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¶º¬oz¯�°®�z-¦���Ñ ¾Âvk��®º]�°¦®¾´�¯�§¡�±¦�Á®Z d�¦�¾¿¦°Z§�z]
±¦�Á®Z dº�¦�¾¿¦°Zº§ ²¿zdº�À]�®ººº� ��£�Ä°ZÀ]¡�¶³¦®�Àv��ÄzÀ�

Àv��ÄzÀ°s�¶¬oz¯�°®�Ä°ZÀ]¡���£�Z]�¾«Â��®º�¾¯�Áv·Z�¯�§¡
¾Âvºk��vºº¿¡¾°³�®ºkÂ�¶]�Ä°¦®¾´�¯�»Èds¦�§º¬�¯�Ä°ZÀ]¡�Â
Â�²º«¡���ÏÐ��À¦°Zº¨°·�Â�¾ºº¿º.Àc¦�v´³Z¯�Ä®Z¿±�ÀZ-v´·Â&����Ñ
�ÏÔ��¾¤À¤o°Z.¯Zºº§ Â�Á¦ºtººº�Z�����ÎÔ��zº§º·���Ð��¦¿±Zº¯
¾¨º�s��º´c�¾Zº°�¦�¶ººlÀd³�°®�¦°�§¡�»z�¯�¾¿¦°Z§��¿¦|�¦

�v³¦Á®z§�³°¦|-
®ºº] °¦®¾º´�¯�§¡�±¦�Á®Z dº�¦�¾¿¦°Zº§ zº] ÀÞÂzdººÀ³�®º§�zg¦
�º¿¦|�¦�Z]��®º�¾¯�Áv¿®�Ò ¾Âvk�°®�¶§�¶³º-�ÀZ°·���Ò ¾Âvk�
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�����Ä¦|k¦��®z¨¬°��z]�¶³¦®�Àv��ÄzÀ°s�Â�ÄzÀ��ªo¦z¯�°®�Ä°ZÀ]¡���£�Â�ÀÞÂzdÀ³�¬º���zÀgPc

ÎÎÎ

¾º«Â��®°¦®�¾º�¿¦|�¦�vº³Â°�§¡�±¦�Á®Z dºº�¦�¾¿¦°Z§�ÀÞÂzdÀ³�®º§
Zº] vº´´§¾¯�ÀZºÀ]��ÐÎ��vº¿°v³¡�Â�©°Zºº·º¿ �®°¦v³�¾�Zs�v³Â°
�®ºº�¾¯�zdºº�À]�§¡�±¦�Á®Z d�¦�¾¿¦°Z§�ÀÞÂzdÀ³�ÄZ·®º§��¿¦|�¦
§¡�±¦�Á®Z dº�¦�¾¿¦°Zºº§ z]�Ä°ZÀ]¡���£�Â�ÀÞÂzdÀ³�®º§�ª]Z¤d¯�zg¦

��Ó ¾Âvk��®º^³�°¦®¾´�¯
b^º�³�À®ºº] zdº°§�ªººÀ«®�¶]��©°¯�v´³Z¯�¶´]z§°Z¸#�ÀZ·ZÀ-
Ä°ZÀ]¡��v´·®¾¯�ÀZ�³�®ºs�±¦�Ä°ZÀ]¡�¶]�¦°��´§¦Â�²¿zd¸]��¼z�c
z¿Zºº� ±¦�Á®Z d�¦��®z¨¬°��ÄÇZ]�n���Â�zd�À]�ÀZ´À°�¦�z]�ÁÂÈ�
¶ººº¬°k�±¦��®±Zºººº�¾¯�²ºº¨°¯�|Àºº³ ¦°�³±°¦�Zºº] ÄZ·Á®Z¸ºº³
zc�¿zº� v�°�¶]�À¦ºc¾¯�ÀÞÂzdÀ³�Â�§¡�²À]�vÀ ¯�ÄZ·�´¨°·z]
¶dº�]�b�zº� ¶º§ �®ºº°³�Á°Zºº�¦�ÀÞÂzdÀ³�ÄÇZ]�¬º���°®�áz]
zÀºt^c�Àv³Zºº�°�ª£¦vo�¶]�\kº¯��Á®¦®��¿¦|�¦�¦°�¾�º³Z§�Àv�

�²ºÀ´#®ºº· �®º�¾¯�½Zs�n���±¦�§¡�©Z ¬c��·Z§�Â�¿ºÀ³º¯¡
�º´c��¿¦zº� bºpc�¦°�©°¯�¶º³¦®�®zºº¨¬°��¾�Z§�ÀÞÂzdÀ³�®º§
�ª¯Zº§ Ä°ZºÀ]¡�Zº] ¾º«Â��vº·®¾¯��ºº¿¦|�¦�®§�°¦v¤¯�¶]�¾¨�s
zhº§¦vo��v]Zº¿¾¯��º¿¦|�¦�®Zº¿±�°¦vº¤¯�¶º] ©°¯�¶ºº³¦®�®z¨¬°�
®ººº§ °Zºººd¨·�°®�¿z-ºº¬À§�ÏÔÓ °Zº°Àc�°®�©°¯�¶º³¦®�®zº¨¬°�
ÏÔÓ Â�ÎÕÑ �ÖÏ ÄZº·°Z°Àc�²ºÀ]�¶ºº#z-¦��v¯¡�b�®�¶]�ÀÞÂzdÀ³
®ººkÂ�Ä°¦®¾º´�¯�»Èºds¦�ÀÞÂzdºÀ³�®ºº§ °Zººd¨·�°®�¿z-º¬À§
�®ºº] §ºº¬�¯�Ä°ZºÀ]¡�°®�©°¯�¶º³¦®�®zºº¨¬°��zh§¦vo��b�¦v³
°®��Ä°ZººÀ]¡�ÄZ·°Z°Àc�ÀZÀ¯�°®�|À³�§¡�±¦�Á®Z d�¦�¾¿¦°Z§�zh§¦vo
�º´c�¶º#zº· Â��®ºº] ¶º³¦®�Àvºº� ÄzÀ��¶¬oz¯�°®�Ä°ZÀ]¡���£

�b�Z¿��·Z§�§¡�±¦�Á®Z d�¦�¾¿¦°Z§�v��®§�¾¨�s

Á®Z d�¦�®°º¯��]Z´¯
ÄzÀº�³��¿�Â��¾´Àº�o��¿��¾º¨#ºº§ �¸�¶º°kzc����¾º�¦°±�ÀZº·ZÀ- °®�½Zºs Â�§¡�¶ºº�]¦° �ÎÐÔÏ �bÀ���¿¦��¿¦�Â��Ä®��Ä¡��z¿¾c �Î

�v¸�¯�¾·Z.�³¦®�®Z¸k�©¦°Z�d³¦���¾cÈp¯
�v¸�¯��Z�°�¿Z¯¦�ÁZ.�³¦®��²v£�ÀZd�¡�©¦°Z�d³¦���Á®¦|À¬���¦�¶°kzc���Ä°ZÀ]¡�ÄZ·®d�À��¾o¦z� ¾º�¦ �ÎÐÔÏ �Ý¦��°¦��Z¨³º§ �Ï

�� $OOHQ�� 5�� 5�� DQG� -��7��0XVLFN��������3ODQWLQJ�GDWH��ZDWHU�PDQDJHPHQW��DQG�PDWXULW\�OHQJWK�UHODWLRQV�IRU�LUULJDWHG
JUDLQ�VRUJKXP��7UDQV��$6$(������������������

�� %UDQGDX�� 3�� 6�� DQG� )�� (�� %HORZ�� ������ 1LWURJHQ� VXSSO\�DQG�UHSURGXFWLYH�GHYHORSPHQW�RI�PDL]H��$JURQ��$EVW��
$6$��0DGLVRQ��:,�

�� %XQG\�� /�� *��� 7�� :�� $QGUDVNL�DQG�5��3��:RONRZVNL��������1LWURJHQ�FUHGLWV�LQ�VR\EHDQ�FRUQ�FURSV��VHTXHQFHV�RQ
WKUHH�VRLOV��$JURQ��-����������������

�� &]\]HZLFV�� -�� 5�� DQG�)��(��%HORZ��������*HQRW\SLF�YDULDWLRQ�IRU�QLWURJHQ�XSWDNH�E\�PDL]H�NHUQHOV�JURZQ�,Q YLWUR�
&URS�6FL����������������

�� 'HQPHDG�� 2�� 7�� DQG� 5�� +�� 6KDZ�� ������ 7KH� HIIHFWV� RI�VRLO�PRLVWXUH�VWUHVV�DW�GLIIHUHQW�VWDJHV�RI�JURZWK�RQ�WKH
GHYHORSPHQW�DQG�\LHOG�RI�FRUQ��$JURQ��-��������������

�� (FN��+��9��������,UULJDWHG�FRUQ�\LHOG UHVSRQVH�WR�QLWURJHQ�DQG�ZDWHU��$JURQ��-��������������
�� (FN�� +�� 9�� ������ (IIHFWV� RI�ZDWHU�GHILFLWV�RQ�\LHOG��\LHOG�FRPSRQHQWV��DQG�ZDWHU�XVH�HIILFLHQF\�RI�LUULJDWHG�FRUQ�

$JURQ��-���������������
��� )UH\��5��/��DQG�-��-DQLFN��������5HVSRQVH�RI�FRUQ�WR�SRSXODWLRQ�SUHVVXUH��&URS�6FL��������������
��� *LUDUGLQ�� 3��� 0�� 7ROOHQDDU�� $�� 'HOWRXU� DQG� -�� 0XOGRRQ�� ������7HPSRUDU\�1�VWDUYDWLRQ�LQ�PDL]H��=HD�PD\V /���

HIIHFWV�RQ�GHYHORSPHQW��GU\�PDWWHU DFFXPXODWLRQ�DQG�JUDLQ�\LHOG��$JURQRPLFDO��3DULV�������������
��� *UDQW�� 5��)���%��&��-DFNVRQ��-��5��.LQLU\�DQG�*��)��$UNLQ��������:DWHU�GHILFLW�WLPLQJ�HIIHFWV�RQ�\LHOG�FRPSRQHQWV�LQ

PDL]H��$JURQ���-������������
��� *UHHQ�� &�� -�� DQG� $��0��%ODFNPHU��������5HVLGXH�GHFRPSRVLWLRQ�HIIHFWV�RQ�QLWURJHQ�DYDLODELOLW\�WR�FRUQ�IROORZLQJ

FRUQ�RU�VR\EHDQ��6RLO�6FL��6RF��$P��-����������������
��� +DQZD\��-��-��������+RZ�D�FRUQ�SODQW GHYHORSV��,RZD�&RRS��([W��6HUY��6SHF��5HS�
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ÎÐÕÏ ÀZd�]Zc���¿Â®�Á°Z°����®d ·�¾Z����¾�À^���]Z´¯�Â�Ä±°ÂZ�§�Àº´��Â�¿º¬�

ÎÎÏ

��� +D\�� 5��.��0���DQG�$��-��:DONHU��������$Q�,QWURGXFWLRQ�WR�WKH�3K\VLRORJ\�RI�&URS�<LHOG��-RKQ�:LOH\�	�6RQV��,QF��
1HZ�<RUN�

��� +HUUHUR��0��3��DQG�5��5��-RKQVRQ��������'URXJKW�VWUHVV�DQG�LWV�HIIHFWV�RQ�PDL]H�UHSURGXFWLYH�V\VWHPV��&URS�6FL�����
��������

��� +RRNHU�� 0�� /� ������ *UDLQ� VRUJKXP� \LHOG� DQG� \LHOG� FRPSRQHQW� UHVSRQVH�WR�WLPLQJ�DQG�QXPEHU�RI�LUULJDWLRQV�
$JURQ��-��������������

��� -RKQVRQ�� '�� 5�� DQG� -��:��7DQQHU��������&DOFXODWLRQ�RI�WKH�UDWH�DQG�GXUDWLRQ�RI�JUDLQ�ILOOLQJ�LQ�FRUQ��&URS�6FL�����
��������

��� .KRW�� 5�� %�� DQG 1�� .�� 8PUDQL�� ������ 6HHG� \LHOG� DQG� TXDOLW\�SDUDPHWHUV�RI�$IULFD�WDOO�PDL]H��=HD�PD\V /���DV
LQIOXHQFHG�E\�VSDFLQJ�DQG�OHYHO�RI�QLWURJHQ��,QGLDQ�-��$JULF��6FL��������������

��� /XGORZ�� 0�� 0�� DQG�5��&��0XFKRZ��������$�FULWLFDO�HYDOXDWLRQ�RI�WUDLWV�IRU�LPSURYLQJ FURS�\LHOGV�LQ�ZDWHU�OLPLWHG
HQYLURQPHQWV��$GY��$JURQ��������������

��� 0LUKDGL�� 0�� -�� DQG� <��.RED\DVKL��������6WXG\�RQ�SURGXFWLYLW\�RI�JUDLQ�VRUJKXP�����(IIHFW�RQ�ZLOWLQJ�WUHDWPHQW�DW
GLIIHUHQW� VWDJHV�RI�JURZWK�RQ�WKH�GHYHORSPHQW��QLWURJHQ�XSWDNH�DQG�\LHOG�RI�LUULJDWLRQ�VRUJKXP��-DS��-��&URS�6FL�
���������������

��� 2LNHK�� 6�� 2��� -��*��.OLQJ�DQG�$��(��2NRUXZD��������1LWURJHQ�IHUWLOL]HU�PDQDJHPHQW�HIIHFWV�RQ�PDL]H�JUDLQ�TXDOLW\
LQ�WKH�ZHVW $IULFDQ�PRLVW�VDYDQQD��&URS�6FL����������������

��� 2WHJXL�� 0��(���)��+��$QGHUVRQ�DQG�(��(��6XHUR��������*URZWK��ZDWHU�XVH��DQG�NHUQHO�DERUWLRQ�RI�PDL]H�VXEMHFWHG�WR
GURXJKW�DW�VLONLQJ��)LHOG�&URS�5HV������������

��� 2XDWWDU�� 6��� 5�� -�� -RQHV� DQG� 5�� .�� &URRNVWRQ�� ������(IIHFW�RI�ZDWHU�GHILFLW�GXULQJ�JUDLQ�ILOOLQJ�RQ�WKH�SDWWHUQ�RI
PDL]H�NHUQHO�JURZWK�DQG�GHYHORSPHQW��&URS�6FL��������������

��� 2XDWWDU�� 6��� 5�� -�� -RQHV�� 5�� .�� &URRNVWRQ� DQG� 0�� .DMHLRX�� ������ (IIHFW� RI� GURXJKW� RQ� ZDWHU� UHODWLRQV� RI
GHYHORSPHQW�PDL]H�NHUQHOV��&URS�6FL��������������

��� 6DODP�� $�� 0�� DQG� 6�� 6XEUDPDQLDQ�� ������ ,QIOXHQFH� RI� QLWURJHQ�� ]LQF� DQG�LQWHUDFWLRQ�RQ�WKH�\LHOG�DQG�QXWULHQW
XSWDNH�RI�� ,5���� ULFH���2U\]D�VDWLYD /���LQ�GLIIHUHQW�VHDVRQV��,QGLDQ�-��$JULF��6FL��������������

��� 6HSDVNKDK�� $�� 5�� DQG� $�� $��.DPJDU�+DJKLJKL��������:DWHU�XVH�DQG�\LHOG�RI�VXJDU�EHHW JURZQ�XQGHU�HYHU\�RWKHU
IXUURZ�LUULJDWLRQ�ZLWK�GLIIHUHQW�LQWHUYDOV��$JULF��:DWHU�0DQDJH������������

��� 6KDUPD�� 0�� /��DQG�9��.��0LVKUD��������(IIHFW�RI�LQRFXODWLRQ�DQG�OHYHOV�RI�QLWURJHQ�RQ�JURZWK��\LHOG�DQG�TXDOLW\�RI
ZKHDW��7��1DUPDGD���0DGUDV�$JULF��-�������������

��� 6LQFODLU�� 7�� 5��� -�� 0�� %HQQHWW� DQG� 5�� &�� 0XFKRZ�� ������ 5HODWLYH� VHQVLWLYLW\� RI� JUDLQ� \LHOG� DQG� ELRPDVV
DFFXPXODWLRQ�WR�GURXJKW�LQ�ILHOG�JURZQ�PDL]H��&URS�6FL��������������

��� 8KDUW�� 6�� $�� DQG�)��+��$QGUDGH������D��1LWURJHQ�GHILFLHQF\�LQ�PDL]H��,��(IIHFWV�RQ�FURS�JURZWK��GHYHORSPHQW��GU\
PDWWHU�SDUWLWLRQLQJ��DQG�NHUQHO�VH\��&URS�6FL����������������

��� 8KDUW�� 6�� $�� DQG� )�� +�� $QGUDGH�� ����E�� 1LWURJHQ� GHILFLHQF\� LQ� PDL]H�� ,,�� (IIHFWV� RQ� FURS� FDUERQ�QLWURJHQ
LQWHUDFWLRQ�HIIHFWV�RQ�NHUQHO�QXPEHU�DQG�JUDLQ�\LHOG��&URS�6FL����������������

��� :HVWJDWH�� 0�� (�� DQG� -�� 6�� %R\HU�� ������ &DUERK\GUDWH� UHVHUYHV�DQG�UHSURGXFWLYH�GHYHORSPHQW�DW�ORZ�OHDI�ZDWHU
SRWHQWLDOV�LQ�PDL]H��&URS�6FL��������������
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