
<,/',=�7(.1ø.�h1ø9(56ø7(6ø�
)(1�%ø/ø0/(5ø�(167ø7h6h�

�

%6$�'(.675ø1�.21-8*$7/$5,1,1�
ø1&(/(10(6ø�

�

.LP\DJHU�'LOD�7$7$5�
�

)%(�%L\RNLP\D�$QDELOLP�'DOÕQGDQ�
+D]ÕUODQDQ�

�

<h.6(.�/ø6$16�7(=ø�
�

7H]�'DQÕúPDQÕ� ��3URI��'U��+XUL\H�.8=8��
�

ø67$1%8/�������



LL

LL

ødø1'(.ø/(5�

6D\ID�

6ø0*(�/ø67(6ø������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������LY�

.,6$/70$�/ø67(6ø ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������Y�

ù(.ø/�/ø67(6ø�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������YL�

dø=(/*(�/ø67(6ø ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������YLL�

g16g= ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� YLLL�

g=(7 �����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������L[�

$%675$&7��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������[�

�� *ø5øù �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�� *(1(/�%ø/*ø/(5 ���������������������������������������������������������������������������������������������������

���� %6$����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
���� 'HNVWULQ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
���� 3URWHLQ�.DUERKLGUDW�.RPSOHNVOHUL�YH�.RQMXJDWODUÕ���������������������������������������������������
���� 0DLOODUG�5HDNVL\RQX ��������������������������������������������������������������������������������������������������
������ 0DLOODUG�UHDNVL\RQXQXQ�JHUoHNOHúPHVL����������������������������������������������������������������������

�� 0$7(5<$//(5�����������������������������������������������������������������������������������������������������

���� .XOODQÕODQ�&LKD]�YH�0DO]HPHOHU�������������������������������������������������������������������������������
���� .XOODQÕODQ�89�9LV�VSHNWURIRWRPHWUHVLQLQ�7HoKL]DW�YH�dDOÕúPD�3DUDPHWUHOHUL��������
���� .XOODQÕODQ�3URWHLQ�$\UÕúWÕUPD�&LKD]ÕQÕQ��7HoKL]DW�YH�dDOÕúPD�3DUDPHWUHOHUL ���������
���� .XOODQÕODQ��)RXULHU�7UDQVIRUP�,QIUDUHG�6SHNWURPHWUH�&LKD]ÕQÕQ��7HoKL]DW�YH�

dDOÕúPD�3DUDPHWUHOHUL �����������������������������������������������������������������������������������������������
���� .XOODQÕODQ�.LP\DVDOODU ���������������������������������������������������������������������������������������������

�� '(1(<6(/�d$/,ù0$�������������������������������������������������������������������������������������������

���� %6$�'HNVWULQ�.RYDOHQW�.RQMXJDWODUÕQÕQ�6HQWH]L �����������������������������������������������������
������ )DUNOÕ�PRO�RUDQODUÕQGD��Q%6$�Q'HNVWULQ��.RQMXJDWODUÕQ�+D]ÕUODQPDVÕ�LoLQ�

+HVDSODPDODUÕQ�<DSÕOPDVÕ�YH�%6$�'HNVWULQ�o|]HOWLOHULQLQ�+D]ÕUODQPDVÕ ���������������
������ d|]HOWLOHULQ�.XUXWXOPDVÕ�YH���R&µGD�0DLOODUG�5HDNVL\RQXQXQ�*HUoHNOHúWLULOPHVL���
������ 0DLOODUG�5HDNVL\RQXQGD�6�UH�)DNW|U�Q�Q�Q�øQFHOHQPHVL ���������������������������������������
���� -HO�)LOWUDV\RQ�.URPDWRJUDILVL�LOH�.RQMXJDWODUÕQ�6DIODúWÕUÕOPDVÕ �������������������������������
���� 7ULQLWUREHQ]HQV�OIRQLN�$VLG�5HDNWLIL��71%6��LOH�%6$�YH�%6$�'HNVWULQ�

.RQMXJDWODUÕQGD�±1+��*UXEX�0LNWDUÕ�7D\LQL �����������������������������������������������������������
������ ±1+��*UXEX�0LNWDUÕ�7D\LQL�LoLQ�%6$�LOH�.DOLEUDV\RQ�(÷ULVLQLQ�dL]LOPHVL�������������
������ %6$�'HNVWULQ�.RQMXJDWODUÕQÕQGD�±1+��*UXEX�7D\LQL ���������������������������������������������
���� .RQMXJDWODUÕQ�89�9,6�6SHNWURIRWRPHWUH�LOH�øQFHOHQPHVL����������������������������������������



LLL

LLL

���� .RQMXJDWODUÕQ�)7,5�øOH�øQFHOHQPHVL �������������������������������������������������������������������������

�� 6RQXoODU ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

���� )7,5�6SHNWUXPODUÕ ����������������������������������������������������������������������������������������������������
���� -HO�)LOWUDV\RQ�LOH�VDIODúWÕUPD�LúOHPLQGH�DOÕQDQ�NURPDWRJUDPODU �������������������������������

.$<1$./$5 ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

g=*(d0øù ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�



LY

LY

6ø0*(�/ø67(6ø�
R& 6DQWLJUDW�GHUHFH�
J JUDP�
/ OLWUH�
PO�������������������������������������PLOLOLWUH�
�O��������������������������������������PLNUROLWUH�
0 0RODU�
QP������������������������������������QDQRPHWUH�

�



Y

Y

.,6$/70$�/ø67(6ø�

1D&O���������������������������������6RG\XP�NORU�U�
1D+�32���+�2 6RG\XP�GLKLGURMHQ�IRVIDW�GLKLGUDW�
1D�+32���+�2��� 'LVRG\XP�KLGURMHQ�IRVIDW�KHSWDKLGUDW�
%6$���������������������������������%RYLQ�VHUXP�DOEXPLQ�
+&O� � +LGURNRULN�DVLG�
1D2+������������������������������6RG\XP�KLGURNVLG��
6'6���������������������������������6RG\XP�GRGHVLO�V�ODIDW�
71%6� � 7ULQLWUREHQ]HQV�OIRQLN�DVLG��
%6$� � � � �����%RYLQH�VHUXP�DOEXPLQ�
*3&� � � � �����0ROHN�OHU�HOHPH�NURPDWRJUDILVL�
�



YL

YL

ù(.ø/�/ø67(6ø�

� 6D\ID�
ùHNLO�����%RYLQH�6HUXP�$OEXPLQ¶QLQ�\DSÕVÕ ��������������������������������������������������������������������������������
ùHNLO�����1LúDVWDQÕQ�\DSÕVÕ������±���$PLOR]������±���$PLORSHNWLQ� ���������������������������������������
ùHNLO�����'HNVWULQLQ�PROHN�O�\DSÕVÕ����������������������������������������������������������������������������������������������
ùHNLO�����3URWHLQLQ�SULPHU�DPLQ�JUXEX�OL]LQ��LOH�LQGLUJHQ�úHNHU�JUXSODUÕ�DUDVÕQGDNL�$PRGRUL�

WLSL�ED÷ODQPD��'��2IPDQ�HW�DO���������������������������������������������������������������������������
ùHNLO�����$PDGRUL��G�]HQOHQPHVL �������������������������������������������������������������������������������������������������
ùHNLO�����71%6�LOH�SULPHU�DPLQ�DUDVÕQGDNL�UHDNVL\RQ���3��&D\RW�YH�*��7DLQWXULHU�������� ��������
ùHNLO�����71%6�UHDNVL\RQX�LOH�%6$�NRQVDQWUDV\RQXQD�ED÷OÕ�RODUDN�±1+��JUXEX�VD\ÕVÕ�LOH�

DEVRUEDQV����QP��DUDVÕQGD�oL]LOHQ�NDOLEUDV\RQ�H÷ULVL�����������������������������������������
ùHNLO�����%6$�YH�Q �%6$�'HNVWULQ ������+DYX]�������6DDW�����R&���QLQ�)7�,5�VSHNWUXPX� ����
ùHNLO ����Q �%6$�'HNVWULQ �����+��YH�����+DYX]������6DDW�����R&���QLQ�)7�,5�VSHNWUXPX����
ùHNLO ����'HNVWULQ�YH�Q �%6$�'HNVWULQ ������+DYX]��������6DDW�����R&���QLQ�)7�,5�

VSHNWUXPX�������������������������������������������������������������������������������������������������������������
ùHNLO ����%6$��'HNVWULQ�YH�Q �%6$�'HNVWULQ ������+DYX]��������6DDW�����R&���QLQ�)7�,5�

VSHNWUXPX�������������������������������������������������������������������������������������������������������������
ùHNLO ����Q �%6$�'HNVWULQ� ���������VDDW������&������������������������������������������������������������������������
ùHNLO ����Q �%6$�'HNVWULQ� ����������VDDW������&�����������������������������������������������������������������������
ùHNLO ����)DUNOÕ�PRO�RUDQOÕ��Q%6$�Q'HNVWULQ��NRQMXJDWODUGD����ED÷ODQPD�RUDQÕ� �����������������������������
�
ùHNLO ����Q%6$�Q'H[WULQ� �����RUDQOÕ�NRQMXJDWÕQ�IDUNOÕ�V�UHOHUGH����±���VDDW�����NRQMXJDV\RQX ���
ùHNLO ����Q%6$�Q'H[WULQ� �����IDUNOÕ�V�UHOHUGHNL����±���VDDW��UHDNVL\RQXQ�DOÕQDQ�89�9,6�

6SHNUXPODUÕ ����������������������������������������������������������������������������������������������������������
ùHNLO �����Q%6$�Q'H[WULQ� �����RUDQOÕ�NRQMXJDWÕQ�IDUNOÕ�V�UHOHUGH��������VDDW��JHUoHNOHúHQ�

UHDNVL\RQXQGD�DOÕQDQ�DEVRUEDQV�GH÷HUOHUL������������������������������������������������������������
�



YLL

YLL

dø=(/*(�/ø67(6ø�

6D\ID�
dL]HOJH������)DUNOÕ�PRO�RUDQODUÕQGD��VDELW�&SURWHLQ�GH÷HULQH�J|UH�KHVDSODQDQ�&GHNVWULQ�GH÷HUOHUL ����
dL]HOJH��������±�����O�KDFLPOHULQGHNL�%6$�|UQHNOHULQLQ�����QP�GH�DEVRUEDQV�GH÷HUOHUL ��������
dL]HOJH�����)DUNOÕ�PRO�RUDQODUÕQGD�Q%6$�Q'H[WULQ� NRQMXJDWODUÕQÕQ��NRQVDQWUDV\RQ�YH�89�9,6�

��� QP�DEVRUEDQV�GH÷HUOHUL����������������������������������������������������������������������������������
dL]HOJH������)DUNOÕ�PRO�RUDQODUÕQGD�Q%6$�Q'H[WULQ� NRQMXJDWODUÕQÕQ�±1+��JUXEX�VD\ÕODUÕ��������������
dL]HOJH�����)DUNOÕ�PRO�RUDQODUÕQGD�Q%6$�Q'H[WULQ� NRQMXJDWODUÕQÕQ�NRQVDQWUDV\RQ�YH�89�9,6�

��� QP�DEVRUEDQV�GH÷HUOHUL����������������������������������������������������������������������������������
dL]HOJH������)DUNOÕ�PRO�RUDQODUÕQGD��Q%6$�Q'H[WULQ� NRQMXJDWODUÕQÕQ�±1+��JUXEX�VD\ÕODUÕ�������������
dL]HOJH�����Q%6$�Q'H[WULQ� �����RUDQOÕ�UHDNVL\RQGD�IDUNOÕ�V�UHOHUGH��|Oo�OHQ�DEVRUEDQV�

GH÷HUOHUL����������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�



YLLL

YLLL

g16g=�

<�7�h�� )HQ� %LOLPOHUL� (QVWLW�V�� %L\RNLP\D� $QDELOLP� 'DOÕ¶QGD� \�NVHN� OLVDQV� H÷LWLPLPH�
EDúODGÕ÷ÕP� DQGDQ� LWLEDUHQ� KHU� W�UO�� \DUGÕPÕ� VD÷OD\DQ� YH� |QHULOHUL\OH� EDQD� \RO� J|VWHUHQ�� WH]�
oDOÕúPDP�VÕUDVÕQGD�GD�oRN�|]YHULOL�RODQ�GH÷HUOL�KRFDP�3URI��'U��+XUL\H�.8=8¶\D��

'HULQ ELOJL� ELULNLPL� YH� \HQLOLNoL� ILNLUOHUL� LOH� EDQD� \RO� J|VWHUHQ�� %L\RP�KHQGLVOLN�
ODERUDWXYDUODUÕQGD�KHU� W�UO�� LPNkQÕ�EL]H�VXQDUDN�EX� WH]LQ�RUWD\D�oÕNPDVÕQGD�E�\�N�NDWNÕODUÕ�
RODQ�%L\RP�KHQGLVOLN�$�%�'��%DúNDQÕ�3URI��'U��0XVWDID�$.'(67(¶\H��

'HQH\VHO� oDOÕúPDODUÕP� VÕUDVÕQGD� \DUGÕPODUÕQÕ� HVLUJHPH\HQ� <�7�h�� )HQ� %LOLPOHUL� (QVWLW�V��
%L\RP�KHQGLVOLN� $QDELOLP� 'DOÕ� ODERUDWXYDU� oDOÕúDQODUÕQGDQ� EDúWD� 0LWKDW� d(/(%ø� ROPDN�
�]HUH� HPH÷L� JHoHQ� g]OHP� g=72/$1¶D�� $VOÕ� $56/$1¶D�� <�7�h�� )HQ�(GHEL\DW� )DN�OWHVL�
.LP\D�%|O�P��%L\RNLP\D�$QDELOLP�'DOÕQGD�J|UHYOL�0HOGD�$/7,.$72ö/8¶QD��

$\UÕFD� H÷LWLP� YH� |÷UHWLPLPGH� KLoELU� IHGDNkUOÕNWDQ� NDoÕQPD\DQ� PDGGL� YH� PDQHYL�
GHVWHNOHULQGHQ�GROD\Õ�VHYJLOL�DLOHPH��

6RQVX]�VD\JÕ�YH�WHúHNN�UOHULPL�VXQDUÕP��

�



L[

L[

g=(7�

'HNVWULQOHU� VXGD� o|]�QHELOHQ� UHQNVL]� SROLVDNNDULGOHUGLU�� 'HNVWULQOHU� QLúDVWDQÕQ� DVLGOHU� YH\D�
HQ]LPOHU� � �DPLOD]ODU�� LOH� KLGUROL]L� VRQXFX� HOGH� HGLOLUOHU�� 'HNVWULQ� o|]HOWLOHUL� QLúDVWD�
o|]HOWLOHULQH�NÕ\DVOD�GDKD�D]�\R÷XQGXU���

%X� oDOÕúPDGD� GHNVWULQ� 0DLOODUG� UHDNVL\RQX� YDVÕWDVÕ\OD� %6$¶QÕQ� ±1+�� JUXSODUÕQD� NRYDOHQW�
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FRQWUDVW�ZLWK�WKH�VWDUFK�VROXWLRQV����

,Q� WKLV� VWXG\��GH[WULQ�ZDV�FRYDOHQWO\�ERQGHG� WR� SULPDU\�±1+��JURXSV�RI�%6$�DFFRUGLQJ� WR�
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DW� ��� R& E\� XVLQJ� GLIIHUHQW� KRXUV� LV� DOVR� VWXGLHG�� 7KH� FRQMXJDWHV� ZHUH� SXULILHG� ZLWK� JHO�
ILOWUDWLRQ� FKURPDWRJUDSK\�� 7KH� FRQWHQW� RI� %6$��1+���GH[WULQ� ERQGLQJ� ZDV� FRQWUROOHG� E\�
XVLQJ�WULQLWUREHQ]HQHVXOIRQLF�DFLG��71%6��ZKLFK�HDVLO\�ERQGV�ZLWK�WKH��1+��JURXSV��7KHVH�
FRQMXJDWHV�ZDV�DOVR�FKDUDFWHUL]HG�ZLWK�)7�,5�VSHFWURPHWHU��*HO�)LOWUDWLRQ�FKRURPDWRJUDSK\�
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NRQWURO�HGLOHQ�0DLOODUG�UHDNVL\RQX�JÕGD�VDQD\LVLQGH�SURWHLQOHUL�LúOHPHN�LoLQ�L\L�ELU�PHWRWWXU��
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$VKRRU��6��+��DQG�=HQW��-��%���0DLOODUG�%URZQLQJ�LQ�&RPPRQ�$PLQR�$FLGV�DQG�6XJDUV���-��
)RRG�6FL������������������������

%DELNHU�� (�� (��� (IIHFW� RI� FKLWRVDQ� FRQMXJDWLRQ� RQ� WKH� IXQFWLRQDO� SURSHUWLHV� DQG� EDFWHULDO�
DFWLYLW\�RI�JOXWHQ�SHSWLGHV��)RRG�&KHP����������������������

%R\H�� -�� ,���$OOL�� ,��� DQG� ,VPDLO��$��$��� ,QWHUDFWLRQV� LQYROYHG� LQ� WKH� JHODWLQ�RI�ERYLQH� VHUXP�

DOEXPLQ��-��$JULF��)RRG�&KHP�����������������������

%R]NXUW��+���*|÷�ú��)���(UHQ��6���3HNPH]GH�0DLOODUG�(VPHUOHúPH�5HDNVL\RQODUÕQÕQ�.LQHWLN�
0RGHOOHQPHVL���7U��-��RI�(QJLQHHULQJ�DQG�(QYLURQPHQWDO�6FLHQFH�����������������������
7�ELWDN��

%URZQ��-��5���6WUXFWXUH�RI�%RYLQH�VHUXP�DOEXPLQ��)HG��3URF���������������±�����

&KURQDNLV��,��6���&ULW��5HY��)RRG�6FL��$EVWUDFW������������������

'LFNLQVRQ��(���*DOD]ND��9��%���(PXOVLRQ�VWDELOL]DWLRQ�E\�LRQLF�DQG�FRYDOHQW�FRPSOH[HV�RI�E�
ODFWRJOREXOLQ�ZLWK�SRO\VDFFKDULGHV��)RRG�+\GURFROORLGV������������������±�����

'RPRGDUDQ��6���)HQQHPD��2��5���0DUFHO�'HNNHU��$PLQR�DFLGV��SHSWLGHV��DQG�SURWHLQV��,Q�
³)RRG�&KHPLVWU\´���UG�HG��1HZ�<RUN������������������

(GZDUGV��:��3��-����6RF��'DLU\�7HFKQRO����������������������

(LFKQHU��.���.DUHO��0��� �7KH� ,QIOXHQFH�RI�:DWHU�&RQWHQW� DQG�:DWHU�$FWLYLW\�RQ� WKH�6XJDU�
$PLQR�%URZQLQJ�5HDFWLRQ�0RGHO�6\VWHPV�XQGHU�9DULRXV�&RQGLWLRQV��� )RRG�&KHP��� ������
��� ���������

+LUD\DPD��.���$NDVKL��6���)XUX\D��0���)XNXKDUD��.��,���5DSLG�FRQILUPDWLRQ�DQG�UHYLVLRQ�RI�WKH�
SULPDU\� VWUXFWXUH� RI� ERYLQH� VHUXP� DOEXPLQ� E\� (6,06� DQG� )5,7�)$%� /&�06�� %LRFKHP��
%LRSK\V��5HV��&RPPXQ����������������±�����

+RGJH��-��(���&KHPLVWU\�RI�%URZQLQJ�5HDFWLRQV� LQ�0RGHO�6\VWHPV���-��$UJULF��)RRG�&KHP��
����� ������������

-LPHQH]�%DUEHUR�-��HW�DO���105�øQYHVWLJDWLRQV�2I�3URWHLQ�&DUERK\GUDWH�øQWHUDFWLRQV���(XU��-��
%LRFKHP���)(%6�����������������������

.DWR�� $��� ,QGXVWULDO� DSSOLFDWLRQ� RI� 0DLOODUG�W\SH� SURWHLQ�SRO\VDFFKDULGHV� FRQMXJDWHV�� )RRG�
6FLHQFH�DQG�7HFKQRORJ\�5HVHDUFK��������������±�����

.DWR��$���0LQDNL��.���.RED\DVKL��.���-RXUQDO�RI�$JULFXOWXUDO�DQG�)RRG�&KHPLVWU\� ����� �����
���������

.DWR��$���0DJGDVVL��6���'HNNHU��0���3UHSDUDWLRQ�DQG�IXQFWLRQDO�SURSHUWLHV�RI�SURWHLQ�
SRO\VDFFDULGH�FRQMXJDWHV��,Q�³6XUIDFH�$FWLYLW\�RI�3URWHLQV�´�HG��1HZ�<RUN������SS�����±�����
�



��

.DWR��$���6KLPRNDZD��.���.RED\DVKL��.���,PSURYHPHQW�RI�WKH�IXQFWLRQDO�SURSHUWLHV�RI�
LQVROXEOH�JOXWHQ�E\�SURQDVH�GLJHVWLRQ�IROORZHG�E\�GH[WUDQ�FRQMXJDWLRQ���-��$JULF��)RRG�
&KHP������������������������

�

.DWR�� +��� <DPDPRWR�� 0�� DQG� )XMLPDNL�� 0��� 0HFKDQLVPV� RI� %URZQLQJ� GHJUDGDWLRQ� RI� '�
IUXFWRVH� LQ� VSHFLDO� FRPSDULVRQ�ZLWK�'�JOXFRVH�JO\FLQH� UHDFWLRQ���$JULF�� %LRO��&KHP�� ������
��� ���±�����

/DEX]D��7��3��DQG�6DOWPDUFK��0���7KH�1RQHQ]\PLF�%URZQLQJ�5HDFWLRQ�$V�$BHFWHG�E\�:DWHU�
LQ )RRGV���,Q�:DWHU�$FWLYLW\�,QIOXHQFHV�)RRG�4XDOLW\��$FDGHPLF�3UHVV���1HZ�<RUN�������

/OR\G�1�(���1HOVRQ��:��,���:KLVWOHU��5��/��%HPLOOHU�� �-��1��� �3DVFKDOO��(�)��� �(GLWRUV��6WDUFK�
&KHPLVWU\�DQG�7HFKQRORJ\��$FDGHPLF�3UHV��2UODQGR��)/�������������

0F*LOOLYUD\��5��7��$���&KXQJ��'�:��DQG�'DYLH��(�:���%LRV\QWKHVLV�RI�ERYLQH�SODVPD�SURWHLQV�
LQ D�FHOO�IUHH�V\VWHP��$PLQR�WHUPLQDO�VHTXHQFH�RI�SUHSURDOEXPLQ��(XU��-��%LRFKHP������������
���±�����

0F.HOODU��5��&���'HYHORSPHQW�RI�RII�IODYRUV� LQ�XOWUD�KLJK� WHPSHUDWXUH�DQG�SDVWHXUL]HG�PLON�
DV�D�IXQFWLRQ�RI�SURWHRO\VLV��-RXUQDO�RI�'DU\�6FLHQFH����������������±�������

0LOOTYLVW�)XUHE\�$���6XUIDFH�&KDUDFWHULVDWLRQ�RI�IUH]H�GULHG�SURWHLQ�FDUERK\GUDWH�PL[WXUHV��

,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI�3KDUPDFHXWLFV������������������QRYHPEHU������±������

0RRQ��7��:���HW�DO���0ROHFXODU�&KDUDFWHULFWLFV�RI�%RYLQH�6HUXP�$OEXPLQ�'H[WUDQ�&RQMXJDWHV�
%LRVFLHQFH�%LRWHFKQRO��%LRFKHP�����������������������

1DNDPXUD��6��� �6KX��<�:���6DKDUD��.DWR��$���-RXUQDO�RI�$JULFDOWXUDO�)RRG�&KHPLVWU\��������
��� ������������

2
%ULDQ��-����0RUULVH\��3��$����1XWULWLRQDO�DQG�7R[LFRORJLFDO�$VSHFWV�RI�WKH�0DLOODUG�%URZQLQJ�
5HDFWLRQ�LQ�)RRGV���&ULWLFDO�5HYLHZV�LQ�)RRG�6FLHQFH�DQG�1XWULWLRQ��������������������±�����

3DWWHUVRQ��-�(���DQG�*HOOHU��'�0���%RYLQH�PLFURVRPDO�DOEXPLQ��$PLQR�WHUPLQDO�VHTXHQFH�RI�
ERYLQH�SURDOEXPLQ��%LRFKHP��%LRSK\V��5HV��&RPPXQ�����������������±������

3HWHUV��-U���7���6HUXP�DOEXPLQ��$GY��3URWHLQ�&KHP����������������������

3LNDO��0��� )UH]H�GU\LQJ� RI� SURWHLQV�� SURFHVV�� IRUPXODWLRQ� DQG� VWDELOLW\�� $&6� 6\PS�� 6HULHV��

����� ��������±�����

5HGG\��,��0���.HOOD��1��'��.��DQG�.LQVHOOD��-��(���6WUXFWXUDO�DQG�&RQIRUPDWLRQDO�%DVLV�RI�WKH�

5HVLVWDQFH�RI�EHWD�ODFWRJOREXOLQ�WR�3HSWLF�DQG�&K\PRWU\SWLF�'LJHVWLRQ��-��$JULF��)RRG�&KHP��

����� �������±�����

5RE\W�� -�� )��� 3RO\VDFFKDULGH� ,�� VWUXFWXUH� DQG� IXQFWLRQ�� ,Q� ³(VVHQWLDOV� RI� &DUERK\GUDWH�

&KHPLVWU\�´�HG��5RE\W��-��)���6SULQJHU���1HZ�<RUN�����������������

6KHSKHUG�� 5��� 5REHUWVRQ�� $��� 2IPDQ�� '��� 'DLU\� JO\FRFRQMXJDWH� HPXOVLILHU�� FDVHLQ�

PDOWRGH[WULQV��)RRG�+\GURFROORLGV���������������±�����



��

6RQJ�� .�� %��� 'DPRGDUDQ�� 6��� 6WUXFWXUH�IXQFWLRQ� UHDOWLRQVKLS� RI� SURWHLQV�� DGVRUSWLRQ� RI�

VWUXFWXUDO�� LQWHUPHGLDWHV� RI� ERYLQH� VHUXP�DOEXPLQ� DW� WKH� DLU�ZDWHU� LQWHUIDFH�� -��$JULF�� )RRG�

&KHP����������������������

6RRJ��'�$���+ROOHU��)�-���1LHPDQ��7�$���3ULFLSOHV�RI�,QVWUXPHQWDO�$QDO\VLV��ILIWK�HGLWLRQ��������

7DQDND��0���.LPLDJDU��0���/HH��7��&���&KLFKHVWHU��&�2���(IHFWHG�RI�0LDOODUG�EURZLQJ�UHDFWLRQ�
RQ� QXWULWLRQDO� TXDOLW\� RI� SURWHLQ�� ,Q�� � )ULHGPDQ��0�� �(G���� 3RWHLQ�&URVVLQJ��1XWULWLRQDO� DQG�
0HGLFDO�&RQVXTXHQFHV��3OHQXP�3XEOLVKLQJ�&RUS���1HZ�<RUN�����������±�����

7UHYRU� 6�� *HQWHU\�� -RKQ� 6�� 5REHUWV��� )RUPDWLRQ� NLQHWLFV� DQG� DSSOLFDWLRQV� RI� ��
K\GUR[\PHWK\OIXUIXUDO� DV� DWLPH�WHPSHUDWXUH� LQGLFDWRU� RI� OHWKDOLW\� IRU� FRQWLQXRXV�
SDVWHXUL]DWLRQ�RI�DSSOH�FLGHU��,QQRYDWLYH�)RRG�6FLHQFH�DQG�(PHUJLQJ�7HFKQRORJLHV������������
���±�����

6LODV�6�2��HW�DO���8WLOL]DWLRQ�RI�GLHWV�ZLWK�K\GURO\HG�SRWDWR�VWDUFK��RU�JORFRVH�E\�MXYLH�ZKLWH�
VWXUJHRQ��$FLSHQVHU�WUDQVPRQWDQXV���DV�DIIHFWHG�E\�0DLOODUG�UHDFWLRQ�GXULQJ�IHHG�SURFHVVLQJ��
$TXDFXOWXUH�����������������±�����

:LOVRQ��5��3���8WLOL]DWLRQ�RI�GLHWDU\�FDUERK\GUDWH�E\�ILVK��$TXDFXOWXUH�����������������±����

9DOGLYLHVR��/��$���&HUYDQWHV��&��7���6RQJ��6���&DEUHUD��5��$���/DVNRZVNL��-��6���'H[WULQ�DV�D�
1RQ�7R[LF� 'HSUHVVDQW� IRU� 3\ULWH� LQ� )ORWDWLRQ� ZLWK� ;DQWKDWHV� DV� &ROORFWRU�� 0LQHUDOV�
(QJLQHHULQJ��������

=D\DV��-��)���,QWURGXFWLRQ��,1�³)XQFWLRQDOLW\�RI�SURWHLQV�LQ�)RRG�´��6SULQJHU��1HZ�<RUN��������
SS������
�
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'R÷XP�WDULKL������������������������������

'R÷XP�\HUL���������������������øVWDQEXO�

/LVH�����������������������������������������������<DEDQFÕ�'LO�$÷UOÕNOÕ�2UKDQ�&HPDO�)HUVR\�/LVHVL�

/LVDQV��������������������������������������������<ÕOGÕ]�7HNQLN�hQLYHUVLWHVL��

� )HQ�(GHEL\DW�)DN�OWHVL�

� .LP\D�%|O�P��

<�NVHN /LVDQV�������������������������������<ÕOGÕ]�7HNQLN�hQLYHUVLWHVL�

� )HQ�%LOLPOHUL�(QVWLW�V��

� %L\RNLP\D�$QDELOLP�'DOÕ�

�


