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7DEOH���RI���&RQWHQWV��

,QIHUULQJ���6XSHU�5HVROXWLRQ���'HSWK���IURP���D���0RYLQJ���/LJKW�6RXUFH���(QKDQFHG��
5*%�'���6HQVRU����$���9DULDWLRQDO���$SSURDFK����/X���6DQJ����%MRHUQ���+DHIQHU����'DQLHO��
&UHPHUV��� ���

8QVXSHUYLVHG���/HDUQLQJ���RI���&DPHUD���3RVH���ZLWK���&RPSRVLWLRQDO��
5H�HVWLPDWLRQ����6H\HG���VKDKDEHGGLQ���1DEDYL����0HKUGDG���+RVVHLQ]DGHK���
5DPLQ���)DKLPL����<DQJ���:DQJ��� ����

%OHQGHG���&RQYROXWLRQ���DQG���6\QWKHVLV���IRU���(IILFLHQW���'LVFULPLQDWLRQ���RI����'��
6KDSHV����6DPHHUD���5DPDVLQJKH����6DOPDQ���.KDQ����1LFN���%DUQHV����6WHSKHQ��
*RXOG��� ����

$���0XOWL�6FDOH���*XLGHG���&DVFDGH���+RXUJODVV���1HWZRUN���IRU���'HSWK���&RPSOHWLRQ��
�$QJ���/L����=HMLDQ���<XDQ����<RQJJHQ���/LQJ����:DQFKDR���&KL����VKHQJKDR���]KDQJ���
&KRQJ���=KDQJ��� ����

6LOKRXHWWH���*XLGHG���3RLQW���&ORXG���5HFRQVWUXFWLRQ���EH\RQG���2FFOXVLRQ��
�&KXKDQJ���=RX����'HUHN���+RLHP��� ����

1RQ�5LJLG���6WUXFWXUH���IURP���0RWLRQ����3ULRU�)UHH���)DFWRUL]DWLRQ���0HWKRG��
5HYLVLWHG����6XU\DQVK���.XPDU��� ����

3RLQW*URZ����$XWRUHJUHVVLYHO\���/HDUQHG���3RLQW���&ORXG���*HQHUDWLRQ���ZLWK��
6HOI�$WWHQWLRQ����<RQJELQ���6XQ����<XH���:DQJ����=LZHL���/LX����-RVKXD���6LHJHO����6DQMD\��
6DUPD��� ����

'HSWK���&RPSOHWLRQ���YLD���'HHS���%DVLV���)LWWLQJ����&KDR���4X����7\���1JX\HQ����&DPLOOR��
7D\ORU��� ����

+LJK���$FFXUDF\���)DFH���*HRPHWU\���&DSWXUH���XVLQJ���D���6PDUWSKRQH���9LGHR��
�6KXEKDP���$JUDZDO����$QXM���3DKXMD����6LPRQ���/XFH\��� ����

)ORZ1HW�'������*HRPHWULF���/RVVHV���)RU���'HHS���6FHQH���)ORZ���(VWLPDWLRQ����=LUXL��
:DQJ����6KXGD���/L����+HQU\���+RZDUG�-HQNLQV����9LFWRU���3ULVDFDULX����0LQ���&KHQ��� ����

6W\OH���7UDQVIHU���IRU���/LJKW���)LHOG���3KRWRJUDSK\����'DYLG���+DUW����%U\DQ���0RUVH���
-HVVLFD���*UHHQODQG��� ����



)RXULHU���%DVHG���3UH�3URFHVVLQJ���)RU���6HHLQJ���7KURXJK���:DWHU����-HULQ���*HR��
-DPHV����$MLW���5DMZDGH��� �����

'H2FF1HW����/HDUQLQJ���WR���6HH���7KURXJK���)RUHJURXQG���2FFOXVLRQV���LQ���/LJKW��
)LHOGV����<LQJTLDQ���:DQJ����7LDQKDR���:X����-XQJDQJ���<DQJ����/RQJJXDQJ���:DQJ���
:HL���$Q����<XODQ���*XR��� �����

$SSHDUDQFH���DQG���6KDSH���IURP���:DWHU���5HIOHFWLRQ����5\R���.DZDKDUD����0HQJ�<X��
.XR����6KRKHL���1REXKDUD����.R���1LVKLQR��� �����

$Q���([WHQGHG���([SRVXUH���)XVLRQ���DQG���LWV���$SSOLFDWLRQ���WR���6LQJOH���,PDJH��
&RQWUDVW���(QKDQFHPHQW����&KDUOHV���+HVVHO����-HDQ�0LFKHO���0RUHO��� �����

2QOLQH���/HQV���0RWLRQ���6PRRWKLQJ���IRU���9LGHR���$XWRIRFXV����$EGXOODK���$EXRODLP���
0LFKDHO���%URZQ��� �����

)DVW���,PDJH���5HFRQVWUXFWLRQ���ZLWK���DQ���(YHQW���&DPHUD����&HGULF���6FKHHUOLQFN���
+HQUL���5HEHFT����'DQLHO���*HKULJ����1LFN���%DUQHV����5REHUW���0DKRQ\����'DYLGH��
6FDUDPX]]D��� �����

6HOI�*XLGHG���1RYHO���9LHZ���6\QWKHVLV���YLD���(ODVWLF���'LVSODFHPHQW���1HWZRUN��
�<LFXQ���/LX����-LDZHL���=KDQJ����<H���0D����-LPP\���5HQ��� �����

2Q���6FHQH���)ORZ���&RPSXWDWLRQ���RI���*DV���6WUXFWXUHV���ZLWK���2SWLFDO���*DV���,PDJLQJ��
&DPHUDV����-RKDQQHV���5DQJHO����5REHUW���6FKPROO����$QGUHDV���.UROO��� �����

)DVW���'HHS���6WHUHR���ZLWK����'���&RQYROXWLRQDO���3URFHVVLQJ���RI���&RVW���6LJQDWXUHV��
�.\OH���<HH����$\DQ���&KDNUDEDUWL��� �����

7ULSOH�6*0����6WHUHR���3URFHVVLQJ���XVLQJ���6HPL�*OREDO���0DWFKLQJ���ZLWK���&RVW��
)XVLRQ����-DQ���.DOOZLHV����7RUVWHQ���(QJOHU����%LDQFD���)RUNHO����+DQV�-RDFKLP��
:XHQVFKH��� �����

2SWLPL]LQJ���7KURXJK���/HDUQHG���(UURUV���IRU���$FFXUDWH���6SRUWV���)LHOG��
5HJLVWUDWLRQ����:HL���-LDQJ����-XDQ���&DPLOR���*DPERD���+LJXHUD����%DSWLVWH���$QJOHV���
:HLZHL���6XQ����0HKUVDQ���-DYDQ����.ZDQJ���0RR���<L��� �����

5HIHUHQFH���*ULG�DVVLVWHG���1HWZRUN���IRU����'���3RLQW���6LJQDWXUH���/HDUQLQJ���IURP��
3RLQW���&ORXGV����-LQJ���=KX����<L���)DQJ��� �����



6WDEOH���,QWULQVLF���$XWR�&DOLEUDWLRQ���IURP���)XQGDPHQWDO���0DWULFHV���RI���'HYLFHV��
ZLWK���8QFRUUHODWHG���&DPHUD���3DUDPHWHUV����7RUEHQ���)HW]HU����*HUG���5HLV����'LGLHU��
6WULFNHU��� �����

'HHS���,PDJH���%OHQGLQJ����/LQJ]KL���=KDQJ����7DUPLO\���:HQ����-LDQER���6KL��� �����

&URVV�'RPDLQ���)DFH���6\QWKHVLV���XVLQJ���D���&RQWUROODEOH���*$1����)DQLD��
0RNKD\HUL����.DYHK���.DPDOL����(ULF���*UDQJHU��� �����

'RHV���)DFH���5HFRJQLWLRQ���$FFXUDF\���*HW���%HWWHU���:LWK���$JH"���'HHS���)DFH��
0DWFKHUV���6D\���1R����9tWRU���$OELHUR����.HYLQ���%RZ\HU����.XVKDO���9DQJDUD����0LFKDHO��
.LQJ��� �����

2IIVHW���&DOLEUDWLRQ���IRU���$SSHDUDQFH�%DVHG���*D]H���(VWLPDWLRQ���YLD���*D]H��
'HFRPSRVLWLRQ����=KDRNDQJ���&KHQ����%HUWUDP���6KL��� �����

'HWHFWLQJ���0RUSKHG���)DFH���$WWDFNV���8VLQJ���5HVLGXDO���1RLVH���IURP���'HHS��
0XOWL�6FDOH���&RQWH[W���$JJUHJDWLRQ���1HWZRUN����6XVKPD���9HQNDWHVK���
5DJKDYHQGUD���5DPDFKDQGUD����.LUDQ���5DMD����/XXN���6SUHHXZHUV����5D\PRQG��
9HOGKXLV����&KULVWRSK���%XVFK��� �����

*D]H���(VWLPDWLRQ���IRU���$VVLVWHG���/LYLQJ���(QYLURQPHQWV����3KLOLSH���$PEUR]LR��
'LDV����'DPLDQR���0DODIURQWH����+HQU\���0HGHLURV����)UDQFHVFD���2GRQH��� �����

2Q���+DOOXFLQDWLQJ���&RQWH[W���DQG���%DFNJURXQG���3L[HOV���IURP���D���)DFH���0DVN��
XVLQJ���0XOWL�VFDOH���*$1V����6DQGLSDQ���%DQHUMHH����:DOWHU���6FKHLUHU����.HYLQ��
%RZ\HU����3DWULFN���)O\QQ��� �����

(\H*$1����*D]H±3UHVHUYLQJ����0DVN±0HGLDWHG���(\H���,PDJH���6\QWKHVLV��
�+DUVLPUDQ���.DXU����5REHUWR���0DQGXFKL��� �����

%RRVWLQJ���'HHS���)DFH���5HFRJQLWLRQ���YLD���'LVHQWDQJOLQJ���$SSHDUDQFH���DQG��
*HRPHWU\����$OL���'DERXHL����)DULERU]���7DKHUNKDQL����6REKDQ���6ROH\PDQL����-HUHP\��
'DZVRQ����1DVVHU���1DVUDEDGL��� �����

5REXVW���)DFLDO���/DQGPDUN���'HWHFWLRQ���YLD���$JJUHJDWLRQ���RQ���*HRPHWULFDOO\��
0DQLSXODWHG���)DFHV����6H\HG���PHKGL���,UDQPDQHVK����$OL���'DERXHL����6REKDQ��
6ROH\PDQL����+DGL���.D]HPL����1DVVHU���1DVUDEDGL��� �����

(QG���WR���(QG���/LS���6\QFKURQL]DWLRQ���ZLWK���D���7HPSRUDO���$XWR(QFRGHU����<RDY��
6KDOHY����/LRU���:ROI��� �����



&DQ���D���&11���$XWRPDWLFDOO\���/HDUQ���WKH���6LJQLILFDQFH���RI���0LQXWLDH���3RLQWV���IRU��
)LQJHUSULQW���0DWFKLQJ"����$QXUDJ���&KRZGKXU\����6LPRQ���.LUFKJDVVHU����$QGUHDV��
8KO����$UXQ���5RVV��� �����

$XWR7RRQ����$XWRPDWLF���*HRPHWULF���:DUSLQJ���IRU���)DFH���&DUWRRQ���*HQHUDWLRQ��
�-XOLD���*RQJ����<DQQLFN���+ROG�*HRIIUR\����-LQJZDQ���/X��� �����

&RPSRQHQW���$WWHQWLRQ���*XLGHG���)DFH���6XSHU�5HVROXWLRQ���1HWZRUN����&$*)DFH��
�5DWKHHVK���.DODURW����7DR���/L����)DWLK���3RULNOL��� �����

1RQSDUDPHWULF���6WUXFWXUH���5HJXODUL]DWLRQ���0DFKLQH���IRU����'���+DQG���3RVH��
(VWLPDWLRQ����<LIHL���&KHQ����+DR\X���0D����'H\LQJ���.RQJ����;LDQJ\L���<DQ����-LDQEDR��
:X����:HL���)DQ����;LDRKXL���;LH��� �����

�'���+DQG���3RVH���(VWLPDWLRQ���ZLWK���'LVHQWDQJOHG���&URVV�0RGDO���/DWHQW���6SDFH��
�-LDMXQ���*X����=KL\RQJ���:DQJ����:DQOL���2X\DQJ����ZHLFKHQ���]KDQJ����-LDIHQJ���/L����/L��
=KXR��� �����

5REXVW���7HPSODWH�%DVHG���1RQ�5LJLG���0RWLRQ���7UDFNLQJ���8VLQJ���/RFDO��
&RRUGLQDWH���5HJXODUL]DWLRQ����:HL���/L����6KDQJ���=KDR����;LDR���;LDR����-DPHV���+DKQ��� �����

'**$1����'HSWK�LPDJH���*XLGHG���*HQHUDWLYH���$GYHUVDULDO���1HWZRUNV���IRU��
'LVHQWDQJOLQJ���5*%���DQG���'HSWK���,PDJHV���LQ����'���+DQG���3RVH���(VWLPDWLRQ��
�/LDQJMLDQ���&KHQ����6KLK�<DR���/LQ����<XVKHQJ���;LH����<HQ�<X���/LQ����:HL���)DQ���
;LDRKXL���;LH��� �����

0XOWLYLHZ���6XSHUYLVLRQ���%\���5HJLVWUDWLRQ����<LOXQ���=KDQJ����+\XQ���6RR���3DUN��� �����

'HHS)XVH����$Q���,08�$ZDUH���1HWZRUN���IRU���5HDO�7LPH����'���+XPDQ���3RVH��
(VWLPDWLRQ���IURP���0XOWL�9LHZ���,PDJH����)X\DQJ���+XDQJ����$LOLQJ���=HQJ����0LQKDR��
/LX����4LX[LD���/DL����4LDQJ���;X��� �����

$WWHQWLRQ�EDVHG���)XVLRQ���IRU���0XOWL�VRXUFH���+XPDQ���,PDJH���*HQHUDWLRQ��
�6WpSKDQH���/DWKXLOLqUH����(QYHU���6DQJLQHWR����$OLDNVDQGU���6LDURKLQ����1LFX���6HEH��� �����

5HDO�7LPH���0XOWL�3HUVRQ���3RVH���7UDFNLQJ���XVLQJ���'DWD���$VVLPLODWLRQ����&DWHULQD��
%XL]]D����7RELDV���)LVFKHU����<LDQQLV���'HPLULV��� �����

5HGXFLQJ���)RRWVNDWH���LQ���+XPDQ���0RWLRQ���5HFRQVWUXFWLRQ���ZLWK���*URXQG��
&RQWDFW���&RQVWUDLQWV����<XOLDQJ���=RX����-LPHL���<DQJ����'X\JX���&H\ODQ����-LDQPLQJ��
=KDQJ����)HGHULFR���3HUD]]L����-LD�%LQ���+XDQJ��� �����



8QVXSHUYLVHG���&URVV�'DWDVHW���$GDSWDWLRQ���YLD���3UREDELOLVWLF���$PRGDO����'��
+XPDQ���3RVH���&RPSOHWLRQ����-RJHQGUD���1DWK���.XQGX����5DKXO���0���9����-D\��
3DWUDYDOL����9HQNDWHVK���%DEX���5$'+$.5,6+1$1��� �����

/LJKWZHLJKW����'���+XPDQ���3RVH���(VWLPDWLRQ���1HWZRUN���7UDLQLQJ���8VLQJ��
7HDFKHU�6WXGHQW���/HDUQLQJ����'RQJ�+\XQ���+ZDQJ����6XQWDH���.LP����1LFRODV��
0RQHW����+LGHNL���.RLNH����6RRQPLQ���%DH��� �����

'HWHFWLQJ���WKH���6WDUWLQJ���)UDPH���RI���$FWLRQV���LQ���9LGHR����,OMXQJ���.ZDN���
-LDQ�=KRQJ���*XR����$GDP���+DQWPDQ����'DYLG���.ULHJPDQ����.ULVWLQ���%UDQVRQ��� �����

/RRNLQJ���GHHSHU���LQWR���7LPH���IRU���$FWLYLWLHV���RI���'DLO\���/LYLQJ���5HFRJQLWLRQ����6ULMDQ��
'DV����0RQLTXH���7KRQQDW����)UDQFRLV���%UHPRQG��� �����

:HDNO\�6XSHUYLVHG���0XOWL�3HUVRQ���$FWLRQ���5HFRJQLWLRQ���LQ�������A^?FLUF`���
9LGHRV����-XQQDQ���/L����-LDQTXDQ���/LX����:RQJ���<RQJNDQJ����6KRML���1LVKLPXUD���
0RKDQ���.DQNDQKDOOL��� �����

/HDUQLQJ���0XOWLPRGDO���5HSUHVHQWDWLRQV���IRU���8QVHHQ���$FWLYLWLHV����$-��
3LHUJLRYDQQL����0LFKDHO���5\RR��� �����

$FWRU���&RQGLWLRQHG���$WWHQWLRQ���0DSV���IRU���9LGHR���$FWLRQ���'HWHFWLRQ����2\WXQ��
8OXWDQ����6ZDWL���5DOODSDOOL����0XGKDNDU���6ULYDWVD����&DUORV���7RUUHV����%����6���
0DQMXQDWK��� �����

:HDNO\���6XSHUYLVHG���*DXVVLDQ���1HWZRUNV���IRU���$FWLRQ���'HWHFWLRQ����%DVXUD��
)HUQDQGR����&KHVWRQ���7DQ����+DNDQ���%LOHQ��� �����

:HDNO\���6XSHUYLVHG���7HPSRUDO���$FWLRQ���/RFDOL]DWLRQ���8VLQJ���'HHS���0HWULF��
/HDUQLQJ����$VKUDIXO���,VODP����5LFKDUG���5DGNH��� �����

'\QDPLF���0RWLRQ���5HSUHVHQWDWLRQ���IRU���+XPDQ���$FWLRQ���5HFRJQLWLRQ����6DGMDG��
$VJKDUL�(VIHGHQ����0DULR���6]QDLHU����2FWDYLD���&DPSV��� �����

,PDJH���WR���9LGHR���'RPDLQ���$GDSWDWLRQ���8VLQJ���:HE���6XSHUYLVLRQ����$QGUHZ��
.DH����<DOH���6RQJ��� �����

6WDFNHG���6SDWLR�7HPSRUDO���*UDSK���&RQYROXWLRQDO���1HWZRUNV���IRU���$FWLRQ��
6HJPHQWDWLRQ����3DOODEL���*KRVK����<L���<DR����/DUU\���'DYLV����$MD\���'LYDNDUDQ��� �����



*OREDO���&R�RFFXUUHQFH���)HDWXUH���/HDUQLQJ���DQG���$FWLYH���&RRUGLQDWH���6\VWHP��
&RQYHUVLRQ���IRU���6NHOHWRQ�EDVHG���$FWLRQ���5HFRJQLWLRQ����6KHQJ���/L����7LQJWLQJ��
-LDQJ����7LHMXQ���+XDQJ����<RQJKRQJ���7LDQ��� �����

)HZ�6KRW���/HDUQLQJ���RI���9LGHR���$FWLRQ���5HFRJQLWLRQ���2QO\���%DVHG���RQ���9LGHR��
&RQWHQWV����<DQJ���%R����<DQJGL���/X����:HQER���+H��� �����

$FWLRQ���6HJPHQWDWLRQ���ZLWK���0L[HG���7HPSRUDO���'RPDLQ���$GDSWDWLRQ����0LQ�+XQJ��
&KHQ����%DRSX���/L����<LQJ]H���%DR����*KDVVDQ���$O5HJLE��� �����

$FWLRQ���*UDSKV����:HDNO\�VXSHUYLVHG���$FWLRQ���/RFDOL]DWLRQ���ZLWK���*UDSK��
&RQYROXWLRQ���1HWZRUNV����0DKHHQ���5DVKLG����+HGYLJ���.MHOOVWU|P����<RQJ���-DH��
/HH��� �����

'�'����'LVWLOOHG����'���1HWZRUNV���IRU���9LGHR���$FWLRQ���5HFRJQLWLRQ����-RQDWKDQ��
6WURXG����'DYLG���5RVV����&KHQ���6XQ����-LD���'HQJ����5DKXO���6XNWKDQNDU��� �����

6HOI�$WWHQWLRQ���1HWZRUN���IRU���6NHOHWRQ�EDVHG���+XPDQ���$FWLRQ���5HFRJQLWLRQ��
�6DQJZRR���&KR����0XKDPPDG���0DTERRO����)HL���/LX����+DVVDQ���)RURRVK��� �����

/RQJ�6KRUW���*UDSK���0HPRU\���1HWZRUN���IRU���6NHOHWRQ�EDVHG���$FWLRQ��
5HFRJQLWLRQ����-XQTLQ���+XDQJ����]KHQKXDQ���KXDQJ����;LDQJ���;LDQJ����;XDQ���*RQJ���
%DRFKDQJ���=KDQJ��� �����

:HDNO\���6XSHUYLVHG���*UDSK���&RQYROXWLRQDO���1HXUDO���1HWZRUN���IRU���+XPDQ��
$FWLRQ���/RFDOL]DWLRQ����'DLVXNH���0LNL����6KL���&KHQ����.D]X\XNL���'HPDFKL��� �����

7HPSRUDO���&RQWUDVWLYH���3UHWUDLQLQJ���IRU���9LGHR���$FWLRQ���5HFRJQLWLRQ��
�*XLOODXPH���/255(����-DRQDU\���5DEDULVRD����$VWULG���2UFHVL����6DPLD���$LQRX]���
6WpSKDQH���&DQX��� �����

)LQH�*UDLQHG���0RWLRQ���5HSUHVHQWDWLRQ���)RU���7HPSODWH�)UHH���9LVXDO���7UDFNLQJ��
�.DL���6KXDQJ����<XKHQJ���+XDQJ����<XH���6XQ����=KXQ���&DL����+DR���*XR��� �����

$GDSWLYH���$JJUHJDWLRQ���RI���$UELWUDU\���2QOLQH���7UDFNHUV���ZLWK���D���5HJUHW���%RXQG��
�+HRQ���6RQJ����'DLNL���6XHKLUR����6HLLFKL���8FKLGD��� �����

0XOWLSOH���2EMHFW���)RUHFDVWLQJ����3UHGLFWLQJ���)XWXUH���2EMHFW���/RFDWLRQV���LQ��
'LYHUVH���(QYLURQPHQWV����2OLYHU���6W\OHV����9LFWRU���6DQFKH]����7DQD\D���*XKD��� �����

5HDO�WLPH���9LVXDO���2EMHFW���7UDFNLQJ���ZLWK���1DWXUDO���/DQJXDJH���'HVFULSWLRQ����4L��
)HQJ����9LWDO\���$EODYVN\����4LQ[XQ���%DL����*XRURQJ���/L����6WDQ���6FODURII��� �����



,QYHUVH���5HFWLILFDWLRQ���IRU���(IILFLHQW���3URFDP���3DWWHUQ���&RUUHVSRQGHQFH����<XER��
4LX����-RQDWKRQ���0DOFROP����6KHLNK���=LDXGGLQ����0LFKDHO���*UHHQVSDQ����$EKD\��
9DWRR��� �����

*UDSK���1HWZRUNV���IRU���0XOWLSOH���2EMHFW���7UDFNLQJ����-LDKH���/L����;X���*DR����7LQJWLQJ��
-LDQJ��� �����

7UDLQLQJ���ZLWK���1RLVH���$GYHUVDULDO���1HWZRUN����$���*HQHUDOL]DWLRQ���0HWKRG���IRU��
2EMHFW���'HWHFWLRQ���RQ���6RQDU���,PDJH����4L[LDQJ���0D����/RQJ\X���-LDQJ����:HQ[XH��
<X����5XL���-LQ����=KL[LDQJ���:X����)DQJMLQ���;X��� �����

$FWLYH���$GYHUVDULDO���'RPDLQ���$GDSWDWLRQ����-RQJ�&K\L���6X����<L�+VXDQ���7VDL���
.LK\XN���6RKQ����%X\X���/LX����6XEKUDQVX���0DML����0DQPRKDQ���&KDQGUDNHU��� �����

3URJUHVVLYH���'RPDLQ���$GDSWDWLRQ���IRU���2EMHFW���'HWHFWLRQ����+DQ�.DL���+VX���
&KXQ�+DQ���<DR����<L�+VXDQ���7VDL����:HL�&KLK���+XQJ����+XQJ�<X���7VHQJ���
0DQHHVK���6LQJK����0LQJ�+VXDQ���<DQJ��� �����

%RRVWLQJ���6WDQGDUG���&ODVVLILFDWLRQ���$UFKLWHFWXUHV���7KURXJK���D���5DQNLQJ��
5HJXODUL]HU����$KPHG���7DKD����<L�7LQJ���&KHQ����7HUXKLVD���0LVX����$EKLQDY��
6KULYDVWDYD����/DUU\���'DYLV��� �����

2YHUODS���6DPSOHU���IRU���5HJLRQ�%DVHG���2EMHFW���'HWHFWLRQ����-R\D���&KHQ����%LQ��
/XR����4L���:X����-LD���&KHQ����;XH]KHQJ���3HQJ��� �����

$���RQH�DQG�KDOI���VWDJH���SHGHVWULDQ���GHWHFWRU����8MMZDO���8MMZDO����$]L]���']LUL���
%HUWUDQG���/HUR\����)UDQFRLV���%UHPRQG��� �����

0RGHO�$JQRVWLF���0HWULF���IRU���=HUR�6KRW���/HDUQLQJ����-LD\L���6KHQ����+DRFKHQ��
:DQJ����$QUDQ���=KDQJ����4LDQJ���4LX����;LDQWRQJ���=KHQ����;LDQELQ���&DR��� �����

,QWHOOLJHQW���,PDJH���&ROOHFWLRQ����%XLOGLQJ���WKH���2SWLPDO���'DWDVHW����0DWWKHZ��
*ZLOOLDP����5\DQ���)DUUHOO��� �����

,QWHUQHW���RI���7KLQJV����,R7����'LVFRYHU\���8VLQJ���'HHS���1HXUDO���1HWZRUNV����(SKUDLP��
/R����-R+DQQDK���.RKO��� �����

3URSRVH�DQG�$WWHQG���6LQJOH���6KRW���'HWHFWRU����+R�'HRN���-DQJ����6DQJK\XQ��
:RR����3KLOLSS���%HQ]����-LQVXQ���3DUN����,Q���6R���.ZHRQ��� �����

/RFDO���%LQDU\���3DWWHUQ���1HWZRUNV����-HQJ�+DX���/LQ����-XVWLQ���/D]DURZ����$QGUHZ��
<DQJ����'H]KL���+RQJ����5DMHVK���*XSWD����=KXRZHQ���7X��� �����



/HYHUDJLQJ���)LOWHU���&RUUHODWLRQV���IRU���'HHS���0RGHO���&RPSUHVVLRQ����3UDYHQGUD��
6LQJK����9LQD\���.XPDU���9HUPD����3L\XVK���5DL����9LQD\���1DPERRGLUL��� �����

����,QGRRU����7RZDUGV���/HDUQLQJ���5HDO�:RUOG���2EMHFWV���LQ����������,QGRRU��
(TXLUHFWDQJXODU���,PDJHV����6KLK�+DQ���&KRX����&KHQJ���6XQ����:HQ�<HQ���&KDQJ���
:DQ�7LQJ���+VX����0LQ���6XQ����-LDQORQJ���)X��� �����

5HJXODUL]H����([SDQG���DQG���&RPSUHVV����1RQ([SDQVLYH���&RQWLQXDO���/HDUQLQJ��
�-LH���=KDQJ����-XQWLQJ���=KDQJ����6KDOLQL���*KRVK����'DZHL���/L����-LQJZHQ���=KX���
+HPLQJ���=KDQJ����<DOLQ���:DQJ��� �����

6\QWKHWLF���([DPSOHV���,PSURYH���*HQHUDOL]DWLRQ���IRU���5DUH���&ODVVHV����6DUD��
%HHU\����<DQJ���/LX����'DQ���0RUULV����-LP���3LDYLV����$VKLVK���.DSRRU����1HHO���-RVKL���
0DUNXV���0HLVWHU����3LHWUR���3HURQD��� �����

&$1=6/����&\FOH�&RQVLVWHQW���$GYHUVDULDO���1HWZRUNV���IRU���=HUR�6KRW���/HDUQLQJ��
IURP���1DWXUDO���/DQJXDJH����=KL���&KHQ����-LQJMLQJ���/L����<DGDQ���/XR����=L���+XDQJ���
<DQJ���<DQJ��� �����

$FFXUDF\���%RRVWHU����3HUIRUPDQFH���%RRVWLQJ���XVLQJ���)HDWXUH���0DS��
5H�FDOLEUDWLRQ����3UDYHQGUD���6LQJK����35$7,.���0$=80'(5����9LQD\��
1DPERRGLUL��� �����

*HQHUDWLQJ���3RVLWLYH���%RXQGLQJ���%R[HV���IRU���%DODQFHG���7UDLQLQJ���RI���2EMHFW��
'HWHFWRUV����.HPDO���2NVX]����%DULV���&DQ���&DP����(PUH���$NEDV����6LQDQ���.DONDQ��� �����

7RZDUGV���/HDUQLQJ���$IILQH�,QYDULDQW���5HSUHVHQWDWLRQV���YLD���'DWD�(IILFLHQW��
&11V����:HQMX���;X����*XDQJKXL���:DQJ����$ODQ���6XOOLYDQ����=LPLQJ���=KDQJ��� �����

,V���3UXQLQJ���&RPSUHVVLRQ"����,QYHVWLJDWLQJ���3UXQLQJ���9LD���1HWZRUN���/D\HU��
6LPLODULW\����&RG\���%ODNHQH\����<DQ���<DQ����=LOLDQJ���=RQJ��� �����

7UDQVGXFWLYH���=HUR�6KRW���/HDUQLQJ���IRU����'���3RLQW���&ORXG���&ODVVLILFDWLRQ����$OL��
&KHUDJKLDQ����6KDILQ���5DKPDQ����'\ODQ���&DPSEHOO����/DUV���3HWHUVVRQ��� �����

:LGH���+LGGHQ���([SDQVLRQ���/D\HU���IRU���'HHS���&RQYROXWLRQDO���1HXUDO���1HWZRUNV��
�0LQ���:DQJ����%DR\XDQ���/LX����+DVVDQ���)RURRVK��� �����

/HDUQLQJ���IURP���7+(2'25(����$���6\QWKHWLF���2PQLGLUHFWLRQDO���7RS�9LHZ��
,QGRRU���'DWDVHW���IRU���'HHS���7UDQVIHU���/HDUQLQJ����7RELDV���6FKHFN����5RPDQ��
6HLGHO����*DQJROI���+LUW]��� �����



7.'����7HPSRUDO���.QRZOHGJH���'LVWLOODWLRQ���IRU���$FWLYH���3HUFHSWLRQ����0RKDPPDG��
)DUKDGL���%DMHVWDQL����<H]KRX���<DQJ��� �����

6NHWFK7UDQVIHU����$���1HZ���'DWDVHW���IRU���([SORULQJ���'HWDLO�,QYDULDQFH���DQG���WKH��
$EVWUDFWLRQV���/HDUQHG���E\���'HHS���1HWZRUNV����$OH[���/DPE����6KHUMLO���2]DLU����9LNDV��
9HUPD����'DYLG���+D��� �����

69,52����6\QWKHWLF���9HKLFOH���,QWHULRU���5HDU���6HDW���2FFXSDQF\���'DWDVHW���DQG��
%HQFKPDUN����6WHYH���'LDV���'D���&UX]����2OLYHU���:DVHQP�OOHU����+DQV�3HWHU���%HLVH���
7KRPDV���6WLIWHU����'LGLHU���6WULFNHU��� �����

$EODWLRQ�&$0����9LVXDO���([SODQDWLRQV���IRU���'HHS���&RQYROXWLRQDO���1HWZRUN���YLD��
*UDGLHQW�IUHH���/RFDOL]DWLRQ����VDXUDEK���GHVDL����+DULVK���*XUXSUDVDG��
5DPDVZDP\��� �����

6XSHUYLVHG���DQG���8QVXSHUYLVHG���/HDUQLQJ���RI���3DUDPHWHUL]HG���&RORU��
(QKDQFHPHQW����<RDY���&KDL����5DMD���*LU\HV����/LRU���:ROI��� �����

$'1HW����$GDSWLYHO\���'HQVH���&RQYROXWLRQDO���1HXUDO���1HWZRUNV����0LQJMLH���:DQJ���
+DR���&DL����;LQ���+XDQJ����0LQJOXQ���*RQJ��� �����

([SORULQJ�������5
V���RI���/RQJ�WHUP���7UDFNLQJ����5HGHWHFWLRQ����5HFRYHU\���DQG��
5HOLDELOLW\����6K\DPJRSDO���.DUWKLN����$EKLQDY���0RXGJLO����9LQHHW���*DQGKL��� ������

7KH���2YHUORRNHG���(OHSKDQW���RI���2EMHFW���'HWHFWLRQ����2SHQ���6HW����$NVKD\��
'KDPLMD����0DQXHO���*�QWKHU����-RQDWKDQ���9HQWXUD����7HUUDQFH���%RXOW��� ������

3UREDELOLVWLF���2EMHFW���'HWHFWLRQ����'HILQLWLRQ���DQG���(YDOXDWLRQ����'DYLG���+DOO���
)HUDV���'D\RXE����-RKQ���6NLQQHU����+DR\DQJ���=KDQJ����'LPLW\���0LOOHU����3HWHU��
&RUNH����*XVWDYR���&DUQHLUR����$QHOLD���$QJHORYD����1LNR���6XHQGHUKDXI��� ������

'HHS37=����'HHS���6HOI�&DOLEUDWLRQ���IRU���37=���&DPHUDV����&KDRQLQJ���=KDQJ���
)UDQFRLV���5DPHDX����-XQVLN���.LP����'DZLW���0XUHMD���$UJDZ����-HDQ�&KDUOHV���%D]LQ���
,Q���6R���.ZHRQ��� ������

6HOI�2UWKRJRQDOLW\���0RGXOH����$���1HWZRUN���$UFKLWHFWXUH���3OXJ�LQ���IRU���/HDUQLQJ��
2UWKRJRQDO���)LOWHUV����=LPLQJ���=KDQJ����:(1&+,���0$����<XDQZHL���:X����*XDQJKXL��
:DQJ��� ������

(YDOXDWLRQ���RI���,PDJH���,QSDLQWLQJ���IRU���&ODVVLILFDWLRQ���DQG���5HWULHYDO����6DPXHO��
%ODFN����6RPD\HK���.HVKDYDU]����5LFKDUG���6RXYHQLU��� ������



$GYHUVDULDO���([DPSOHV���IRU���(GJH���'HWHFWLRQ����7KH\���([LVW����DQG���WKH\���7UDQVIHU��
�&KULVWLDQ���&RVJURYH����$ODQ���<XLOOH��� ������

6SDWLR�7HPSRUDO���3\UDPLG���*UDSK���&RQYROXWLRQV���IRU���+XPDQ���$FWLRQ��
5HFRJQLWLRQ���DQG���3RVWXUDO���$VVHVVPHQW����%HKQRRVK���3DUVD���
$WKPDQDUD\DQDQ���/DNVKPL���QDUD\DQDQ����%HK]DG���'DULXVK��� ������

7RZDUGV���*RRG���3UDFWLFH���IRU���&11�%DVHG���0RQRFXODU���'HSWK���(VWLPDWLRQ��
�=KLFKHQJ���)DQJ����;LDRUDQ���&KHQ����<XKXD���&KHQ����/XF���9DQ���*RRO��� ������

,�029(����,QGHSHQGHQW���0RYLQJ���2EMHFWV���IRU���9HORFLW\���(VWLPDWLRQ����-RQDWKDQ��
6FKZDQ����$NVKD\���'KDPLMD����7HUUDQFH���%RXOW��� ������

5HDO�WLPH���YHKLFOH���GLVWDQFH���HVWLPDWLRQ���XVLQJ���VLQJOH���YLHZ���JHRPHWU\��
�$KPHG���$OL����$OL���+DVVDQ����$IVKHHQ���5DIDTDW���$OL����+XVVDP���8OODK���.KDQ���
:DMDKDW���.D]PL����$DPHU���=DKHHU��� ������

6PDUW2YHUOD\V����$���9LVXDO���6DOLHQF\���'ULYHQ���/DEHO���3ODFHPHQW���IRU���,QWHOOLJHQW��
+XPDQ�&RPSXWHU���,QWHUIDFHV����6ULQLGKL���+HJGH����-LWHQGHU���0DXU\D���
$QLUXGGKD���.DONDU����5DP\D���+HEEDODJXSSH��� ������

&ODVV�LQFUHPHQWDO���/HDUQLQJ���YLD���'HHS���0RGHO���&RQVROLGDWLRQ����-XQWLQJ��
=KDQJ����-LH���=KDQJ����6KDOLQL���*KRVK����'DZHL���/L����6HUDIHWWLQ���7DVFL����/DUU\���+HFN���
+HPLQJ���=KDQJ����&��&����-D\���.XR��� ������

&RRSHUDWLYH���,QLWLDOL]DWLRQ���EDVHG���'HHS���1HXUDO���1HWZRUN���7UDLQLQJ��
�3UDYHQGUD���6LQJK����0XQHQGHU���9DUVKQH\����9LQD\���1DPERRGLUL��� ������

6HOI�*URZLQJ���6SDWLDO���*UDSK���1HWZRUNV���IRU���3HGHVWULDQ���7UDMHFWRU\��
3UHGLFWLRQ����6LULQ���+DGGDG����6LHZ�.HL���/DP��� ������

,PD*,1DWRU����&RQGLWLRQDO���6SDWLR�7HPSRUDO���*$1���IRU���9LGHR���*HQHUDWLRQ��
�<DRKXL���:$1*����3LRWU���%LOLQVNL����)UDQFRLV���%UHPRQG����$QWLW]D���'DQWFKHYD��� ������

2QH�WR�RQH���0DSSLQJ���IRU���8QSDLUHG���,PDJH�WR�LPDJH���7UDQVODWLRQ��
�=HQJPLQJ���6KHQ����6����.HYLQ���=KRX����<LIDQ���&KHQ����%RJGDQ���*HRUJHVFX����;XTL��
/LX����7KRPDV���+XDQJ��� ������

9L3����9LUWXDO���3RROLQJ���IRU���$FFHOHUDWLQJ���&11�EDVHG���,PDJH���&ODVVLILFDWLRQ���DQG��
2EMHFW���'HWHFWLRQ����=KXR���&KHQ����-L\XDQ���=KDQJ����5XL]KRX���'LQJ����'LDQD��
0DUFXOHVFX��� ������



/HDUQ���D���*OREDO���$SSHDUDQFH���6HPL�6XSHUYLVHGO\���IRU���6\QWKHVL]LQJ���3HUVRQ��
,PDJHV����=KLSHQJ���*H����)HL���&KHQ����<X���=KRX����<DR���<X����6LGDQ���'X��� ������

5H6W*$1����$���VWHS���WRZDUGV���YLVXDOO\���JXLGHG���VKRSSHU���H[SHULHQFH���YLD��
WH[W�WR�LPDJH���V\QWKHVLV����6KLY���6XU\D����$PULWK���6HWOXU����$ULMLW���%LVZDV����6XPLW��
1HJL��� ������

$���0XOWL�6SDFH���$SSURDFK���WR���=HUR�6KRW���2EMHFW���'HWHFWLRQ����'LNVKDQW���*XSWD���
$GLW\D���$QDQWKDUDPDQ����1HKDO���0DPJDLQ����6RZP\D���.DPDWK���6����9LQHHWK���1��
%DODVXEUDPDQLDQ����&�9����-DZDKDU��� ������

/5H/8����3LHFH�ZLVH���/LQHDU���$FWLYDWLRQ���)XQFWLRQV���IRU���'HHS���)LQH�JUDLQHG��
9LVXDO���&DWHJRUL]DWLRQ����0LQD���%DVLUDW����3(7(5���527+��� ������

$Q���$GYHUVDULDO���'RPDLQ���$GDSWDWLRQ���1HWZRUN���IRU���&URVV�'RPDLQ��
)LQH�*UDLQHG���5HFRJQLWLRQ����<LPX���:DQJ����5HQMLH���6RQJ����;LX�6KHQ���:HL���
/LMXQ���=KDQJ��� ������

*HQHUDWLYH���0RGHO���ZLWK���6HPDQWLF���(PEHGGLQJ���DQG���,QWHJUDWHG���&ODVVLILHU���IRU��
*HQHUDOL]HG���=HUR�6KRW���/HDUQLQJ����$\\DSSD���3DPEDOD����7LWLU���'XWWD����6RPD��
%LVZDV��� ������

(/R3(����)LQH�*UDLQHG���9LVXDO���&ODVVLILFDWLRQ���ZLWK���(IILFLHQW���/RFDOL]DWLRQ���
3RROLQJ���DQG���(PEHGGLQJ����+DUDOG���+DQVHOPDQQ����+HUPDQQ���1H\��� ������

6FDOH���0DWFK���IRU���7LQ\���3HUVRQ���'HWHFWLRQ����;XHKXL���<X����<XTL���*RQJ����1DQ��
-LDQJ����4L[LDQJ���<H����=KHQMXQ���+DQ��� ������

6FD,/����&ODVVLILHU���:HLJKWV���6FDOLQJ���IRU���&ODVV���,QFUHPHQWDO���/HDUQLQJ����(GHQ��
%HORXDGDK����$GULDQ���3RSHVFX��� ������

([WUDFWLQJ���LGHQWLI\LQJ���FRQWRXUV���IRU���$IULFDQ���HOHSKDQWV���DQG���KXPSEDFN��
ZKDOHV���XVLQJ���D���OHDUQHG���DSSHDUDQFH���PRGHO����+HQGULN���:HLGHPDQ����&KXFN��
6WHZDUW����-DVRQ���3DUKDP����-DVRQ���+ROPEHUJ����.LLUVWHQ���)O\QQ����-RKQ��
&DODPERNLGLV����'����%DUU\���3DXO����$QND���%HGHWWL����0LFKHOOH���+HQOH\����)UDQN���3RSH���
-HUHQLPR���/HSLUHL��� ������

$QFKRU���%R[���2SWLPL]DWLRQ���IRU���2EMHFW���'HWHFWLRQ����<XDQ\L���=KRQJ����-LDQIHQJ��
:DQJ����-LDQ���3HQJ����/HL���=KDQJ��� ������

*$5����*UDSK���$VVLVWHG���5HDVRQLQJ���IRU���2EMHFW���'HWHFWLRQ����=KHQJ���/L���
;LDRFRQJ���'X����<X���&DR��� ������



,PSURYLQJ���2EMHFW���'HWHFWLRQ���ZLWK���,QYHUWHG���$WWHQWLRQ����]H\L���KXDQJ����:HL���.H���
'RQJ���+XDQJ��� ������

,QVWDQFH���6HJPHQWDWLRQ���RI���%HQWKLF���6FDOH���:RUPV���DW���D���+\GURWKHUPDO���6LWH��
�%KXYDQ���0DOODGLKDOOL���6KDVKLGKDUD����0LWFKHOO���6FRWW����$DURQ���0DUEXUJ��� ������

0XOWL�6FDOH���$GYHUVDULDO���&URVV�'RPDLQ���'HWHFWLRQ���ZLWK���5REXVW��
'LVFULPLQDWLYH���/HDUQLQJ����<RXQJ6XQ���3DQ����$QG\���-���0D����<XDQ���*DR����-LQSHQJ��
:DQJ����<L4L���/LQ��� ������

&RPELQLQJ���&RPSRVLWLRQDO���0RGHOV���DQG���'HHS���1HWZRUNV���)RU���5REXVW���2EMHFW��
&ODVVLILFDWLRQ���XQGHU���2FFOXVLRQ����$GDP���.RUW\OHZVNL����4LQJ���/LX����+XL\X��
:DQJ����=KLVKXDL���=KDQJ����$ODQ���<XLOOH��� ������

5REXVW���HVWLPDWLRQ���RI���ORFDO���DIILQH���PDSV���DQG���LWV���DSSOLFDWLRQV���WR���LPDJH��
PDWFKLQJ����0DULDQR���52'5,*8(=����*DEULHOH���)DFFLROR����5DIDHO���*URPSRQH��
YRQ���*LRL����3DEOR���0XVp����-XOLH���'HORQ��� ������

0XOWL�ZD\���(QFRGLQJ���IRU���5REXVWQHVV����'RQJK\XQ���.LP����6DUDK���%DUJDO���
-LDQPLQJ���=KDQJ����6WDQ���6FODURII��� ������

5REXVW���)DFH���'HWHFWLRQ���YLD���/HDUQLQJ���6PDOO���)DFHV���RQ���+DUG���,PDJHV��
�=KLVKXDL���=KDQJ����:HL���6KHQ����6L\XDQ���4LDR����<DQ���:DQJ����%R���:DQJ����$ODQ��
<XLOOH��� ������

'HHS���/HDUQLQJ���RQ���6PDOO���'DWDVHWV���ZLWKRXW���3UH�7UDLQLQJ���XVLQJ���&RVLQH��
/RVV����%M|UQ���%DU]����-RDFKLP���'HQ]OHU��� ������

$���1RYHO���6HOI�6XSHUYLVHG���5H�ODEHOLQJ���$SSURDFK���IRU���7UDLQLQJ���ZLWK���1RLV\��
/DEHOV����'HYUDM���0DQGDO����6KULVKD���%KDUDGZDM����6RPD���%LVZDV��� ������

&URZGHG���+XPDQ���'HWHFWLRQ���YLD���DQ���$QFKRU�SDLU���1HWZRUN����-LQJXR���=KX���
=HMLDQ���<XDQ����&KRQJ���=KDQJ����:DQFKDR���&KL����<RQJJHQ���/LQJ����VKHQJKDR��
]KDQJ��� ������

0XOWL�FODVV���1RYHOW\���'HWHFWLRQ���8VLQJ���0L[�XS���7HFKQLTXH����6XSULWDP��
%KDWWDFKDUMHH����'HYUDM���0DQGDO����6RPD���%LVZDV��� ������

$QDO\VLV���DQG���D���6ROXWLRQ���RI���0RPHQWDULO\���0LVVHG���'HWHFWLRQ���IRU��
$QFKRU�EDVHG���2EMHFW���'HWHFWRUV����<XVXNH���+RVR\D����0DVDQRUL���6XJDQXPD���
7DND\XNL���2NDWDQL��� ������



'$71HW����'HQVH���$X[LOLDU\���7DVNV���IRU���2EMHFW���'HWHFWLRQ����$OH[���/HYLQVKWHLQ���
$OERU]���5H]D]DGHK���6HUHVKNHK����.RQVWDQWLQRV���'HUSDQLV��� ������

$FWLYH���/HDUQLQJ���IRU���,PEDODQFHG���'DWDVHWV����8PDQJ���$JJDUZDO����$GULDQ��
3RSHVFX����&pOLQH���+XGHORW��� ������

$QLPDO���'HWHFWLRQ���LQ���0DQ�PDGH���(QYLURQPHQWV����$EKLQHHW���6LQJK����0DUFLQ��
3LHWUDVLN����*DEULHOO���1DWKD����1HKOD���*KRXDLHO����.HQ���%UL]HO����1LODQMDQ���5D\��� ������

&RRN*$1����0HDO���,PDJH���6\QWKHVLV���IURP���,QJUHGLHQWV����)DQJGD���+DQ���
5LFDUGR���*XHUUHUR����9ODGLPLU���3DYORYLF��� ������

:RUG�OHYHO���'HHS���6LJQ���/DQJXDJH���5HFRJQLWLRQ���IURP���9LGHR����$���1HZ��
/DUJH�VFDOH���'DWDVHW���DQG���0HWKRGV���&RPSDULVRQ����'21*;8���/,����&ULVWLDQ��
5RGULJXH]����;LQ���<X����+21*'21*���/,��� ������

([SORULQJ���+DWH���6SHHFK���'HWHFWLRQ���LQ���0XOWLPRGDO���3XEOLFDWLRQV����5DXO��
*RPH]����-DXPH���*LEHUW����/OXLV���*RPH]����'LPRVWKHQLV���.DUDW]DV��� ������

%ULGJHG���9DULDWLRQDO���$XWRHQFRGHUV���IRU���-RLQW���0RGHOLQJ���RI���,PDJHV���DQG��
$WWULEXWHV����5DYLQGUD���<DGDY����$VKLVK���6DUGDQD����9LQD\���1DPERRGLUL����5DMHVK��
0���+HJGH��� ������

'LIIHUHQWLDEOH���6FHQH���*UDSKV����0RVKLNR���5DERK����5RHL���+HU]LJ����-RQDWKDQ��
%HUDQW����*DO���&KHFKLN����$PLU���*OREHUVRQ��� ������

$QVZHULQJ���4XHVWLRQV���DERXW���'DWD���9LVXDOL]DWLRQV���XVLQJ���(IILFLHQW���%LPRGDO��
)XVLRQ����.XVKDO���.DIOH����5RELN���6KUHVWKD����6FRWW���&RKHQ����%ULDQ���3ULFH���
&KULVWRSKHU���.DQDQ��� ������

&URVV�PRGDO���6FHQH���*UDSK���0DWFKLQJ���IRU���5HODWLRQVKLS�DZDUH���,PDJH�7H[W��
5HWULHYDO����6LMLQ���:DQJ����5XLSLQJ���:DQJ����=LZHL���<DR����6KLJXDQJ���6KDQ����;LOLQ��
&KHQ��� ������

0+6$1����0XOWL�+HDG���6HOI�$WWHQWLRQ���1HWZRUN���IRU���9LVXDO���6HPDQWLF��
(PEHGGLQJ����*HRQGR���3DUN����&KLK\H���+DQ����:RQMXQ���<RRQ����'DHVKLN���.LP��� ������

3ORW4$����5HDVRQLQJ���RYHU���6FLHQWLILF���3ORWV����1LWHVK���0HWKDQL����3ULWKD���*DQJXO\���
0LWHVK���0����.KDSUD����3UDW\XVK���.XPDU��� ������

)LJXUH���&DSWLRQLQJ���ZLWK���5HODWLRQ���0DSV���IRU���5HDVRQLQJ����&KDUOHV���&KHQ���
5XL\L���=KDQJ����(XQ\HH���.RK����6XQJFKXO���.LP����6FRWW���&RKHQ����5\DQ���5RVVL��� ������



5RWDWLRQ�LQYDULDQW���0L[HG���*UDSKLFDO���0RGHO���1HWZRUN���IRU����'���+DQG���3RVH��
(VWLPDWLRQ����'H\LQJ���.RQJ����+DR\X���0D����<LIHL���&KHQ����;LDRKXL���;LH��� ������

%(57���UHSUHVHQWDWLRQV���IRU���9LGHR���4XHVWLRQ���$QVZHULQJ����=HNXQ���<DQJ����1RD��
*DUFLD����&KHQKXL���&KX����0D\X���2WDQL����<XWD���1DNDVKLPD����+DUXR���7DNHPXUD��� ������

'HHS���%D\HVLDQ���1HWZRUN���IRU���9LVXDO���4XHVWLRQ���*HQHUDWLRQ����%DGUL���3DWUR���
9LQRG���.XUPL����6DQGHHS���.XPDU����9LQD\���1DPERRGLUL��� ������

5REXVW���([SODQDWLRQV���IRU���9LVXDO���4XHVWLRQ���$QVZHULQJ����%DGUL���3DWUR���
6KLYDQVK���3DWHO����9LQD\���1DPERRGLUL��� ������

'RPDLQ�6SHFLILF���6HPDQWLFV���*XLGHG���$SSURDFK���WR���9LGHR���&DSWLRQLQJ��
�+HPDODWKD���0����&���&KDQGUD���6KHNKDU��� ������

$GDSWLQJ���6W\OH���DQG���&RQWHQW���IRU���$WWHQGHG���7H[W���6HTXHQFH���5HFRJQLWLRQ��
�6WHYHQ���6FKZDUF]����$OH[DQGHU���*RUEDQ����;DYLHU���*LEHUW����'DU�6K\DQJ���/HH��� ������

9LVXDO���4XHVWLRQ���$QVZHULQJ���RQ����������,PDJHV����6KLK�+DQ���&KRX����:HL�/XQ��
&KDR����:HL�6KHQJ���/DL����0LQ���6XQ����0LQJ�+VXDQ���<DQJ��� ������

6SDWLR�7HPSRUDO���5DQNHG�$WWHQWLRQ���1HWZRUNV���IRU���9LGHR���&DSWLRQLQJ��
�$QRRS���&KHULDQ����-XH���:DQJ����&KLRUL���+RUL����7LP���0DUNV��� ������

8/6$0����8OWUD�/LJKWZHLJKW���6XEVSDFH���$WWHQWLRQ���0RGXOH���IRU���&RPSDFW��
&RQYROXWLRQDO���1HXUDO���1HWZRUNV����5DMDW���6DLQL����1DQGDQ���.XPDU���-KD���
%HGDQWD���'DV����6SDUVK���0LWWDO����&�������.ULVKQD���0RKDQ��� ������

:DWFK���WR���/LVWHQ���&OHDUO\����9LVXDO���6SHHFK���(QKDQFHPHQW���'ULYHQ��
0XOWL�PRGDOLW\���6SHHFK���5HFRJQLWLRQ����%R���;X����-DFRE���:DQJ����&KHQJ���/X���
<DQGRQJ���*XR��� ������

9LGHR���2EMHFW���6HJPHQWDWLRQ�EDVHG���9LVXDO���6HUYR���&RQWURO���DQG���2EMHFW��
'HSWK���(VWLPDWLRQ���RQ���D���0RELOH���5RERW����%UHQW���*ULIILQ����9LFWRULD���)ORUHQFH���
-DVRQ���&RUVR��� ������

5REXVW���)HDWXUH���7UDFNLQJ���LQ���'96���(YHQW���6WUHDP���XVLQJ���%H]LHU���0DSSLQJ��
�+RFKDQJ���6HRN����-RQJZRR���/LP��� ������

6\P*$1����2ULHQWDWLRQ���(VWLPDWLRQ���ZLWKRXW���$QQRWDWLRQ���IRU���6\PPHWULF��
2EMHFWV����3KLO���$PPLUDWR����-RQDWKDQ���7UHPEOD\����0LQJ�<X���/LX����$OH[DQGHU��
%HUJ����'LHWHU���)R[��� ������



48,&.6$/����$���VPDOO���DQG���VSDUVH���YLVXDO���VDOLHQF\���PRGHO���IRU���HIILFLHQW��
LQIHUHQFH���LQ���UHVRXUFH���FRQVWUDLQHG���KDUGZDUH����9LJQHVK���5DPDQDWKDQ���
3ULWHVK���'ZLYHGL����%KDUDWK���.DWDEDWKXQL����$QLUEDQ���&KDNUDERUW\����&KHWDQ��
6LQJK���7KDNXU��� ������

0RQR/D\RXW����$PRGDO���VFHQH���OD\RXW���IURP���D���VLQJOH���LPDJH����.DXVWXEK���0DQL���
6ZDSQLO���'DJD����6KXEKLND���*DUJ����6DL���6KDQNDU���1DUDVLPKDQ����0DGKDYD��
.ULVKQD����.ULVKQD���0XUWK\���-DWDYDOODEKXOD��� ������

)UXVWXP���9R[1HW���IRU����'���REMHFW���GHWHFWLRQ���IURP���5*%�'���RU���'HSWK���LPDJHV��
�;LDRNH���6KHQ����,RDQQLV���6WDPRV��� ������

&URVV�9LHZ���&RQWH[WXDO���5HODWLRQ���7UDQVIHUUHG���1HWZRUN���IRU���8QVXSHUYLVHG��
9HKLFOH���7UDFNLQJ���LQ���'URQH���9LGHRV����:HQIHQJ���6RQJ����6KXDL���/L����7DR���&KDQJ���
$LPLQ���+DR����4LQSLQJ���=KDR����+RQJ���4LQ��� ������

8QVXSHUYLVHG���DQG���6HPL�6XSHUYLVHG���'RPDLQ���$GDSWDWLRQ���IRU���$FWLRQ��
5HFRJQLWLRQ���IURP���'URQHV����-LQZRR���&KRL����*DXUDY���6KDUPD����0DQPRKDQ��
&KDQGUDNHU����-LD�%LQ���+XDQJ��� ������

/RFDOL]LQJ���*URXSHG���,QVWDQFHV���IRU���(IILFLHQW���'HWHFWLRQ���LQ���/RZ�5HVRXUFH��
6FHQDULRV����$PHOLH���5R\HU����&KULVWRSK���/DPSHUW��� ������

5HFRQVWUXFWLQJ���5RDG���1HWZRUN���*UDSKV���IURP���ERWK���$HULDO���/LGDU���DQG���,PDJHV��
�%LVZDV���3DUDMXOL����$KDQD���5R\���&KRXGKXU\����3L\XVK���.XPDU��� ������

%,5'6$,����$���'DWDVHW���IRU���'HWHFWLRQ���DQG���7UDFNLQJ���LQ���$HULDO���7KHUPDO��
,QIUDUHG���9LGHRV����(OL]DEHWK���%RQGL����5DJKDY���-DLQ����3DODVK���$JJUDZDO����6DNHW��
$QDQG����5REHUW���+DQQDIRUG����$VKLVK���.DSRRU����-LP���3LDYLV����6KLWDO���6KDK����/XFDV��
-RSSD����%LVWUD���'LONLQD����0LOLQG���7DPEH��� ������

'XDO�0RGH���7UDLQLQJ���ZLWK���6W\OH���&RQWURO���DQG���4XDOLW\���(QKDQFHPHQW���IRU��
5RDG���,PDJH���'RPDLQ���$GDSWDWLRQ����0RULW]���9HQDWRU����)HQJ\L���6KHQ����6HOFXN��
$NODQRJOX����(ULFK���%UXQV����.ODXV���'LHSROG����$QGUHDV���0DLHU��� ������

3HULSKHU\�)RYHD���0XOWL�5HVROXWLRQ���'ULYLQJ���0RGHO���*XLGHG���E\���+XPDQ��
$WWHQWLRQ����<H���;LD����-LQN\X���.LP����-RKQ���&DQQ\����.DUO���=LSVHU����7HUHVD��
&DQDV�%DMR����'DYLG���:KLWQH\��� ������

'HHS���5HPRWH���6HQVLQJ���0HWKRGV���IRU���0HWKDQH���'HWHFWLRQ���LQ���2YHUKHDG��
+\SHUVSHFWUDO���,PDJHU\����6DWLVK���.XPDU����&DUORV���7RUUHV����2\WXQ���8OXWDQ���
$ODQD���$\DVVH����'DU���5REHUWV����%����6����0DQMXQDWK��� ������



&LW\�6FDOH���5RDG���([WUDFWLRQ���IURP���6DWHOOLWH���,PDJHU\���Y�����5RDG���6SHHGV���DQG��
7UDYHO���7LPHV����$GDP���9DQ���(WWHQ��� ������

&ORXG���5HPRYDO���IURP���6DWHOOLWH���,PDJHV���XVLQJ���6SDWLRWHPSRUDO���*HQHUDWRU��
1HWZRUNV����9LVKQX���6DUXNNDL����$QLUXGK���-DLQ����%XUDN���8]NHQW����6WHIDQR���(UPRQ��� ������

6LQJOH���6DWHOOLWH���2SWLFDO���,PDJHU\���'HKD]LQJ���XVLQJ���6$5���,PDJH���3ULRU���%DVHG��
RQ���FRQGLWLRQDO���*HQHUDWLYH���$GYHUVDULDO���1HWZRUNV����%LQJKXL���+XDQJ����/L���=KL���
&KDR���<DQJ����)XFKXQ���6XQ����<L[X���6RQJ��� ������

7KH���6\QWKLQHO�����GDWDVHW����D���FROOHFWLRQ���RI���KLJK���UHVROXWLRQ���V\QWKHWLF��
RYHUKHDG���LPDJHU\���IRU���EXLOGLQJ���VHJPHQWDWLRQ����)DQMLH���.RQJ����%RKDR���+XDQJ���
.\OH���%UDGEXU\����-RUGDQ���0DORI��� ������

(IILFLHQW���2EMHFW���'HWHFWLRQ���LQ���/DUJH���,PDJHV���8VLQJ���'HHS���5HLQIRUFHPHQW��
/HDUQLQJ����%XUDN���8]NHQW����&KULVWRSKHU���<HK����6WHIDQR���(UPRQ��� ������

/DQH���GHWHFWLRQ���XVLQJ���ODQH���ERXQGDU\���PDUNHU���QHWZRUN���ZLWK���URDG���JHRPHWU\��
FRQVWUDLQWV����+XVVDP���8OODK���.KDQ����$IVKHHQ���5DIDTDW���$OL����$OL���+DVVDQ���
$KPHG���$OL����:DMDKDW���.D]PL����$DPHU���=DKHHU��� ������

,W
V���$OO���$ERXW���7KH���6FDOH�������(IILFLHQW���7H[W���'HWHFWLRQ���8VLQJ���$GDSWLYH���6FDOLQJ��
�(ODG���5LFKDUGVRQ����<DQLY���$]DU����2U���$YLR]����1LY���*HURQ����7RPHU���5RQHQ����=DFK��
$YUDKDP����6WDY���6KDSLUR��� ������

&DVWLQJ���*HRPHWULF���&RQVWUDLQWV���LQ���6HPDQWLF���6HJPHQWDWLRQ���DV��
6HPL�6XSHUYLVHG���/HDUQLQJ����6LQLVD���6WHNRYLF����)ULHGULFK���)UDXQGRUIHU���
9LQFHQW���/HSHWLW��� ������

0/6/����0XOWL�/HYHO���6HOI�6XSHUYLVHG���/HDUQLQJ���IRU���'RPDLQ���$GDSWDWLRQ���ZLWK��
6SDWLDOO\���,QGHSHQGHQW���DQG���6HPDQWLFDOO\���&RQVLVWHQW���/DEHOLQJ����-DYHG��
,TEDO����0RKVHQ���$OL��� ������

)XVH6HJ����/L'$5���3RLQW���&ORXG���6HJPHQWDWLRQ���)XVLQJ���0XOWL�0RGDO���'DWD��
�*HRUJ���.ULVSHO����0LFKDHO���2SLW]����*HRUJ���:DOWQHU����+RUVW���3RVVHJJHU����+RUVW��
%LVFKRI��� ������

(S2�1HW����([SORLWLQJ���*HRPHWULF���&RQVWUDLQWV���RQ���'HQVH���7UDMHFWRULHV���IRU��
0RWLRQ���6DOLHQF\����,MD]���$NKWHU����0RKVHQ���$OL����0XKDPPDG���)DLVDO����5,&+$5'��
+$57/(<��� ������



0XOWL���5HFHSWLYH���)LHOG���1HWZRUN���IRU���6HPDQWLF���6HJPHQWDWLRQ����<XDQ��
-LDQORQJ����'HQJ���=HOX����6KX���:DQJ����=KHQER���/XR��� ������

',31HW����'\QDPLF���,GHQWLW\���3URSDJDWLRQ���1HWZRUN���IRU���9LGHR���2EMHFW��
6HJPHQWDWLRQ����3LQJ���+X����-XQ���/LX����*DQJ���:DQJ����9LWDO\���$EODYVN\����.DWH��
6DHQNR����6WDQ���6FODURII��� ������

5HSUHVHQWLQJ���2EMHFWV���LQ���9LGHR���DV���6SDFH�7LPH���9ROXPHV���E\���&RPELQLQJ��
7RS�'RZQ���DQG���%RWWRP�8S���3URFHVVHV����)LOLS���,OLF����$[HO���3LQ]��� ������

'HQVH���([WUHPH���,QFHSWLRQ���1HWZRUN����7RZDUGV���D���5REXVW���&11���0RGHO���IRU��
(GJH���'HWHFWLRQ����;DYLHU���6RULD���3RPD����(GJDU���5LED����$QJHO���6DSSD��� ������

&DQ���,���WHDFK���D���URERW���WR���UHSOLFDWH���D���OLQH���DUW����5DJKDY���%�9�����6XEKDP���.XPDU���
9LQD\���1DPERRGLUL��� ������

0XOWLYLHZ���&R�VHJPHQWDWLRQ���IRU���:LGH���%DVHOLQH���,PDJHV���XVLQJ���&URVV�YLHZ��
6XSHUYLVLRQ����<XDQ���<DR����+\XQ���6RR���3DUN��� ������

6KDSH���&RQVWUDLQHG���1HWZRUN���IRU���(\H���6HJPHQWDWLRQ���LQ���WKH���:LOG����%LQJQDQ��
/XR����-LH���6KHQ����6KL\DQJ���&KHQJ����<XMLDQJ���:DQJ����0DMD���3DQWLF��� ������

5266����5REXVW���/HDUQLQJ���RI���2QH�VKRW����'���6KDSH���6HJPHQWDWLRQ��
�6KXDLKDQJ���<XDQ����<L���)DQJ��� ������

$UFKLWHFWXUH���6HDUFK���RI���'\QDPLF���&HOOV���IRU���6HPDQWLF���9LGHR���6HJPHQWDWLRQ��
�9ODGLPLU���1HNUDVRY����+DR���&KHQ����&KXQKXD���6KHQ����,DQ���5HLG��� ������

7HPSODWH�%DVHG���$XWRPDWLF���6HDUFK���RI���&RPSDFW���6HPDQWLF���6HJPHQWDWLRQ��
$UFKLWHFWXUHV����9ODGLPLU���1HNUDVRY����&KXQKXD���6KHQ����,DQ���5HLG��� ������

6LPXOWDQHRXV���'HWHFWLRQ���DQG���5HPRYDO���RI���'\QDPLF���2EMHFWV���LQ���0XOWL�YLHZ��
,PDJHV����*DJDQ���.DQRMLD����6KDQPXJDQDWKDQ���5DPDQ��� ������

8Q29267����8QVXSHUYLVHG���2IIOLQH���9LGHR���2EMHFW���6HJPHQWDWLRQ���DQG��
7UDFNLQJ����-RQDWKRQ���/XLWHQ����,GLO���(VHQ���=XOILNDU����%DVWLDQ���/HLEH��� ������

/HYHUDJLQJ���3UHWUDLQHG���,PDJH���&ODVVLILHUV���IRU���/DQJXDJH�%DVHG��
6HJPHQWDWLRQ����'DYLG���*ROXE����5REHUWR���0DUWtQ�0DUWtQ����$KPHG���(O�.LVKN\��� ������

4XDGWUHH���*HQHUDWLQJ���1HWZRUNV����(IILFLHQW���+LHUDUFKLFDO���6FHQH���3DUVLQJ���ZLWK��
6SDUVH���&RQYROXWLRQV����.DVK\DS���&KLWWD����-RVH���0����$OYDUH]����0DUWLDO���+HEHUW��� ������



0DVN3OXV����,PSURYLQJ���0DVN���*HQHUDWLRQ���IRU���,QVWDQFH���6HJPHQWDWLRQ��
�6KLFKDR���;X����6KX\XH���/DQ����=KX���4L��� ������

0XOWL�/HYHO���5HSUHVHQWDWLRQ���/HDUQLQJ���IRU���'HHS���6XEVSDFH���&OXVWHULQJ��
�0RKVHQ���.KHLUDQGLVKIDUG����)DULED���=RKUL]DGHK����)DUKDG���.DPDQJDU��� ������

957�1HW����5HDO�7LPH���6FHQH���3DUVLQJ���YLD���9DULDEOH���5HVROXWLRQ���7UDQVIRUP��
�-RJHQGUD���1DWK���.XQGX����*DXUDY���6LQJK���5DMSXW����9HQNDWHVK���%DEX��
5$'+$.5,6+1$1��� ������

530�1HW����5REXVW���3L[HO�/HYHO���0DWFKLQJ���1HWZRUNV���IRU���6HOI�6XSHUYLVHG��
9LGHR���2EMHFW���6HJPHQWDWLRQ����<RXQJHXQ���.LP����6HRNHRQ���&KRL����+DQN\HRO��
/HH����7DHN\XQJ���.LP����&KDQJLFN���.LP��� ������

6,1HW����([WUHPH���/LJKWZHLJKW���3RUWUDLW���6HJPHQWDWLRQ���1HWZRUNV���ZLWK���6SDWLDO��
6TXHH]H���0RGXOH���DQG���,QIRUPDWLRQ���%ORFNLQJ���'HFRGHU����+\RMLQ���3DUN����/DUV��
6M|VXQG����<RXQJMRRQ���<RR����1LFRODV���0RQHW����-LKZDQ���%DQJ����1RMXQ���.ZDN��� ������

0XOWL�0RGDO���$VVRFLDWLRQ���EDVHG���*URXSLQJ���IRU���)RUP���6WUXFWXUH���([WUDFWLRQ��
�0LODQ���$JJDUZDO����0DXVRRP���6DUNDU����+LUHVK���*XSWD����%DODML���.ULVKQDPXUWK\��� ������

0XOWLSDUW\���9LVXDO���&R�2FFXUUHQFHV���IRU���(VWLPDWLQJ���3HUVRQDOLW\���7UDLWV���LQ��
*URXS���0HHWLQJV����/LQJ\X���=KDQJ����,QGUDQL���%KDWWDFKDU\D����0DOORU\���0RUJDQ���
0LFKDHO���)ROH\����&KULVWRSK���5LHGO����%URRNH���:HOOHV����5LFKDUG���5DGNH��� ������

8QFHUWDLQW\�DZDUH���6KRUW�WHUP���0RWLRQ���3UHGLFWLRQ���RI���7UDIILF���$FWRUV���IRU��
$XWRQRPRXV���'ULYLQJ����1HPDQMD���'MXULF����9ODGDQ���5DGRVDYOMHYLF����+HQJJDQJ��
&XL����7KL���1JX\HQ����)DQJ�&KLHK���&KRX����7VXQJ�+DQ���/LQ����1,7,1���6,1*+����-HII��
6FKQHLGHU��� ������

,PDJH���LGHQWLILFDWLRQ���RI���3URWHD���VSHFLHV���ZLWK���DWWULEXWHV���DQG���VXEJHQXV��
VFDOLQJ����3HWHU���7KRPSVRQ����:LOOLH���%ULQN��� ������

5HYHUVH���9DULDWLRQDO���$XWRHQFRGHU���IRU���9LVXDO���$WWULEXWH���0DQLSXODWLRQ���DQG��
$QRPDO\���'HWHFWLRQ����*DXHUKRI���/\GLD����1LDQORQJ���*X��� ������

45�FRGH���5HFRQVWUXFWLRQ���IURP���(YHQW���'DWD���YLD���2SWLPL]DWLRQ���LQ���&RGH��
6XEVSDFH����-XQ���1DJDWD����<XVXNH���6HNLNDZD����.RVXNH���+DUD����7HSSHL���6X]XNL���
<RVKLPLWVX���$RNL��� ������

5HJLRQ���3RROLQJ���ZLWK���$GDSWLYH���)HDWXUH���)XVLRQ���IRU���(QG�WR�(QG���3HUVRQ��
5HFRJQLWLRQ����9LMD\���.XPDU����$QRRS���1DPERRGLUL����&�9����-DZDKDU��� ������



(YHQW�EDVHG���6WDU���7UDFNLQJ���YLD���0XOWLUHVROXWLRQ���3URJUHVVLYH���+RXJK��
7UDQVIRUPV����6DP\D���%DJFKL����7DW�-XQ���&KLQ��� ������

7RZDUG���([SODLQDEOH���)DVKLRQ���5HFRPPHQGDWLRQ����3RQJVDWH���7DQJVHQJ���
7DND\XNL���2NDWDQL��� ������

6HOI�&RQWDLQHG���6W\OL]DWLRQ���YLD���6WHJDQRJUDSK\���IRU���5HYHUVH���DQG���6HULDO��
6W\OH���7UDQVIHU����+XQJ�<X���&KHQ����,�6KHQJ���)DQJ����&KLD�0LQJ���&KHQJ���
:HL�&KHQ���&KLX��� ������

$GYHUVDULDO���'LVFULPLQDWLYH���$WWHQWLRQ���IRU���5REXVW���$QRPDO\���'HWHFWLRQ����'DLNL��
.LPXUD����6XEKDMLW���&KDXGKXU\����0LQRUL���1DULWD����$VLP���0XQDZDU����5\XNL��
7DFKLEDQD��� ������

6LHYH1HW����$���8QLILHG���)UDPHZRUN���IRU���5REXVW���,PDJH�%DVHG���9LUWXDO���7U\�2Q��
�6XUJDQ���-DQGLDO����$\XVK���&KRSUD����.XPDU���$\XVK����0D\XU���+HPDQL����%DODML��
.ULVKQDPXUWK\����$EKLMHHW���+DOZDL��� ������

$���)OH[LEOH���6HOHFWLRQ���6FKHPH���IRU���0LQLPXP�(IIRUW���7UDQVIHU���/HDUQLQJ��
�$PHOLH���5R\HU����&KULVWRSK���/DPSHUW��� ������

0XOWL�/DEHO���9LVXDO���)HDWXUH���/HDUQLQJ���ZLWK���$WWHQWLRQDO���$JJUHJDWLRQ����=LTLDR��
*XDQ����.HYLQ���<DJHU����'DQWRQJ���<X����+RQJ���4LQ��� ������

,QVWDQFH���6HJPHQWDWLRQ���IRU���WKH���4XDQWLILFDWLRQ���RI���0LFURSODVWLF���)LEHU��
,PDJHV����9LNWRU���:HJPD\U����$\WXQF���6DKLQ����%M|UQ���6DHPXQGVVRQ����-RDFKLP��
%XKPDQQ��� ������

&KDUWLQJ���WKH���5LJKW���0DQLIROG����0DQLIROG���0L[XS���IRU���)HZ�VKRW���/HDUQLQJ��
�3XQHHW���0DQJOD����1XSXU���.XPDUL����$EKLVKHN���6LQKD����0D\DQN���6LQJK����%DODML��
.ULVKQDPXUWK\����9LQHHWK���1���%DODVXEUDPDQLDQ��� ������

0HDVXULQJ���WKH���8WLOL]DWLRQ���RI���3XEOLF���2SHQ���6SDFHV���E\���'HHS���/HDUQLQJ����D��
%HQFKPDUN���6WXG\���DW���WKH���'HWURLW���5LYHUIURQW����3HQJ���6XQ����5XL���+RX����-HURPH��
/\QFK��� ������

(UDVLQJ���6FHQH���7H[W���ZLWK���:HDN���6XSHUYLVLRQ����-DQ���=GHQHN����+LGHNL��
1DND\DPD��� ������

6FDODEOH���'HWHFWLRQ���RI���2IIHQVLYH���DQG���1RQ�FRPSOLDQW���&RQWHQW�������/RJR���LQ��
3URGXFW���,PDJHV����6KUH\DQVK���*DQGKL����6DPUDW���.RNNXOD����$ERQ���&KDXGKXUL��� ������



$OHVVDQGUR���0DJQDQL����7KHEDQ���6WDQOH\����%HK]DG���$KPDGL����9HQNDWHVK��
.DQGDVZDP\����2PHU���2YHQF����6KLH���0DQQRU���

9HU\���3RZHU���(IILFLHQW���1HXUDO���7LPH�RI�)OLJKW����<DQ���&KHQ����-LPP\���5HQ���
;XDQ\H���&KHQJ����.H\XDQ���4LDQ����/X\DQJ���:DQJ����-LQZHL���*X��� ������

6HPDQWLF���&RQVLVWHQF\���DQG���,GHQWLW\���0DSSLQJ���0XOWL�&RPSRQHQW��
*HQHUDWLYH���$GYHUVDULDO���1HWZRUN���IRU���3HUVRQ���5H�,GHQWLILFDWLRQ����$PHQD��
.KDWXQ����6,021���'(10$1����6ULGKD���6ULGKDUDQ����&OLQWRQ���)RRNHV��� ������

6WUXFWXUHG���&RPSUHVVLRQ���RI���'HHS���1HXUDO���1HWZRUNV���ZLWK���'HELDVHG���(ODVWLF��
*URXS���/$662����2\HEDGH���2\HGRWXQ����'MDPLOD���$RXDGD����%MRUQ���2WWHUVWHQ��� ������

3OXJ�DQG�3OD\���5HVFDOLQJ���%DVHG���&URZG���&RXQWLQJ���LQ���6WDWLF���,PDJHV��
�8VPDQ���6DMLG����*XDQJKXL���:DQJ��� ������

/RRNLQJ���$KHDG����$QWLFLSDWLQJ���3HGHVWULDQV���&URVVLQJ���ZLWK���)XWXUH���)UDPHV��
3UHGLFWLRQ����0RKDPHG���&KDDEDQH����$PHQL���7UDEHOVL����1DWKDQLHO���%ODQFKDUG���
5RVV���%HYHULGJH��� ������

3RVW�0RUWHP���,ULV���5HFRJQLWLRQ���5HVLVWDQW���WR���%LRORJLFDO���(\H���'HFD\��
3URFHVVHV����0DWHXV]���7URNLHOHZLF]����$GDP���&]DMND����3LRWU���0DFLHMHZLF]��� ������

)XQJL���5HFRJQLWLRQ����$���3UDFWLFDO���8VH���&DVH����0LODQ���6XOF����/XNDV���3LFHN����-LUL��
0DWDV����7KRPDV���-HSSHVHQ����-DFRE���+HLOPDQQ�&ODXVHQ��� ������

&RPSUHVV1HW����*HQHUDWLYH���&RPSUHVVLRQ���DW���([WUHPHO\���/RZ���%LWUDWHV����6XUDM��
.LUDQ���5DPDQ����$GLW\D���5DPHVK����9LMD\DNULVKQD���1DJDQRRU����6KXEKDP���'DVK���
*LULGKDUDQ���.XPDUDYHOX����+RQJODN���/HH��� ������

$���*$1�EDVHG���7XQDEOH���,PDJH���&RPSUHVVLRQ���6\VWHP����/LURQJ���:X����.HMLH��
+XDQJ����+DLELQ���6KHQ��� ������

*RLQJ���0XFK���:LGHU���ZLWK���'HHS���1HWZRUNV���IRU���,PDJH���6XSHU�5HVROXWLRQ��
�9LNUDP���6LQJK����.HHUWKDQ���5DPQDWK����6XEUDKPDQ\DP���$UXQDFKDODP���
$QXUDJ���0LWWDO��� ������

6FDOH�DZDUH���&RQGLWLRQDO���*HQHUDWLYH���$GYHUVDULDO���1HWZRUN���IRU���,PDJH��
'HKD]LQJ����3UDVHQ���6KDUPD����3UL\DQNDU���-DLQ����$ULMLW���6XU��� ������

'&,/����'HHS���&RQWH[WXDO���,QWHUQDO���/HDUQLQJ���IRU���,PDJH���5HVWRUDWLRQ���DQG��
,PDJH���5HWDUJHWLQJ����,QGUD���'HHS���0DVWDQ����6KDQPXJDQDWKDQ���5DPDQ��� ������



'$9,'����'XDO�$WWHQWLRQDO���9LGHR���'HEOXUULQJ����-XQUX���:X����;LDQJ���<X����'LQJ���/LX���
0DQPRKDQ���&KDQGUDNHU����=KDQJ\DQJ���:DQJ��� ������

������3DQRUDPD���6\QWKHVLV���IURP���D���6SDUVH���6HW���RI���,PDJHV���ZLWK���8QNQRZQ��
)LHOG���RI���9LHZ����-XOLXV���6XU\D���6XPDQWUL����,Q���.\X���3DUN��� ������

)URP���,PDJH���WR���9LGHR���)DFH���,QSDLQWLQJ����6SDWLDO�7HPSRUDO���1HVWHG���*$1��
�671�*$1����IRU���8VDELOLW\���5HFRYHU\����<LIDQ���:X����9LYHN���6LQJK����$QNXU��
.DSRRU��� ������

9DULDWLRQDO���,PDJH���'HUDLQLQJ����<LQJMXQ���'X����-XQ���;X����4LDQJ���4LX����;LDQWRQJ��
=KHQ����/HL���=KDQJ��� ������

(QG�7R�(QG���7UDLQDEOH���9LGHR���6XSHU�5HVROXWLRQ���%DVHG���RQ���D���1HZ��
0HFKDQLVP���IRU���,PSOLFLW���0RWLRQ���(VWLPDWLRQ���DQG���&RPSHQVDWLRQ����;LDRKRQJ��
/LX����/LQJVKL���.RQJ����<DQJ���=KRX����-L\LQJ���=KDR����-XQ���&KHQ��� ������

,GHQWLI\LQJ���5HFXUULQJ���3DWWHUQV���ZLWK���'HHS���1HXUDO���1HWZRUNV���IRU���1DWXUDO��
,PDJH���'HQRLVLQJ����=KLKDR���;LD����$\DQ���&KDNUDEDUWL��� ������

&KDUDFWHULVWLF���5HJXODULVDWLRQ���IRU���6XSHU�5HVROYLQJ���)DFH���,PDJHV����=KL\L��
&KHQJ����;LDWLDQ���=KX����6KDRJDQJ���*RQJ��� ������

&KURPD*$1����$GYHUVDULDO���3LFWXUH���&RORUL]DWLRQ���ZLWK���6HPDQWLF���&ODVV��
'LVWULEXWLRQ����3DWULFLD���9LWRULD����/DUD���5DDG����&RORPD���%DOOHVWHU��� ������

,PDJH���GHQRLVLQJ���YLD���.�69'���ZLWK���SULPDO�GXDO���DFWLYH���VHW���DOJRULWKP����4XDQ��
;LDR����&DQKRQJ���:HQ����=LUXL���<DQ��� ������

3URSRVDO�IUHH���7HPSRUDO���0RPHQW���/RFDOL]DWLRQ���RI���D���1DWXUDO�/DQJXDJH��
4XHU\���LQ���9LGHR���XVLQJ���*XLGHG���$WWHQWLRQ����&ULVWLDQ���5RGULJXH]����(GLVRQ��
0DUUHVH�7D\ORU����)DWHPHK���6DGDW���6DOHK����+21*'21*���/,����6WHSKHQ���*RXOG��� ������

,PSURYHG���(PEHGGLQJV���ZLWK���(DV\���3RVLWLYH���7ULSOHW���0LQLQJ����+RQJ���;XDQ���
$EE\���6W\OLDQRX����5REHUW���3OHVV��� ������

/HDUQLQJ���'LVFULPLQDWLYH���DQG���*HQHUDOL]DEOH���5HSUHVHQWDWLRQV���E\��
6SDWLDO�&KDQQHO���3DUWLWLRQ���IRU���3HUVRQ���5H�,GHQWLILFDWLRQ����+DR���&KHQ����%HQRLW��
/DJDGHF����)UDQFRLV���%UHPRQG��� ������

'HHS���3RVLWLRQ�$ZDUH���+DVKLQJ���IRU���6HPDQWLF���&RQWLQXRXV���,PDJH���5HWULHYDO��
�5XLNXL���:DQJ����5XLSLQJ���:DQJ����6KLVKL���4LDR����6KLJXDQJ���6KDQ����;LOLQ���&KHQ��� ������



6SDWLDO�&RQWHQW���,PDJH���6HDUFK���LQ���&RPSOH[���6FHQHV����-LQ���0D����6KDQPLQ��
3DQJ����%R���<DQJ����-LKXD���=KX����<DRFKHQ���/L��� ������

&URVV�7LPH���DQG���2ULHQWDWLRQ�,QYDULDQW���2YHUKHDG���,PDJH���*HRORFDOL]DWLRQ��
8VLQJ���'HHS���/RFDO���)HDWXUHV����<X[LQ���7LDQ����;XHTLQJ���'HQJ����<L���=KX����6KDZQ��
1HZVDP��� ������

*HRPHWULF���,PDJH���&RUUHVSRQGHQFH���9HULILFDWLRQ���E\���'HQVH���3L[HO���0DWFKLQJ��
�=DNDULD���/DVNDU����,DURVODY���0HOHNKRY����+DPHG���5H]D]DGHJDQ���7DYDNROL����-XKD��
<OLRLQDV����-XKR���.DQQDOD��� ������

,PDJH���+DVKLQJ���YLD���/LQHDU���'LVFULPLQDQW���/HDUQLQJ����:HL[LDQJ���+RQJ���
<X�7LQJ���&KDQJ����+DLIDQJ���4LQ����:HL�&KLK���+XQJ����<L�+VXDQ���7VDL����0LQJ�+VXDQ��
<DQJ��� ������

6WDFNHG���$GYHUVDULDO���1HWZRUN���IRU���=HUR�6KRW���6NHWFK���EDVHG���,PDJH��
5HWULHYDO����$QXEKD���3DQGH\����$VKLVK���0LVKUD����9LQD\���.XPDU���9HUPD����$QXUDJ��
0LWWDO����+HPD���0XUWK\��� ������

��0$3����$OLJQHG���9LVXDOL]DWLRQV���IRU���&RPSDULVRQ���RI���+LJK�'LPHQVLRQDO���3RLQW��
6HWV����;LDRWRQJ���/LX����=H\X���=KDQJ����+RQJ���;XDQ����5R[DQD���/HRQWLH����$EE\��
6W\OLDQRX����5REHUW���3OHVV��� ������

&RORU���&RPSRVLWLRQ���6LPLODULW\���DQG���,WV���$SSOLFDWLRQ���LQ���)LQH�JUDLQHG���6LPLODULW\��
�0DL���/DQ���+D����9ODG���+RVX����9RONHU���%ODQ]��� ������

6WUHHW���6FHQH����$���QHZ���GDWDVHW���DQG���HYDOXDWLRQ���SURWRFRO���IRU���YLGHR���DQRPDO\��
GHWHFWLRQ����%KDUDWKNXPDU���5DPDFKDQGUD����0LFKDHO���-RQHV��� ������

(VWLPDWH����'���&DPHUD���3RVH���IURP����'���3HGHVWULDQ���7UDMHFWRULHV����<DQ���;X���
9LYHN���5R\����.ULV���.LWDQL��� ������

'HWHFWLQJ���)DFH�)DFH���)DFLDO���5HHQDFWPHQW���LQ���9LGHRV����3UDEKDW���.XPDU���
0D\DQN���9DWVD����5LFKD���6LQJK��� ������

/HDUQLQJ���D���GLVWDQFH���IXQFWLRQ���ZLWK���D���6LDPHVH���QHWZRUN���WR���ORFDOL]H��
DQRPDOLHV���LQ���YLGHRV����%KDUDWKNXPDU���5DPDFKDQGUD����0LFKDHO���-RQHV���
5DQJD���9DWVDYDL��� ������

7HPSRUDO���6LPLODULW\���$QDO\VLV���RI���5HPRWH���3KRWRSOHWK\VPRJUDSK\���IRU���)DVW��
�'���0DVN���)DFH���3UHVHQWDWLRQ���$WWDFN���'HWHFWLRQ����6LTL���/LX����;LDQJ\XDQ���/DQ���
3RQJ&KL���<XHQ��� ������



7H[W�EDVHG���3HUVRQ���6HDUFK���YLD���$WWULEXWH�DLGHG���0DWFKLQJ����6XUEKL��
$JJDUZDO����9HQNDWHVK���%DEX���5$'+$.5,6+1$1����$QLUEDQ���&KDNUDERUW\��� ������

0XOWL�WLPHVFDOH���7UDMHFWRU\���3UHGLFWLRQ���IRU���$EQRUPDO���+XPDQ���$FWLYLW\��
'HWHFWLRQ����5R\VWRQ���5RGULJXHV����1HKD���%KDUJDYD����5DMEDEX���9HOPXUXJDQ���
6XEKDVLV���&KDXGKXUL��� ������

5HODWLYLVWLF���'LVFULPLQDWRU����$���2QH�&ODVV���&ODVVLILHU���IRU���*HQHUDOL]HG���,ULV��
3UHVHQWDWLRQ���$WWDFN���'HWHFWLRQ����6KLYDQJL���<DGDY����&XQMLDQ���&KHQ����$UXQ��
5RVV��� ������

8QVXSHUYLVHG���'RPDLQ���$GDSWDWLRQ���LQ���3HUVRQ���UH�,'���YLD���N�5HFLSURFDO��
&OXVWHULQJ���DQG���/DUJH�6FDOH���+HWHURJHQHRXV���(QYLURQPHQW���6\QWKHVLV��
�'HYLQGHU���.XPDU����3DUWKLSDQ���6LYD����3DXO���0DUFKZLFD����$OH[DQGHU���:RQJ��� ������

9LGHR���3HUVRQ���5H�,GHQWLILFDWLRQ���XVLQJ���/HDUQHG���&OLS���6LPLODULW\���$JJUHJDWLRQ��
�1HHUDM���0DWL\DOL����*DXUDY���6KDUPD��� ������

6PRRWK)RRO����$Q���(IILFLHQW���)UDPHZRUN���IRU���&RPSXWLQJ���6PRRWK���$GYHUVDULDO��
3HUWXUEDWLRQV����$OL���'DERXHL����6REKDQ���6ROH\PDQL����)DULERU]���7DKHUNKDQL���
-HUHP\���'DZVRQ����1DVVHU���1DVUDEDGL��� ������

3RVH���*XLGHG���*DWHG���)XVLRQ���IRU���3HUVRQ���5H�LGHQWLILFDWLRQ����$PUDQ���%KXL\DQ���
<DQJ���/LX����3DUWKLSDQ���6LYD����0HKUVDQ���-DYDQ����,VPDLO���%HQ���$\HG����(ULF��
*UDQJHU��� ������

('*(������$���&URVV���6SHFWUDO���(YDOXDWLRQ���'DWDVHW���IRU���0XOWLSOH���6XUYHLOODQFH��
3UREOHPV����+D���/H����&KULVWRV���6PDLOLV����/HL���6KL����,RDQQLV���.DNDGLDULV��� ������

'H)UDXG1HW�(QG�(QG���)LQJHUSULQW���6SRRI���'HWHFWLRQ���XVLQJ���3DWFK���/HYHO��
$WWHQWLRQ����$QXVKD���%����6D\DQ���%DQHUMHH����6XEKDVLV���&KDXGKXUL��� ������

'HYRQ����'HIRUPDEOH���9ROXPH���1HWZRUN���IRU���/HDUQLQJ���2SWLFDO���)ORZ����<DR���/X���
-DFN���9DOPDGUH����+HQJ���:DQJ����-XKR���.DQQDOD����0HKUWDVK���+DUDQGL����3KLOLS��
7RUU��� ������

6WRFKDVWLF���'\QDPLFV���IRU���9LGHR���,QILOOLQJ����4LDQJHQJ���;X����+DQZDQJ���=KDQJ���
:HL\XH���:DQJ����3HWHU���%HOKXPHXU����8OULFK���1HXPDQQ��� ������

&URVV�&RQGLWLRQHG���5HFXUUHQW���1HWZRUNV���IRU���/RQJ�7HUP���6\QWKHVLV���RI��
,QWHU�3HUVRQ���+XPDQ���0RWLRQ���,QWHUDFWLRQV����-RJHQGUD���1DWK���.XQGX��� ������



+LPDQVKX���%XFNFKDVK����3UL\DQND���0DQGLNDO����5DKXO���0���9����$QLUXGK��
-DPNKDQGL����9HQNDWHVK���%DEX���5$'+$.5,6+1$1���

0RWLRQ5HF����$���8QLILHG���'HHS���)UDPHZRUN���IRU���0RYLQJ���2EMHFW���5HFRJQLWLRQ��
�0XUDUL���0DQGDO����/DY���.XVK���.XPDU����0DKLSDO���6LQJK���6DUDQ����6DQWRVK���.XPDU��
YLSSDUWKL��� ������

7ZR6WUHDP9$1����,PSURYLQJ���0RWLRQ���0RGHOLQJ���LQ���9LGHR���*HQHUDWLRQ��
�;LPHQJ���6XQ����+XLMXDQ���;X����.DWH���6DHQNR��� ������

15096����1RQ�5LJLG���0XOWL�YLHZ���6WHUHR����0DWWKLDV���,QQPDQQ����.LKZDQ���.LP���
-LQZHL���*X����0DWWKLDV���1LHVVQHU����&KDUOHV���/RRS����0DUF���6WDPPLQJHU����-DQ��
.DXW]��� ������

)XVLQJ���6HPDQWLFV���DQG���0RWLRQ���6WDWH���'HWHFWLRQ���IRU���5REXVW���9LVXDO���6/$0��
�*DXUDY���6LQJK����0HLTLQJ���:X����6LHZ�.HL���/DP��� ������

%689�1HW����$���)XOO\�&RQYROXWLRQDO���1HXUDO���1HWZRUN���IRU���%DFNJURXQG��
6XEWUDFWLRQ���RI���8QVHHQ���9LGHRV����2]DQ���7H]FDQ����3UDNDVK���,VKZDU����-DQXV]��
.RQUDG��� ������

'LVHQWDQJOLQJ���+XPDQ���'\QDPLFV���IRU���3HGHVWULDQ���/RFRPRWLRQ���)RUHFDVWLQJ��
ZLWK���1RLV\���6XSHUYLVLRQ����.DUWWLNH\D���0DQJDODP����(KVDQ���$GHOL����.XDQ�+XL��
/HH����$GULHQ���*DLGRQ����-XDQ���&DUORV���1LHEOHV��� ������

$GDSWLQJ���*UDG�&$0���IRU���(PEHGGLQJ���1HWZRUNV����/HL���&KHQ����-LDQKXL���&KHQ���
+RVVHLQ���+DMLPLUVDGHJKL����*UHJ���0RUL��� ������

6XSHU�UHVROYHG���&KURPDWLF���0DSSLQJ���RI���6QDSVKRW���0RVDLF���,PDJH���6HQVRUV��
YLD���D���7H[WXUH���6HQVLWLYH���5HVLGXDO���1HWZRUN����0HKUGDG���6KRHLE\����/DUV��
3HWHUVVRQ����$OL���$UPLQ����6DGHJK���$OLDNEDULDQ����DQWRQLR���UREEOHV�NHOO\��� ������

)HZ�6KRW���6FHQH���$GDSWLYH���&URZG���&RXQWLQJ���8VLQJ���0HWD�/HDUQLQJ��
�0DKHVK���.XPDU���.ULVKQD���5HGG\����0RKDPPDG���+RVVDLQ����0ULJDQN���5RFKDQ���
<DQJ���:DQJ��� ������

3RQLW3RVH1HW����3RLQW���3RVH���1HWZRUN���IRU���5REXVW����'���2EMHFW���3RVH��
(VWLPDWLRQ����:HL���&KHQ����-LQPLQJ���'XDQ����+HFWRU���%DVHYL����+\XQJ���-LQ���&KDQJ���
$OHV���/HRQDUGLV��� ������

3UHGLFWLQJ���WKH���3K\VLFDO���'\QDPLFV���RI���8QVHHQ����'���2EMHFWV����'DYLV���5HPSH���
6ULQDWK���6ULGKDU����+H���:DQJ����/HRQLGDV���*XLEDV��� ������



'LVWULEXWHG���,WHUDWLYH���*DWLQJ���1HWZRUNV���IRU���6HPDQWLF���6HJPHQWDWLRQ����5H]DXO��
.DULP����0G���$PLUXO���,VODP����1HLO���'����%����%UXFH��� ������

$XGLR�9LVXDO���0RGHO���'LVWLOODWLRQ���8VLQJ���$FRXVWLF���,PDJHV����$QGUHV���3HUH]���
9DOHQWLQD���6DQJXLQHWL����3LHWUR���0RUHULR����9LWWRULR���0XULQR��� ������

*RLQJ���%H\RQG���WKH���5HJUHVVLRQ���3DUDGLJP���ZLWK���$FFXUDWH���'RW���3UHGLFWLRQ���IRU��
'HQVH���&URZGV����GHHSDN���EDEX���VDP����6NDQG���3HUL����0XNXQWKD���1DUD\DQDQ��
6XQGDUDUDPDQ����9HQNDWHVK���%DEX���5$'+$.5,6+1$1��� ������

(IILFLHQW���9LGHR���6HPDQWLF���6HJPHQWDWLRQ���ZLWK���/DEHOV���3URSDJDWLRQ���DQG��
5HILQHPHQW����0DWWKLHX���3DXO����&KULVWRSK���0D\HU����/XF���9DQ���*RRO����5DGX��
7LPRIWH��� ������

3OXJLQ���1HWZRUNV���IRU���,QIHUHQFH���XQGHU���3DUWLDO���(YLGHQFH����0LFKDO���.RSHUVNL���
7RPDV]���.RQRSF]\QVNL����5DIDO���1RZDN����3LRWU���6HPEHUHFNL����7RPDV]��
7U]FLQVNL��� ������

&ODVVLI\LQJ���$OO���,QWHUDFWLQJ���3DLUV���LQ���D���6LQJOH���6KRW����6DQDD���&KDILN����$VWULG��
2UFHVL����5RPDULF���$XGLJLHU����%HUWUDQG���/XYLVRQ��� ������

$���/LWWOH���)RJ���IRU���D���/DUJH���7XUQ����+DUVKLWKD���0DFKLUDMX����9LQHHWK���1��
%DODVXEUDPDQLDQ��� ������

6PDUW���+\SRWKHVLV���*HQHUDWLRQ���IRU���(IILFLHQW���DQG���5REXVW���5RRP���/D\RXW��
(VWLPDWLRQ����0DUWLQ���+LU]HU����9LQFHQW���/HSHWLW����3(7(5���527+��� ������

*UDSK���1HXUDO���1HWZRUNV���IRU���,PDJH���8QGHUVWDQGLQJ���%DVHG���RQ���0XOWLSOH��
&XHV����*URXS���(PRWLRQ���5HFRJQLWLRQ���DQG���(YHQW���5HFRJQLWLRQ���DV���8VH���&DVHV��
�;LQ���*XR����/XLVD���3RODQtD����%LQ���=KX����&KDUOHV���%RQFHOHW����.HQQHWK���%DUQHU��� ������

*OREDO���&RQWH[W���5HDVRQLQJ���IRU���6HPDQWLF���6HJPHQWDWLRQ���RI����'���3RLQW��
&ORXGV����<DQQL���0D����<XODQ���*XR����+DR���/LX����<LQMLH���/HL����*RQJMLDQ���:HQ��� ������

&RPELQDWLRQDO���&ODVV���$FWLYDWLRQ���0DSV���IRU���:HDNO\���6XSHUYLVHG���2EMHFW��
/RFDOL]DWLRQ����6HXQJKDQ���<DQJ����<RRQK\XQJ���.LP����<RXQJHXQ���.LP����&KDQJLFN��
.LP��� ������

)LQH�JUDLQHG���,PDJH���&ODVVLILFDWLRQ���DQG���5HWULHYDO���E\���&RPELQLQJ���9LVXDO���DQG��
/RFDOO\���3RROHG���7H[WXDO���)HDWXUHV����$QGUHV���0DIOD����6RXQDN���'H\����$OL���)XUNDQ��
%LWHQ����/OXLV���*RPH]����'LPRVWKHQLV���.DUDW]DV��� ������



,WHUDWLYH���DQG���$GDSWLYH���6DPSOLQJ���ZLWK���6SDWLDO���$WWHQWLRQ���IRU���%ODFN�%R[��
0RGHO���([SODQDWLRQV����%KDYDQ���9DVX����&KHQJMLDQJ���/RQJ��� ������

6HH���WKH���6RXQG����+HDU���WKH���3L[HOV����-DQDQL���5DPDVZDP\����6XNKHQGX���'DV��� ������

)RFXVLQJ���9LVXDO���5HODWLRQ���'HWHFWLRQ���RQ���5HOHYDQW���5HODWLRQV���ZLWK���3ULRU��
3RWHQWLDOV����)UDQoRLV���3/(66(����$OH[DQGUX���*LQVFD����%HUWUDQG���'(/(=2,'(���
)UDQoRLVH���35(7(8;��� ������

'RPDLQ���%ULGJH���IRU���8QSDLUHG���,PDJH�WR�,PDJH���7UDQVODWLRQ���DQG��
8QVXSHUYLVHG���'RPDLQ���$GDSWDWLRQ����)DELR���3L]]DWL����5DRXO���GH���&KDUHWWH���
0LFKHOD���=DFFDULD����3LHWUR���&HUUL��� ������

0XQLFK���WR���'XEDL����+RZ���IDU���LV���LW���IRU���6HPDQWLF���6HJPHQWDWLRQ"����6K\DP��
1DQGDQ���5DL����9LQHHWK���1���%DODVXEUDPDQLDQ����$QEXPDQL���6XEUDPDQLDQ����&�9���
-DZDKDU��� ������

$����1HWZRUN���3UXQLQJ���1HWZRUN

���$SSURDFK���WR���'HHS���0RGHO���&RPSUHVVLRQ��
�9LQD\���.XPDU���9HUPD����3UDYHQGUD���6LQJK����9LQD\���1DPERRGUL����3L\XVK���5DL��� ������

*UDG0L[����0XOWL�VRXUFH���7UDQVIHU���DFURVV���'RPDLQV���DQG���7DVNV����-XQQDQ���/L���
=LZHL���;X����:RQJ���<RQJNDQJ����4L���=KDR����0RKDQ���.DQNDQKDOOL��� ������

-RLQWO\���7UDLQHG���,PDJH���DQG���9LGHR���*HQHUDWLRQ���XVLQJ���5HVLGXDO���9HFWRUV��
�<DWLQ���'DQGL����$QLNHW���'DV����6RXP\H���6LQJKDO����9LQD\���1DPERRGLUL����3L\XVK��
5DL��� ������

&URVV1HW����/DWHQW���&URVV�&RQVLVWHQF\���IRU���8QSDLUHG���,PDJH���7UDQVODWLRQ��
�2PU\���6HQGLN����'DQQ\���&RKHQ�2U����'DQL���/LVFKLQVNL��� ������

3DUWLDOO\���=HUR�VKRW���'RPDLQ���$GDSWDWLRQ���IURP���,QFRPSOHWH���7DUJHW���'DWD���ZLWK��
0LVVLQJ���&ODVVHV����0DVDWR���,VKLL����7DNDVKL���7DNHQRXFKL����0DVDVKL���6XJL\DPD��� ������

PLFUREDWFK*$1����6WLPXODWLQJ���'LYHUVLW\���ZLWK���0XOWL�$GYHUVDULDO��
'LVFULPLQDWLRQ����*RQoDOR���0RUGLGR����+DRMLQ���<DQJ����&KULVWRSK���0HLQHO��� ������

$GYHUVDULDO���6DPSOLQJ���IRU���$FWLYH���/HDUQLQJ����&KULVWRSK���0D\HU����5DGX��
7LPRIWH��� ������

5HVLVWLQJ���/DUJH���'DWD���9DULDWLRQV���YLD���,QWURVSHFWLYH���7UDQVIRUPDWLRQ���1HWZRUN��
�<XQKDQ���=KDR����<H���7LDQ����&KDUOHVV���)RZONHV����:HL���6KHQ����$ODQ���<XLOOH��� ������



8QFHUWDLQW\���LQ���0RGHO�$JQRVWLF���0HWD�/HDUQLQJ���XVLQJ���9DULDWLRQDO���,QIHUHQFH��
�&XRQJ���1JX\HQ����7KDQK�7RDQ���'R����*XVWDYR���&DUQHLUR��� ������

$���*HQHUDWLYH���)UDPHZRUN���IRU���=HUR���6KRW���/HDUQLQJ���ZLWK���$GYHUVDULDO��
'RPDLQ���$GDSWDWLRQ����9DUXQ���.KDUH����'LY\DW���0DKDMDQ����+RPDQJD��
%KDUDGKZDM����9LQD\���.XPDU���9HUPD����3L\XVK���5DL��� ������

'HHS���$GDSWLYH���:DYHOHW���1HWZRUN����0DULD���;LPHQD���%DVWLGDV���5RGULJXH]���
$GULHQ���*UXVRQ����/XLVD���3RODQLD����6KLQ���)XMLHGD����)ODYLR���3ULHWR����.RKHL��
7DND\DPD����7RVKL\D���+DFKLVXND��� ������

7RZDUGV���3KRWRJUDSKLF���,PDJH���0DQLSXODWLRQ���ZLWK���%DODQFHG���*URZLQJ���RI��
*HQHUDWLYH���$XWRHQFRGHUV����$UL���+HOMDNND����$UQR���6ROLQ����-XKR���.DQQDOD��� ������

*HQHUDWLYH���3VHXGR�ODEHO���5HILQHPHQW���IRU���8QVXSHUYLVHG���'RPDLQ��
$GDSWDWLRQ����3LHWUR���0RUHULR����5LFFDUGR���9ROSL����5XJJHUR���5DJRQHVL����9LWWRULR��
0XULQR��� ������

)LOWHU���'LVWLOODWLRQ���IRU���1HWZRUN���&RPSUHVVLRQ����;DYLHU���6XDX���&XDGURV����/XFD��
=DSSHOOD����1LFKRODV���$SRVWRORII��� ������

+RZ���0XFK���'HHS���/HDUQLQJ���GRHV���1HXUDO���6W\OH���7UDQVIHU���5HDOO\���1HHG"���$Q��
$EODWLRQ���6WXG\����/HQ���'X��� ������

,PSURYLQJ���6W\OH���7UDQVIHU���ZLWK���&DOLEUDWHG���0HWULFV����0DR�&KXDQJ���<HK���
6KXDL���7DQJ����$QDQG���%KDWWDG����&KXKDQJ���=RX����'DYLG���)RUV\WK��� ������

/HDUQLQJ���IURP���1RLV\���/DEHOV���YLD���'LVFUHSDQW���&ROODERUDWLYH���7UDLQLQJ����<DQ��
+DQ����6280$9$���52<����/DUV���3HWHUVVRQ����0HKUWDVK���+DUDQGL��� ������

&ODVV�'LVFULPLQDWLYH���)HDWXUH���(PEHGGLQJ���)RU���0HWD�/HDUQLQJ���EDVHG��
)HZ�6KRW���&ODVVLILFDWLRQ����$OLUH]D���5DKLPSRXU����+DLURQJ���4L��� ������

$GDSWLYH���1HXUDO���&RQQHFWLRQV���IRU���6SDUVLW\���/HDUQLQJ����$OH[���*DLQ����3UDNKDU��
.DXVKLN����+DYD���6LHJHOPDQQ��� ������

);�*$1����6HOI�6XSHUYLVHG���*$1���/HDUQLQJ���YLD���)HDWXUH���([FKDQJH����5XL��
+XDQJ����:HQMX���;X����7HQJ�<RN���/HH����$QRRS���&KHULDQ����<H���:DQJ����7LP���0DUNV��� ������

6\QWKHVL]LQJ���KXPDQ�OLNH���VNHWFKHV���IURP���QDWXUDO���LPDJHV���XVLQJ���D��
FRQGLWLRQDO���FRQYROXWLRQDO���GHFRGHU����0RULW]���.DPSHOP�KOHU����$[HO���3LQ]��� ������



%HVW���)UDPH���6HOHFWLRQ���LQ���D���6KRUW���9LGHR����-LDQ���5HQ����;LDRKXL���6KHQ����=KH���/LQ���
5DGRPLU���0HFK��� ������

)DVW���9LGHR���0XOWL�6W\OH���7UDQVIHU����:HL���*DR����<LMXQ���/L����<LKDQJ���<LQ���
0LQJ�+VXDQ���<DQJ��� ������

7RZDUG���,QWHUDFWLYH���6HOI�$QQRWDWLRQ���)RU���9LGHR���2EMHFW���%RXQGLQJ���%R[���
5HFXUUHQW���6HOI�/HDUQLQJ���$QG���+LHUDUFKLFDO���$QQRWDWLRQ���%DVHG���)UDPHZRUN��
�7UXQJ�1JKLD���/H����$NLKLUR���6XJLPRWR����6KLQWDUR���2QR����+LURVKL���.DZDVDNL��� ������

7DLORU*$1����0DNLQJ���8VHU�'HILQHG���)DVKLRQ���'HVLJQV����/HOH���&KHQ����-XVWLQ��
7LDQ����*XR���/L����&KHQJ�+DZ���:X����(UK�.DQ���.LQJ����.XDQ�7LQJ���&KHQ���
6KDR�+DQJ���+VLHK����&KHQOLDQJ���;X��� ������

&RRUGLQDWHG���-RLQW���0XOWLPRGDO���(PEHGGLQJV���IRU���*HQHUDOL]HG���$XGLR�9LVXDO��
=HUR�VKRW���&ODVVLILFDWLRQ���DQG���5HWULHYDO���RI���9LGHRV����.UDQWL���3DULGD����1HHUDM��
0DWL\DOL����7DQD\D���*XKD����*DXUDY���6KDUPD��� ������

V�6%,5����6W\OH���$XJPHQWHG���6NHWFK���EDVHG���,PDJH���5HWULHYDO����7LWLU���'XWWD���
6RPD���%LVZDV��� ������

3HUVRQDOL]LQJ���)DVW�)RUZDUG���9LGHRV���%DVHG���RQ���9LVXDO���DQG���7H[WXDO��
)HDWXUHV���IURP���6RFLDO���1HWZRUN����:DVKLQJWRQ���5DPRV����0LFKHO���6LOYD����(GVRQ��
$UDXMR����$ODQ���1HYHV����(ULFNVRQ���1DVFLPHQWR��� ������

8QVXSHUYLVHG���,PDJH���6W\OH���(PEHGGLQJV���IRU���5HWULHYDO���DQG���5HFRJQLWLRQ��
7DVNV����6LGGKDUWKD���*DLUROD����5DMYL���6KDK����3����-����1DUD\DQDQ��� ������

$QLPDWLQJ���)DFH���XVLQJ���'LVHQWDQJOHG���$XGLR���5HSUHVHQWDWLRQV����*DXUDY��
0LWWDO����%DR\XDQ���:DQJ��� ������

+LJK�)UHTXHQF\���5HILQHPHQW���IRU���6KDUSHU���9LGHR���6XSHU�5HVROXWLRQ����9LNUDP��
6LQJK����$NVKD\���6KDUPD����6XGKDUVKDQQ���'HYDQDWKDQ����$QXUDJ���0LWWDO��� ������
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