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²ººÀ]�Ä°¦®¾´�¯�»Èds¦�¶§�Ä°º��¶]��¶dsZ��zgPd¯�¦°�®¦±¡�ÄZ´�
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²º¿¦�¶º§ �bº�¦�vº�°®�ÖÔ Zºc ÖÓ ²ºÀ]�¶ºº¬oz¯�²¿¦�°®��¬dt¯
Ä¦zº] ¾�Zºs ¶ºÀkºc�¶º#z-¦��bºº�À³�zÀ-®�#�À¦v´#�»Èds¦
®°¦®�®ººkÂ�¾Z°do¦�²¿¦�¾«Â��®z§�¶W¦°¦�À¦ºc¾°³�®ºkº¯�»Èds¦
�À]�¾¿Zk¶]Zk�f�Z]�¶§��§¡�ÀZ¿zk�b�z��±¦�ª�Zo��´c�¶§
®º§¦zc�Zº] ÄZ·¾´Àºº� °®�®tc ±¦�«Âzs�ªo¦z¯�°®�Z·Â°Ç vo�±¦

�v�Z]�»Èds¦�²¿¦�f�Z]��Áv¿®z-�®§
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vººÀ«ºc�¶º] zºl´¯��zdº�À]�¾º¿¦x��¶ºdsÂv³¦�Â�¾-°|º] ·Zºp«�¶º]
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Ä°ZÀ�]�ÄZ·³°¦|-��v³º�¾¯�¾¿Z�-®tc�±¦�v�]�ªo¦z¯�°®�zd¸]
ÄZº¿º-�¶º§ �vº�Z]¾¯�Ávºº¯¡�b�®�¶]�j¿Zd³�Z]�¾¬§�¢�¦ºc�°®�|À³
�º¿¦|�¦�Zº] zdº�À]�vº�°�À¦|Àº¯ Â�zºcá°|º] ÄZºº·Â°Ç ¾º�o
vººº§ ¾·Zººº¯ Â�Ç¡�¾|ººº£ ¾·Zºººº¯ °®�®ººtc�Á±¦vºº³¦�Â�À±Â
½Z¿ªº���Â�ÏÒ �ÎÔ �ÎÓ �Î��vºº�Z]¾¯��&RG��*DGXV�PRUKXD�
Â�¿¦zººº� ¶º§ bº�¦�¾«Zºo °®�²º¿¦���ÎÒ ±¦�ªº¤³�¶º] �3HVO\DN�
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®ººkÂ�©ÂZº d¯�ÄZºº·Á±¦v³¦�Z]�ÄZ·®tc�±¦�Áv¯¡�b�®�¶]�ÀZÀ·Z¯
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²º¿v«º¯�²ºÀ]�Ä°¦®¾º´�¯�»Èºds¦�¶ºº§ Ä°º��¶]��b�¦�²¿v«º¯
vº�°®�jº´��n�ºº� °®�( Â�' �& ÁÂz-�²¿v«º¯�Z]�% Â�$ ÁÂz-
°Zº] °Z¸ºº# ²¿v«º¯�¶]�¶º]z¯�À¡�À¦|À¯�²¿zd�À]�¾«Â��®°¦®�®ºkÂ
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ÄÇ¡¾|ºº£ ¾·Z¯�°®�©ÂZ d¯ ÄZ·Á±¦v³¦�Z]�ÄZ·®tc�±¦�Áv¯¡�b�®
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Ä°¦x-¦º°tc�ÀZº¯±�¶º] ¶ºkºc�Zºº] ¾�§®tc�©ÂZ d¯�ÄZ·ÀZ¯±

�v�Z]
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ÏÏÕ

¶º¯Z³ÀZ¿Z���ÀZº°§�²ººÀ.³°�ÄÇ¡¾|£�¾·Z¯�°®�®tc�ª¯Z¨c�ªo¦z¯�±Â°�¶k°®�²ÀÀ�c�Â�Ä°Â°Z]�ÄZ·³Â°�¾�°z]��ÎÐÔÕ �Î �ÀZ¿®Z·z� �Ï
�²°v¯�bÀ]zc�ÁZ.�³¦®��¾¿Z¿°®�¿º¬��Â�¾�À^���]Z´¯�¨v¨�³¦®��©ÈÀ��v�°¦�¾�Z´�°Z§

�� %DUNHU�� *��� 6�� 6PLWK� DQG� 1�� %URPDJH�� ������ 7KH� EDFWHULDO� IORUD�RI�UDLQERZ�WURXW�DQG�EURZQ�WURXW�HJJV�DQG�LWV
UHODWLRQVKLS�WR�GHYHORSPHQWDO�VXFFHVV��-��)LVK�'LV��������������

�� %URPDJH�� 1�� 5�� DQG� 3�� 5�� &�� &XPDUDQDWXQJD�� ������ (JJ�SURGXFWLRQ�LQ�WKH�UDLQERZ�WURXW��33����������,Q��5��-�
5REHUWV�DQG�-��)��0XLU��(GV����5HFHQW�$GYDQFHV�LQ�$TXDFXOWXUH��9RO�����&URRP�+HOP��/RQGRQ�

�� %URPDJH�� 1�� 5��� 3�� +DUGLPDQ�� -�� -RQHV��-��6SULQJDWH�DQG�9��%\H��������)HFXQGLW\��HJJ VL]H�DQG�WRWDO�HJJ�YROXPH
GLIIHUHQFHV�LQ��� VWRFNV�RI�UDLQERZ�WURXW��$TXDFXOW��)LVK��0DQDJH��������������

�� %URPDJH�� 1�� 5��� -�� -RQHV�� &�� 5DQGDOO��0��7KUXVK��%� 'DYLHV��-��6SULQJDWH��-��'XVWRQ�DQG�*��%DUNHU��������%URRG
VWRFN� PDQDJHPHQW��IHFXQGLW\��HJJ�TXDOLW\�DQG�WKH�WLPLQJ�RI�HJJ�SURGXFWLRQ�LQ�WKH�UDLQERZ�WURXW��2QFRUK\QFKXV
P\NLVV���$TXDFXOWXUH��������������

�� &KDWWRSDGK\D\�� *�� 1�� ������ &KHPLFDO�$QDO\VLV�RI�)LVK 3RQG 6RLO�DQG�:DWHU��33���������'D\D�3XEOLVKLQJ�+RXVH�
1HZ�'HOKL�

�� 'XQFDQ��'��%��������0XOWLSOH�UDQJH�DQG�PXOWLSOH�)�WHVWV��%LRPHWULFV����������
�� (OOLRWW�� -�� 0�� ������ 7KH�JURZWK�UDWH�RI�EURZQ�WURXW��6DOPR�WUXWWD� /���IHG�RQ�PD[LPXP�UDWLRQV��-��$QLP��(FRO�����

��������
��� (VWD\�� )���1��)��'LD]��5��1HLUD�DQG�;��)HUQDQGH]��������$QDO\VLV�RI�UHSURGXFWLYH�SHUIRUPDQFH�RI�UDLQERZ�WURXW�LQ�D

KDWFKHU\�LQ�&KLOH��3URJ��)LVK�&XOW�����������������
��� )URP�� -��DQG�*��5DVPXVVHQ��������*URZWK�RI�UDLQERZ�WURXW��2QFRUK\QFKXV�P\NLVV �:DOEDXP��������UHODWHG�WR�HJJ

VL]H�DQG�WHPSHUDWXUH��'$1$����������
��� *OHEH�� %�� '���7��'��$SS\�DQG�5��/��6DXQGHUV��������9DULDWLRQ�LQ�$WODQWLF�VDOPRQ��6DOPR�VDODU��UHSURGXFWLYH�WUDLWV

DQG�WKHLU�LPSOLFDWLRQV�IRU�EUHHGLQJ�SURJUDPV��,��&��(��6��&��0�������0�����
��� +XHW��0��������7H[WERRN�RI�)LVK�&XOWXUH��%UHHGLQJ�DQG�&XOWLYDWLRQ�RI�)LVK��)LVKLQJ�1HZV�%RRNV�/WG���(QJODQG�
��� -DQVHQ�� 0�� DQG� 5�� 0F/HDU\�� ������ &KDUDFWHULVWLFV� RI� FXUUHQW� LQWHUQDWLRQDO� WUDGH� RI�OLYH�VDOPRQLG�HJJV��5HYXH

6FLHQWLILTXH�HW 7HFKQLTXH�2IILFH�,QWHUQDWLRQDO�GHV�(SL]RRWLHV����������������
��� .DPOHU��(��������(DUO\�/LIH�+LVWRU\�RI�)LVK��$Q�(QHUJHWLFV�$SSURDFK��&KDSPDQ�	�+DOO��/RQGRQ�
��� 3HSLQ�� '�� &��� '�� &��2UU�DQG�-��7��$QGHUVRQ��������7LPH�WR�KDWFK�DQG�ODUYDO�VL]H�LQ�UHODWLRQ�WR�WHPSHUDWXUH�DQG�HJJ

VL]H� LQ� $WODQWLF� FRG� �*DGXV� PRUKXD��� 33�� ������ ,Q�� -�� 6��&DPSEHOO��3��6FKZLQJKDPHU�DQG�3��(��.��6\PRQV
�(GV���� 6HOHFWHG� 3URFHHGLQJV�RI�WKH�6\PSRVLXP�RQ�WKH�%LRORJ\�DQG�(FRORJ\�RI�1RUWKZHVW�$WODQWLF�FRG��������
1R������6XSSO�����6W��-RKQ¶V��&DQDGD�

��� 3LWPDQ�� 5�� :� ������ (IIHFWV� RI�IHPDOH�DJH�DQG�VL]H�RQ�JURZWK�DQG�PRUWDOLW\�LQ�UDLQERZ�WURXW��3URJ��)LVK�&XOWXUH
������������

��� 5LGHOPDQ��-��0���5��:��+DUG\�DQG�(��/��%UDQQRQ��������7KH�HIIHFW�RI�VKRUW�WHUP�VWDUYDWLRQ�RQ�RYDULDQ�GHYHORSPHQW
DQG�HJJ�YLDELOLW\�LQ�UDLQERZ�WURXW��$TXDFXOWXUH�������������

��� 6$6�,QVWLWXWH��������6$6�8VHU¶V�*XLGH��6$6�,QVWLWXWH�,QF���&DU\��1&�
��� 6PDOO�� 7�� ������ 7URXW� HJJV�ORRN� IRU� VL]H�DQG�VHUYLFH����WK�7ZR�/DNHV�)LVK�6\PS��2FW��������5RPVH\��(QJODQG�

-DQQVHQ�6HUYLFHV��.HQW�
��� 6PLWK�� &�� (��� 0�� '�� 2VERUQH�� 5��*��3LSHU�DQG�:��3��'Z\HU��������(IIHFW�RI�GLHW�FRPSRVLWLRQ�RQ�SHUIRUPDQFH�RI

UDLQERZ�WURXW�EURRG�VWRFN�GXULQJ�D�WKUHH�\HDU�SHULRG��3URJ��)LVK�&XOWXUH�������������
��� 6SULQJDWH� -��5��&��DQG�1��5��%URPDJH������D��+XVEDQGU\�DQG�WKH�ULSHQLQJ�RI�HJJV��)LVK )DUP�����������
��� 6SULQJDWH� -�� 5��&��DQG�1��5��%URPDJH������E��5DLQERZ�WURXW�HJJ�DQG�IU\�ORVVHV��D�FKHFN�RQ�TXDOLW\��)LVK�)DUP����

������
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ÏÏÖ

��� 6SULQJDWH� -�� 5�� &�� DQG� 1�� 5�� %URPDJH�� ������(IIHFWV�RI�HJJ�VL]H�RQ�HDUO\�JURZWK�DQG�VXUYLYDO�LQ�UDLQERZ�WURXW
�6DOPR�JDLUGQHUL 5����$TXDFXOWXUH�������������

��� 6SULQJDWH� -�� 5�� &���1��5��%URPDJH�DQG�3��5��7��&XPDUDQDWXQJD��������7KH�HIIHFW�RI�GLIIHUHQW�UDWLRQV�RQ�IHFXQGLW\
DQG� HJJ� TXDOLW\� LQ�WKH�UDLQERZ�WURXW��6DOPR�JDLUGQHUL���33�����������,Q��&��%��&RZH\��$��0��0DFNLH�DQG -��$�
%HOO��(GV����1XWULWLRQ�DQG�)HHGLQJ�LQ�)LVK��$FDGHPLF�3UHVV��/RQGRQ�

��� 7KRUSH�� -�� (��� 0�� 6�� 0LOHV�DQG�'��6��.HD\��������'HYHORSPHQWDO�UDWH��IHFXQGLW\�DQG�HJJ�VL]H�LQ�$WODQWLF�6DOPRQ�
6ROPR�VDODU /��$TXDFXOWXUH�������������

��� 9HQNDWDUDPDQXMDP�� .�� DQG� 1�� 5DPDQDWKDQ�� ������ 0DQXDO�RI�)LQILVK�%LRORJ\��2[IRUG�DQG�,%0�3XEO��&R��397�
/WG���'HOKL�

��� :RRWWRQ��5��-��������(FRORJ\�RI�7HOHRVW�)LVKHV��&KDSPDQ�	�+DOO��/RQGRQ�
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