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°®�²º�Â°�v�°®��·Z§�v¿R¯�Z·³°¦|-�zd�À]��®º]�v�°®�ÑÍ�Õ
²º¿¦�Â��bº�¦�ÁZºÀ-�¾º�°b�®�ª]Zº£ ÀÞÂzdººÀ³ ®º§�¾°·¦z��zg¦
Â�²º�Â°�vº�°®�²ºÀ]�¾º ´¯�¶ºº�]¦°�®ºkÂ�¶]�¶º]z¯�¦°�¸º�º¯
®zº¨¬°��©¦zÀººÀ�c���ÎÖ Â�ÎÎ �Ó��v³¦¶d�³¦®�¶³¦®�²ÀXcÂz��v�°®
®º§¦zc�Â�ÀÞÂzdººÀ³ ®º§�ª]Z¤d¯�zÀgPc�bpc�n���vo¦Â�°®�²�Â°
°¦vº¤¯�¶º] ÀÞÂzdººÀ³ ®º§�¾Zo�z·�¶]���Ð ª¨���b�z-�°¦z£�¶cº]
°Zººd¨·�°®�¶ººcº]�ÕÒÍÍÍ ®ººº§¦zc�°®�°Zºd¨·�°®�¿z-ºº¬À§�ÎÒÍ
�ÎÓ��¦°vº´À]�Â�¦°¦Â°Zºs �®zº§ ®Zººl¿¦�¦°�²�Â°�®z¨¬°��²¿zd�À]
°®��v´d�Z¿�¶cº]�®§¦zc�n���²¿zcÇZ]�°®�¦°�²�Â°�v�°®�²¿zd�À]
¶º³¦®�²ºº�Â°�v�°®��¿¦|�¦�ÄZ¿º- Z·³°¦|- zd�À]�À¦®z-§Zd�¡
z.º¿®�Äº��±¦�Â��ÏÏ Â�ÎÕ �ÎÍ��b�¦�¶cº]�®§¦zc��¿¦|�¦�zg¦�°®

zºg¦ °®�¦°�²ºº�Â°�®z¨¬°���¿¦|�¦�Á¦z°·�¶]�²�Â°�v�°®��·Z§
°®���ÐÏ Â�ÏÖ �ÎÐ��vº´·®¾¯�ÀZºº�³�ÀÞÂzdÀ³ ®º§�®z]°Z§��¿¦|�¦
²ºÀXcÂz��vº�°®�z]�Ä°¦®¾´�¯�zÀgPc�ÀÞÂzdÀ³ ®º§�z�Zo��·Â&�
bº ��²º¿¦�¶º§ ¾«Zºo °®��v��À¡��¿¦|�¦�\kº¯�Â�b�¦®�¶³¦®

��b�¦�Áv�³�¶W¦°¦�Z·Á®¦®��b�z.³�°¦z£�¶cº]�®§¦zc�zÀgPc�bpc
°Z°º� zº] ¾º�¿¦|�¦�Äzººg¦�¾³ÞÂzdÀ³�®º§�À¦|À¯�Â�¶cº]�®§¦zc
¶]�¶kºc�Z]���Ñ ª¨���v´d�¦®��5���¦¿Þº«º¿|À��¾-vÀ�°�Zc�±Â°
®º§¦zc�°®�°Zººd¨·�°®�ÀÞÂzdÀ³�®º§�¿z-º¬À§�ÎÒÍ »z�¯�¶§�²¿¦
¶dº�¦®�¦°�²ºº�Â°�Â�¶³¦®�®z¨¬°��²¿zd�À]�°Zd¨·�°®�¶cº]�ÕÒÍÍÍ
vº�°�±Â°�¶ºk°®�Zºº] v�°�Á°Â®�²¿zd¸]�À¦º´��¶]�²¿¦z]Z´]��b�¦
�vº�Z]¾¯�¬zº�¯��¿Zº¯±¡�®°ººº¯ ¶¤�´¯�°®�ÎÓÎÔ z]¦z]��*''�
¦°�À¦®z-§Zºd�¡�ÁZºÀ-�¾ºº�¿¦±�Â�¾�¿Â°�v�°�Á°Â®�ÀÞÂzdÀ³�®º§
¿z-ºº¬À§�ÏÏÒ ²ºÀ]�Á°Â®�²º¿¦�©ÂZºº c�¶§�Äºp³�¶]��®¦®��¿¦|�¦
�®º]�v�°�±Â°�¶k°®�ÎÐÐ �®º§�»z�¯�ÀÂv]��v·Z��Â�ÀÞÂzdÀ³
®ºº§ ¶º§ vº³®z§�³°¦|-��Ñ��À¦°Zºº¨°·�Â�,³Z]��¶´À¯±�²À°·�°®
¾ºº�«¦��v·®¾¯��¿¦|�¦�¦°�À¦®z-§Zd�¡�º°³�Â�v�°�Á°Â®�ÀÞÂzdÀ³
¶º] ¦°�¦º¿Âv¿z��®º£°�¾º·®ª-�Á°Â®�°®�zÀsPººc �Ð��À¦°Z¨°·�Â
¶ººcº]�°¦|·�ÎÍÍ ¶]�ÏÓ ±¦�¶cº]�®§¦zc��¿¦|�¦�Z]��±Â°�°Z¸#�À¦|À¯

�v³®z§�Áv·Z�¯

Á®Z d�¦�®°º¯��]Z´¯
©Zº¤À¤pc��ºt]��°xº] Â�¾Z¸ºº³ ¶À¸c�Â�¬È�¦�¶��R¯�©¦°Z�d³¦���À¦®z-§Zd�¡�¾�·Â&��³°¦|-��ÎÐÓÔ �Äz �k��¿�Â��Ä��¾�z� �Î

�«z§��¾´�Â°�ÄZ·¶³¦®
�ÀZ¸ �¦�¾d�´��ÁZ.�³¦®�¾·Z.�³¦®�®Z¸k�©¦°Z�d³¦��À¦z¿¦�Ä|§z¯�¶¤�´¯�Ä¦º· Â�§¡ �ÎÐÓÓ �¿��¾°¿z§ �Ï

�� $OHVVL�� -��� -�� )��3RZHU�DQG�'��&��=LPPHUPDQ��������6XQIORZHU�\LHOG�DQG�ZDWHU�XVH�DV�LQIOXHQFHG�E\�SODQWLQJ�GDWH�
SRSXODWLRQ�DQG�VSDFLQJ��$JURQ��-��������������

�� %DQJH�� 0�� 3��� *�� /�� +DPPHU�DQG�.��*��5LFNUHW��������(IIHFW�RI�VSHFLILF�OHDI�QLWURJHQ�RQ�UDGLDWLRQ�XVH�HIILFLHQF\
DQG�JURZWK�RI�VXQIORZHU��&URS�6FL����������������

�� %HNLH��+��-��DQG�6��$��%UDQGHW��������6XQROD�UHVSRQVH�WR�QLWURJHQ�IHUWLOL]DWLRQ��&DQ��-��3ODQW�6FL��������������
�� %ODPH\�� )�� 3�� &�� DQG� -�� &KDSPDQ�� ������ 3URWHLQ�� RLO� DQG� HQHUJ\� \LHOG� RI� VXQIORZHU� DV� DIIHFWHG�E\�1�DQG�3

IHUWLOL]DWLRQ��$JURQ��-��������������
�� %RKORRO�� %�� %��� -�� .�� /DGKD�� '�� 3�� *DUULW\� DQG� 7�� *HRUJH�� ������ %LRORJLFDO� QLWURJHQ�IL[DWLRQ�IRU�VXVWDLQDEOH

DJULFXOWXUH��D�SHUVSHFWLYH��3ODQW�DQG�6RLO�����������
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À¦®z-§Zd�¡�°®�À¡�Ä¦|k¦�Â�®z¨¬°��z] ¶cº]�®§¦zc�Â�ÀÞÂzdÀ³�®º§��¬dt¯�¬º���zg¦

ÎÏÐ

�� 'HEDHNH��3���0��&DEHOJXHQQ��$��+LODLUH�DQG�'��5DIIDLOODF��������&URS�PDQDJHPHQW�V\VWHP�IRU�UDLQIHG�DQG�LUULJDWHG
VXQIORZHU��+HOLDQWKXV�DQQXXV��LQ�VRXWK�ZHVWHUQ )UDQFH��-��$JULF��6FL���&DPE���������������

�� 'XII\�� 0�� ������ 7KH� HIIHFWV� RI�DOWHUQDWLYH�SROLF\�RSWLRQV�GHVLJQHG�WR�UHGXFH�QLWURJHQ�IHUWLOL]HU�XVH��(QYLURQ��,QW�
����������

��� *XEEHOV�� *��+��DQG�:��'HGLR������D��3ODQW�GHQVLW\�DQG�VRLO�IHUWLOLW\�RQ�WKH�SHUIRUPDQFH�RI�QRQ�RLO�VXQIORZHU��&DQ�
-��3ODQW�6FL��������������

��� *XEEHOV�� *��+��DQG�:��'HGLR������E��(IIHFW�RI�SODQW�GHQVLW\�DQG�VRLO�IHUWLOLW\�RQ�RLO�VHHG�VXQIORZHU�JHQRW\SH��&DQ�
-��3ODQW�6FL��������������

��� *XEEHOV�� *�� +��DQG�:��'HGLR��������(IIHFW�RI�SODQW�GHQVLW\�DQG�VHHGLQJ�GDWH�RQ�HDUO\�DQG�ODWH�PDWXULQJ�VXQIORZHU
K\EULGV��&DQ��-��3ODQW�6FL����������������

��� +LUHPDWK�� %�� 5��� '�� 3�� %LUDGDU� DQG� &�6�� +XQVKDO�� ������ (IIHFW� RI�QLWURJHQ�DQG�SKRVSKRUXV�RQ�RLO�DQG�SURWHLQ
FRQWHQW�RI�VXQIORZHU�VHHGV��2ULVVD�-��$JULF��5HV�������������

��� +RFNLQJ�� 3�� -��DQG�%��7��6WHHU��������(IIHFWV�RI�VHHG�VL]H��FRW\OHGRQ�UHPRYDO�DQG�QLWURJHQ�VWUHVV�RQ�JURZWK�DQG�RQ
\LHOG�FRPSRQHQWV�RI�RLO�VHHG�VXQIORZHU��)LHOG�&URS�5HV������������

��� .KDUJDNKDUDWH�� 9�� *�� DQG�%��*��1LUZDO��������*URZWK�DQG�\LHOG�RI�VXQIORZHU�DV�LQIOXHQFHG�E\�LQWHU�DQG�LQWUD�URZ
VSDFLQJ�DQG�QLWURJHQ��-��0DKDUDVKWUD�$JULF��8QLY��������������

��� .KDUYDUD�� 3�� &��DQG�$��'��%LQGUD��������(IIHFW�RI�QLWURJHQ�DQG�SODQW�SRSXODWLRQ�RQ�JURZWK�XSWDNH�RI�QXWULHQWV�DQG
RLO�\LHOG�RI�VSULQJ�VXQIORZHU��+HOLDQWKXV�DQQXXV /����,QGLDQ�-��$JURQ��������������

��� 0DVVH\�� -�� +�� ������ (IIHFW� RI� QLWURJHQ�UDWHV�DQG�SODQW�VSDFLQJ�RQ�VXQIORZHU�VHHG�\LHOG�DQG�RWKHU�FKDUDFWHULVWLFV�
$JURQ��-��������������

��� 0LOOHU�� 3�� $�� DQG� *�� 1�� )LFN�� ������ ,QIOXHQFH�RI�SODQW�SRSXODWLRQ�RQ�SHUIRUPDQFH�RI�VXQIORZHU�K\EULGV��&DQ��-�
3ODQW�6FL��������������

��� 1DUZDO�� 6�� 6�� DQG�'��6��0DOLN��������5HVSRQVH�RI�VXQIORZHU�FXOWLYDUV�WR�SODQW�GHQVLW\�DQG�QLWURJHQ��-��$JULF��6FL��
&DPE�������������

��� 5RELQVRQ�� 5��*��������6XQIORZHU�SKHQRORJ\±\HDU��YDULHW\�DQG�GDWH�RI�SODQWLQJ�HIIHFWV�RQ�GD\�DQG�JURZLQJ�GHJUHH�
GD\�VXPPDWLRQ��&URS�6FL����������������

��� 5RELQVRQ�� 5�� *�� ������ 0DWXUDWLRQ� RI� VXQIORZHU�DQG�VHFWRU�VDPSOLQJ�RI�KHDGV�WR�PRQLWRU�PDWXUDWLRQ��)LHOG�&URS
5HV�����������

��� 5RELQVRQ�� 5�� *��� -�� +�� )RUG�� :�� (��/XHVFKHQ��'��/��5DEDV��/��-��6PLWK��'��'��:DUQHV�DQG�-��9��:LHUVPD�������
5HVSRQVH�RI�VXQIORZHU�WR�SODQW�SRSXODWLRQ��$JURQ��-��������������

��� 5RELQVRQ�� 5�� *��� -�� +�� )RUG�� :��(��/XHVFKHQ��'��/��5DEDV��'��'��:DUQHV�DQG�-��9��:LHUVPD��������5HVSRQVH�RI
VXQIORZHU�WR�XQLIRUPLW\�RI�SODQW�VSDFLQJ��$JURQ��-��������������

��� 5RGULJXH]�� '��� 0�� 0��=XELOODJD��(��/��3ORVFKXN��:��*��.HOWMHQV��-��*RXDGULDDQ�DQG�5��6��/DYDGR��������/HDI�DUHD
H[SDQVLRQ DQG� DVVLPLODWH� SURGXFWLRQ� LQ� VXQIORZHU� �+HOLDQWKXV� DQQXXV /��� JURZLQJ� XQGHU� ORZ�SKRVSKRUXV
FRQGLWLRQV��3ODQW�DQG�6RLO��������������

��� 5XVHOO��0��3���:��:��:LOOKHOP��5��$��2OVRQ�DQG�-��)��3RZHU��������*URZWK�DQDO\VLV�EDVHG�RQ�GHJUHH�GD\��&URS�6FL�
����������

��� 6$6�,QVWLWXWH��������6$6�67$7�8VHU¶V�*XLGH��9HUVLRQ�� HG���6$6�,QVWLWXWH��,QF���&DU\��1&�
��� 6FKQHLWHU��$��$��DQG�-��)��0LOOHU��������'HVFULSWLRQ�RI�VXQIORZHU�JURZWK�VWDJHV��&URS�6FL��������������
��� 7DXHU�� /�� :��������(FRQRPLF�LPSDFW�RI�IXWXUH�ELRORJLFDO�QLWURJHQ�IL[DWLRQ�WHFKQRORJ\�RQ�8QLWHG�6WDWH�DJULFXOWXUH�

3ODQW�DQG�6RLO��������������
��� 8MMLQDMDK�� 8�� 6��� 1�� 5�� 6KDQWKDPDOODLDK�DQG�1��0��0XUDOL��������(IIHFW�RI�GLIIHUHQW�URZ�VSDFLQJ�DQG�1�DQG�3�2�

IHUWLOL]HU� OHYHOV� RQ� JURZWK�� \LHOG�� \LHOG FRPSRQHQW� DQG� TXDOLW\�RI�VHHG�LQ�VXQIORZHU��+HOLDQWKXV�DQQXXV /���
0\VRUH�-��$JULF��6FL��������������
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ÎÐÕÏ ÀZd�]Zc���¿Â®�Á°Z°����®d ·�¾Z����¾�À^���]Z´¯�Â�Ä±°ÂZ�§�Àº´��Â�¿º¬�

ÎÏÑ

��� 8SSDU�� '�� 6�� DQG� *�� 1�� .XONDUQL�� ������ (IIHFW� RI� QLWURJHQ�DQG�JURZWK�UHJXODWRUV�RQ�VHHG�\LHOG�DQG�TXDOLW\�IRU
VXQIORZHU��6HHG�5HV��������������

��� 9LMD\DODNVKPL�� .��� 1�� .�� 6DQJKL�� :�� /�� 3HOWRQ� DQG� &��+��$QGHUVRQ��������(IIHFWV�RI�SODQW�SRSXODWLRQ�DQG�URZ
VSDFLQJ�RQ�VXQIORZHU�DJURQRP\��&DQ��-��3ODQW�6FL��������������

��� :DJK�� 5�� *��� 6�� 7�� 7KRUDW� DQG� 0�� -�� 0DQH�� ������ $� UROH� RI� QLWURJHQ�IHUWLOL]DWLRQ�RQ�TXDOLW\�RI�VXQIORZHU��-�
0DKDUDVKWUD�$JULF��8QLY��������������

��� =DIIDURQL�� (�� DQG� $�� $�� 6FKQHLWHU�� ������6XQIORZHU�SURGXFWLRQ�DV�LQIOXHQFHG�E\�SODQW�W\SH��SODQW�SRSXODWLRQ�DQG
URZ�DUUDQJHPHQW��$JURQ��-��������������
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