ\O�S�&����������&������������&�����������&A&+���������&A&+���������&�2+��������

�&����������&����������0H�����������&����������0H�����������&����������0H�����������0H�����,5�

�&+�&O��� ��&2�� ����� ������ ����� FP
���� �06� (6,��� >0� ±� &2@�� FDOFG� IRU� &��+��2�&R��

����������IRXQG�����������

������(������'LPHWK\O�����RFWDGLHQ\O� ������WULFKORURDFHWDWH� ������ 7R� D� VROXWLRQ� RI� JHUDQLRO�

������P/�� �����PPRO�� LQ� 7+)� ����P/�� DW� �� �&�ZDV� DGGHG� VRGLXP� K\GULGH� �����PJ�� ����

PPRO�� DQG� WKH� UHDFWLRQ� PL[WXUH� ZDV� VWLUUHG� IRU� ���PLQ�� ,W� ZDV� DOORZHG� WR� ZDUP� WR� URRP�

WHPSHUDWXUH��������WULFKORURDFHW\O�FKORULGH�������P/�������PPRO��ZDV�DGGHG�DQG�WKH�PL[WXUH�

ZDV� VWLUUHG� RYHUQLJKW� DW� URRP� WHPSHUDWXUH�� $IWHU� TXHQFKLQJ� ZLWK� ZDWHU� ���� P/�� DQG�

H[WUDFWLRQ�ZLWK� GLHWK\O� HWKHU� ��� [� ���P/��� WKH� FRPELQHG� RUJDQLF� OD\HUV�ZHUH�ZDVKHG�ZLWK�

EULQH� �����P/���GULHG�RYHU�0J62��� DQG�HYDSRUDWHG� WR�JLYH�D� UHVLGXH� WKDW�ZDV� VXEMHFWHG� WR�

IODVK�FKURPDWRJUDSK\�RQ�VLOLFD�WR�IXUQLVK�WKH�WULFKORURPHWK\O�HVWHU����������PJ�������PPRO��

�����DV�D�FRORXUOHVV�RLO���+�105������0+]��&'&O����/�������W��-� ���+]���+��+����������W��-�

 ���+]���+��+����������G��-� ���+]���+��+���
���������P���+��+���
����
���������V���+��0H����������

�V���+��0H��������� �V���+��0H����
��&�105������0+]��&'&O����/��������& 2��������� �&����

�������&�����������&�����������&����������&&O����������&����������&����������&����������0H����

������0H����������0H�����

������(������'LPHWK\O�����RFWDGLHQ\O� QRQDFDUERQ\OWULFREDOWFDUE\Q\OFDUER[\ODWH� ������0HWKRG�

$��7R�D�VROXWLRQ�RI�GLFREDOW�RFWDFDUERQ\O�����PJ�������PPRO��LQ�7+)�����P/��ZDV�DGGHG�D�
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� r�íò��r

VROXWLRQ� RI� ��� �����PJ�� ����� PPRO�� LQ� 7+)� ����P/�� YLD� FDQQXOD�� $IWHU� VWLUULQJ� DW� URRP�

WHPSHUDWXUH�IRU����K��WKH�GHHS�UHG�VROXWLRQ�ZDV�FRQFHQWUDWHG�XQGHU�YDFXXP�WR�JLYH�D�PDURRQ�

RLO�WKDW�ZDV�FKURPDWRJUDSKHG�RQ�VLOLFD�XVLQJ�FKORURIRUP�F\FORKH[DQH�DV�HOXHQW��7KH�WULFREDOW�

HVWHU�����������PJ�������PPRO�������ZDV�LVRODWHG�DV�D�PDURRQ�RLO��

�������(������'LPHWK\O�����RFWDGLHQ\O� QRQDFDUERQ\OWULFREDOWFDUE\Q\OFDUER[\ODWH� ������

�0HWKRG�%��7R�D�VROXWLRQ�RI�HWK\O�QRQDFDUERQ\OWULFREDOWFDUE\Q\OFDUER[\ODWH��� ������J�������

PPRO��GLVVROYHG�LQ�DFHWLF�DQK\GULGH����P/��ZDV�DGGHG�GURSZLVH�D�����DTXHRXV�VROXWLRQ�RI�

+3)�� �����P/�������PPRO���$IWHU����PLQ��SUHFLSLWDWLRQ�RI� D�EODFN� VROLG�ZDV� FRPSOHWHG�E\�

DGGLWLRQ�RI� HWKHU� ����P/�� DQG� WKH� VROYHQW�ZDV� WKHQ� UHPRYHG�E\� ILOWUDWLRQ�XQGHU� D�QLWURJHQ�

DWPRVSKHUH��7KH�UHVLGXH�ZDV�ZDVKHG�WKUHH�WLPHV�ZLWK�HWKHU�DQG�ILQDOO\�VXVSHQGHG�LQ�&+�&O��

����P/���7R� WKLV�ZDV�DGGHG�TXLFNO\�JHUDQLRO� �����P/�������PPRO�� LQ�&+�&O�� ����P/��DQG�

UHVXOWHG� LQ� IRUPDWLRQ� RI� D� KRPRJHQHRXV� SXUSOH� VROXWLRQ�� $IWHU� UHPRYDO� RI� VROYHQW�� WKH�

SURGXFW�ZDV�FKURPDWRJUDSKHG�RQ�VLOLFD�XVLQJ�HWKHU�SHQWDQH�������DV�HOXHQW�WR�JLYH�WKH�HVWHU����

������J�������PPRO�������DV�D�GDUN�SXUSOH�RLO���+�105������0+]��&'&O����/�������W��
�
-� �

����+]���+��+����������P���+��+����������G��-� �����+]���+��+���
��������������P���+��+���
����
���

����� �V�� �+��0H���� ����� �V�� �+��0H���� ����� �V�� �+��0H�����
��&�105� �����0+]��&'&O����/�

������ �&2¶V��� ������ �& 2��������� �&���� ������ �&���� ������ �&���� ������ �&���� ����� �&���� �����

�&����������&����������0H����������0H����������0H�����,5��&+�&O�����&2��������P���������YV���

����� �V��� ����� �Z�� FP���� �06� (6,��� >0� ±� &2@�� FDOFG� IRU� &��+��2��&R�� ���������� IRXQG�

����������

�������(��(���������7ULPHWK\O��������GRGHFDWULHQ\O�QRQDFDUERQ\OWULFREDOWFDUE\Q\OFDUER[\ODWH�

������ $V� IRU� ���� HWK\O� QRQDFDUERQ\OWULFREDOWFDUE\Q\OFDUER[\ODWH� ������ J�� ����� PPRO��

GLVVROYHG�LQ�DFHWLF�DQK\GULGH����P/���WUHDWHG�ZLWK�D�����DTXHRXV�VROXWLRQ�RI�+3)�������P/��

�����PPRO���DQG�VXEVHTXHQWO\�ZLWK�IDUQHVRO������P/�������PPRO��LQ�&+�&O������P/��JDYH��

DIWHU�FKURPDWRJUDSK\�RQ�VLOLFD�XVLQJ�HWKHU�SHQWDQH�������DV�HOXHQW�JDYH�WKH�HVWHU����DV�D�GDUN�
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� r�íó��r

SXUSOH�RLO�������J�������PPRO���������+�105������0+]��&'&O����/�������P���+��+���������

�P���+��+��+����������������P���+��+���
��������������P���+��+���
�+���
�+���
�+���
���������V���+��

0H���������V���+��0H���������V���+��0H�����&�105������0+]��&'&O����/��������&2¶V���������

�& 2������������������������&���&���&��������������������������&���&���&�����������&����������

������&���&����������������0H���������0H�����������0H�����������������0H���0H�����,5��&+�&O���

��&2�� ����� �V��� ����� �V��� ����� �V��� ����� �P�� FP���� �06� (6,��� >0� ±� &2@�� FDOFG� IRU�

&��+��2��&R������������IRXQG�����������

$FNQRZOHGJHPHQW��:H� WKDQN�6FLHQFH�)RXQGDWLRQ� ,UHODQG��8QLYHUVLW\�&ROOHJH�'XEOLQ��DQG�

WKH�&HQWUH�IRU�6\QWKHVLV�DQG�&KHPLFDO�%LRORJ\�IXQGHG�E\�WKH�+LJKHU�(GXFDWLRQ�$XWKRULW\¶V�

3URJUDPPH�IRU�5HVHDUFK�LQ�7KLUG�/HYHO�,QVWLWXWLRQV��357/,��IRU�JHQHURXV�ILQDQFLDO�VXSSRUW���

�

�

�

�
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� r�íô��r

5HIHUHQFHV�

�� �D��6��7RS��*��-DRXHQ��$��9HVVLqUHV��-�3��$EMHDQ��'��'DYRXVW��&��$��5RGJHU��%��*��6D\HU�

DQG� 0�� -�� 0F*OLQFKH\��2UJDQRPHWDOOLFV�� ������ ��� ����������� �E�� 0�� 6DYLJQDF�� *��

-DRXHQ��&��$��5RGJHU��5��(��3HUULHU��%��*��6D\HU�DQG�0��-��0F*OLQFKH\��-��2UJ��&KHP��

����������������������F��5��0��0RULDUW\��<�<��.X��8��6��*LOO��5��*LODUGL��5��(��3HUULHU�

DQG�0�� -��0F*OLQFKH\��2UJDQRPHWDOOLFV�� ��������� ��������� �G��6��7RS��0��*XQQ��*��

-DRXHQ��-��9DLVVHUPDQQ��-��&��'DUDQ�DQG�0��-��0F*OLQFKH\��2UJDQRPHWDOOLFV������������

����������� �H�� '�� 2VHOOD�� *�� 'XWWR�� *�� -DRXHQ�� $�� 9HVVLqUHV�� 3�� 5�� 5DLWKE\�� /�� 'H�

%HQHGHWWR�DQG�0��-��0F*OLQFKH\��2UJDQRPHWDOOLFV������������������������I��6��7RS��+��

(O�+DID��$��9HVVLqUHV��-��4XLY\��-��9DLVVHUPDQQ��'��:��+XJKHV��0��-��0F*OLQFKH\��-�3��

0RUQRQ��(��7KRUHDX�DQG�*��-DRXHQ��-��$P��&KHP��6RF��������������������������J��'��

2VHOOD�� *�� 'XWWR�� &�� 1HUYL�� 0�� -�� 0F*OLQFKH\�� $�� 9HVVLqUHV� DQG� *�� -DRXHQ�� -��

2UJDQRPHWDO��&KHP�����������������������K��6��7RS�� �(��%��.DORXQ��$��9HVVLqUHV��*��

/HFOHUFT�� ,�� /DwRV�� 0�� 2XUHYLWFK�� &�� 'HXVFKHO�� 0�� -�� 0F*OLQFKH\� DQG� *�� -DRXHQ��

&KHP%LR&KHP��������������������L��*��-DRXHQ��6��7RS��$��9HVVLqUHV��*��/HFOHUFT�DQG�

0��-��0F*OLQFKH\��&XUUHQW�0HGLFLQDO�&KHP������������������������M��*��-DRXHQ��:��

%HFN� DQG�0�� -��0F*OLQFKH\��%LRRUJDQRPHWDOOLF� &KHPLVWU\��2ULJLQV� DQG� )RXQGLQJ�

3ULQFLSOHV� LQ� %LRRUJDQRPHWDOOLF� &KHPLVWU\�� �HGV�� *�� -DRXHQ�� $�� 9HVVLqUHV��� -RKQ�

:LOH\�	�6RQV��1��<����������&KDSWHU����SS��������N��.��1LNLWLQ��<��2UWLQ��+��0�OOHU�

%XQ]�� 0��$�� 3ODPRQW�� *�� -DRXHQ�� $�� 9HVVLqUHV� DQG� 0�� -�� 0F*OLQFKH\�� -��

2UJDQRPHWDO�� &KHP�� ������ ����� �������� �������� �O�� *�� -DRXHQ�� 6�� 7RS� DQG�0�� -��

0F*OLQFKH\�� 7KH� %LRORJLFDO� 7DUJHW� 3RWHQWLDO� RI� 2UJDQRPHWDOOLF� 6WHURLGV�� LQ�

%LRRUJDQRPHWDOOLF� &KHPLVWU\�� $SSOLFDWLRQV� LQ� 'UXJ� 'LVFRYHU\�� %LRFDWDO\VLV� DQG�

,PDJLQJ�� �HGV�� *�� -DRXHQ�� 0�� 6DOPDLQ���:LOH\�9&+��:HLQKHLP�� *HUPDQ\� ��������

&KDSWHU� ��� SS�������� �P�� <��:DQJ�� 3�� 3LJHRQ�� 6�� 7RS�� 0�� -�� 0F*OLQFKH\� DQG� *��

-DRXHQ��$QJHZ��&KHP��,QW��(G�������������������������

�� �D��2��3D\HQ��6��7RS��$��9HVVLqUHV��(��%UXOp��0��$��3ODPRQW��0��-��0F*OLQFKH\��+��

0�OOHU�%XQ]� DQG�*�� -DRXHQ��-��0HG��&KHP�� ���������� ����������� �E��2��3D\HQ�� 6��

7RS��$��9HVVLqUHV��(��%UXOp��$��/DX]LHU��0��$�3ODPRQW��0��-��0F*OLQFKH\��+��0�OOHU�

%XQ]�DQG�*��-DRXHQ��-��2UJDQRPHWDO��&KHP������������������������

�� �D��'��7��&ODUN��.��$��6XWLQ��5��(��3HUULHU�DQG�0��-��0F*OLQFKH\��3RO\KHGURQ����������

����������� �E�� '�� 7�� &ODUN�� .�� $�� 6XWLQ� DQG� 0�� -�� 0F*OLQFKH\��2UJDQRPHWDOOLFV�
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� r�íõ��r

��������� ��������� �F��$��0RRUH��<��2UWLQ��+��0�OOHU�%XQ]� DQG�0�� -��0F*OLQFKH\��

2UJDQRPHWDOOLFV����������������������

�� �D��0��)��'
$JRVWLQR��&��6��)UDPSWRQ�DQG�0��-��0F*OLQFKH\��-��2UJDQRPHWDO��&KHP��

������ ����� ��������� �E�� 0�� )�� '
$JRVWLQR�� &�� 6�� )UDPSWRQ� DQG� 0�� -�� 0F*OLQFKH\��

2UJDQRPHWDOOLFV� ������ ��� ����������� �F�� 0�� *UXVHOOH�� +�� (O� +DID�� 0�� 1LNROVNL�� *��

-DRXHQ��-��9DLVVHUPDQQ��/��/L�DQG�0��-��0F*OLQFKH\��2UJDQRPHWDOOLFV����������������

������ �G�� +�� (O� +DID�� &�� &RUGLHU�� 0�� *UXVHOOH�� <�� %HVDFH�� *�� -DRXHQ� DQG� 0�� -��

0F*OLQFKH\��2UJDQRPHWDOOLFV����������������������

�� 0�� .RQGUDWHQNR�� 0�� *UXVHOOH�� +�� (O� +DID�� -�� 9DLVVHUPDQQ�� *�� -DRXHQ� DQG� 0�� -��

0F*OLQFKH\��-��$P��&KHP��6RF������������������������

�� $��0RRUH��-��2VWHUPDQQ��+��0�OOHU�%XQ]��<��2UWLQ�DQG�0��-��0F*OLQFKH\��7HWUDKHGURQ�

���������������������

�� -��3��*UHDOLV��+��0�OOHU�%XQ]��<��2UWLQ��0��&DVH\�DQG�0��-��0F*OLQFKH\��(XU��-��2UJ��

&KHP�����������������

�� :��(��%LOOXSV��-��+��&URVV�DQG�&��9��6PLWK��-��$P��&KHP��6RF�����������������������

�� 5��%DNHU��5��&��&RRNVRQ�DQG�-��5��9LQVRQ��-��&KHP��6RF���&KHP��&RPP������������

�����

��� 5��/��)XQN�DQG�.��3��&��9ROOKDUGW��-��$P��&KHP��6RF������������������������

��� -��0DQQ��6HFRQGDU\�0HWDEROLVP�� �QG� (G��&ODUHQGRQ� 3UHVV��2[IRUG��8�.��� ������ SS��

���������

��� (�� 7\UUHOO�� -��0LOOHW�� .��+�� 7HVID�� 1��:LOOLDPV��$��0DQQ�� &�� 7LOOHW� DQG�&��0XOOHU��

7HWUDKHGURQ������������������������

��� -��$��0DUVKDOO�DQG�:��<��*XQJ��7HWUDKHGURQ�/HWW���������������������

��� 0��$��6FKZDUW]�DQG�7��-��'XQQ��-��$P��&KHP��6RF�����������������������
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