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7XUNLVK� DQG�*UHHN� (DUWKTXDNHV� DQG� 1HHGV� IRU� )XWXUH� &RRSHUDWLYH�5HVHDUFK��$EVWUDFWV��������0D\�������,VWDQEXO��S�����6\QRODNLV��&��%RUUHUR���-���<DOFLQHU�$��&���3ODINHU��*��*UHHQH��+� *���:DWWV��3��� �������� �0RGHOLQJ� WKH������6NDJZD\��$ODVND�7VXQDPL���$QQXDO�$VVHPEO\�RI�$PHULFDQ�*HRSK\VLFDO�8QLRQ�������)DOO�0HHWLQJ�RI�$*8��6DQ�)UDQFLVFR��'HF���������������6\QRODNLV��&���%RUUHUR�� -���<DOFLQHU�$��&�� �������� �'HYHORSLQJ� ,QXQGDWLRQ�0DSV� IRU� WKH�6WDWH�RI�&DOLIRUQLD��%RRN�RI�$EVWUDFWV�1$72�8QGHUZDWHU�*URXQG�)DLOXUHV� RQ� 7VXQDPL�*HQHUDWLRQ��0RGHOLQJ��5LVN� DQG�0LWLJDWLRQ�� (G��$KPHW�&��<DOFLQHU���0D\��������������,VWDQEXO��7XUNH\��SS����������6XOOLYDQ��'��*���������7KH�GLVFRYHU\�RI�6DQWRULQL�0LQRDQ�WHSKUD�LQ�ZHVWHUQ�7XUNH\��1DWXUH��Y�������S�����±����6\QRODNLV��&�(���,PDPXUD��)���7VXML��<���0DWVXWRPL��6���7LQWL��%���&RRN��%���DQG� 8VKPDQ�� 0��� ������ 'DPDJH�� &RQGLWLRQV� RI� (DVW� -DYD� WVXQDPL� RI� �����DQDO\]HG��(RV��7UDQVDFWLRQV��$PHULFDQ�*HRSK\VLFDO�8QLRQ��YRO������������SS������DQG����������ùHQJ|U��&���3LFKRQ��;���$UDO��2��� ��������&XPKXUL\HW�%LOLP�7HNQLN�'HUJLVL��(NLP������ùHQJ|U�� &�� � �������� �7HFWRQLFV� RI� WKH� 6HD� RI� 0DUPDUD� 5HJLRQ� LQ� WKH�FRQWH[W�RI�WKH�(DVWHUQ�0HGLWHUUDQHDQ�(YROXWLRQ���3UHVHQWDWLRQ�DW�1DWR�$GYDQFHG�5HVHDUFK�6HPLQDU��,QWHJUDWLRQ�RI�(DUWK�6FLHQFHV�RQ�WKH������7XUNLVK�DQG�*UHHN�(DUWKTXDNHV�DQG�1HHGV� IRU�)XWXUH�&RRSHUDWLYH�5HVHDUFK��$EVWUDFWV��SDJH�������������0D\�������,VWDQEXO7DGHSDOOL� 6�� DQG� 6\QRODNLV�� &�(��� ������0RGHO� IRU� WKH� OHDGLQJ�ZDYHV� RI�WVXQDPLV��3K\VLFDO�5HYLHZ�/HWWHUV����YRO�������SS�������������7DGHSDOOL�� 6�� DQG� 6\QRODNLV�� &�(��� ����� 7KH� 5XQXS� RI� 1�ZDYHV��3URFHHGLQJV��RI�WKH�5R\DO���6RFLHW\��/RQGRQ��6HULHV�$���YRO��������SS�������������7DSSLQ�'���DQG�*RUXU�1������������7VXQDPL�7KUHDW�LQ�WKH�6HD�RI�0DUPDUD��%RRN�RI�$EVWUDFWV�1$72�8QGHUZDWHU�*URXQG�)DLOXUHV�RQ�7VXQDPL�*HQHUDWLRQ��0RGHOLQJ�� 5LVN� DQG� 0LWLJDWLRQ�� (G�� $KPHW� &�� <DOFLQHU��� 0D\� ������� ������,VWDQEXO��7XUNH\��SS����������



7RNV���]�� � 1�� 1��� 6KDNDO�� $�� )��� 0LFKDHO�� $�� -��� ������ � 6SDFH� � WLPH�PLJUDWLRQ� �RI� �HDUWKTXDNHV�DORQJ�WKH�1RUWK�$QDWROLDQ��)DXOW� �]RQH�DQG��VHLVPLF�JDSV��3DJHRSK�����9RO�����8QOXDWD�� 8�� �������� 7(.�$NNX\X� 1XFOHDU� 3RZHU� 6WDWLRQ�5HVRQDQFH�6WXG\��$SSOLHG�5HVHDUFK�5HSRUW��0(78�� ,QVWLWXWH�RI�0DULQH�6FLHQFHV��(UGHPOL���,FHO�������9DOOLDQRX�� '��� ������ 1HZ� HYLGHQFH� RI� HDUWKTXDNH� GHVWUXFWLRQV� LQ� /DWH�0LQRDQ�&UHWH��LQ�6WLURV��6���DQG�-RQHV��5��(���HGV���$UFKDHURVHLVPRORJ\��$WKHQV��)LWFK�/DERUD�WRU\�2FFDVLRQDO�3DSHU����S�����±����9LQFL�� $��� ������ 'LVWULEXWLRQ� DQG� FKHPLFDO� FRPSRVLWLRQ� RI� WHSKUD OD\HUV�IURP�HDVWHUQ�0HGLWHUUDQHDQ�DE\VVDO�VHGLPHQWV��0DULQH�*HRORJ\��Y������S�����±���� :DWNLQV��1��'���6SDUNV��5��6��-���6LJXUGVVRQ��+���+XDQJ��7��&���)HGHUPDQ��$���&DUH\�6���DQG�1LQNRYLFK��'���������9ROXPH�DQG�H[WHQW�RI�WKH�0LQRDQ�WHSKUD�IURP���6DQWRULQL�YROFDQR��1HZ�HYLGHQFH�IURP�GHHS�VHD�VHGLPHQW�FRUHV��1DWXUH��Y�������S�����±����:HLVPDQWHO�� � 2��� ������ 'LH� HUGEHEHQ� GHV� YRUGHUHQ� � NOHLQDVLHQV� � LQ�JHVFKLFKWOLFKHU� � � � � � ]HLW��� � 3K�� '�� 'LVVHUWDWLRQ�� � 8QLYHUVLW\� � RI� 0DJGHEXUJ���0DUEXUJ�������� WUDQVODWHG� � WR�7XUNLVK�E\� �6RQNXU�� �+�� LQ� �'HF�� �������*HQHUDO����'LUHFWRUDWH�RI�0LQHUDO���5HVHDUFK��DQG�([SORUDWLRQ�,QVWLWXWH��$QNDUD�:LOOLV��%���������(DUWKTXDNHV� LQ�WKH�+RO\� ODQG��%XOO��6HLVP��6RF��$P��������� ����:\VV�� �0��DQG�%HDU��0���������(DUWKTXDNH�KD]DUG� LQ� � WKH� �+HOOHQLF�DUF���$PHULFDQ��*HRSK\VLFV�8QLRQ��DQ�,QW��UHYLHZ���0DXULFH��(ZLQJ�VHULHV�����:\VV��0�� YH� %DHU�� 0��� (DUWKTXDNH� KD]DUG� LQ� WKH� +HOOHQLF� DUF�� UHSULQWHG��IURP� � (DUWKTXDNH� 3UHGLFWLRQ�$Q� � ,QWHUQDWLRQDO� 5HYLHZ��0DXULFH� (ZLQJ� 6HULHV� ���$PHULFDQ��*HRSK\VLFDO�8QLRQ��SS�����������������:\VV��0��YH�%D\HU��0�����������+HOOHQLN�<D\�h]HULQGH�'HSUHP��5HSULQWHG�IURP� (DUWKTXDNH� 3UHGLFWLRQ� $Q� ,QWHUQDWLRQDO� 5HZLHY� 0DXULFH� (ZLQJ� 6HULHV� ���$PHULFDQ�*HRSK\VLFDO�8QLRQ�SS���������



<DOoÕQHU��$�&���$OWÕQRN��<���6\QRODNLV��&�����������7VXQDPL�ZDYHV� LQ�ø]PLW�%D\� DIWHU� WKH� .RFDHOL� (DUWKTXDNH�� (DUWKTXDNH� (QJLQHHULQJ� 5HVHDUFK� ,QVWLWXWH��6SHFLDO�,VVXH�RI�(DUWKTXDNH�6SHFWUD��9RO����&KDS�������LQ�SUHVV<DOoÕQHU� $�&��� .XUDQ�� 8��� 0LQRXUD�� .�� � ,PDPXUD�� )��� 7DNDKDVKL� 7���3DSDGRSRXORV� *��� �������� ³7UDFHV� RI� 7VXQDPL� :DYHV� QHDU� $HJHDQ� &RDVWV´��6\PSRVLXP� RQ� (DUWKTXDNH� 3RWHQWLDO� RI�:HVWHUQ� $QDWROLD�� 9�� ��� SS�� ����������2UJDQL]HG�E\�07$���������0D\��������LQ�7XUNLVK�<DOoLQHU�$��&��DQG�.XUDQ�8���'XUPXVRJOXR��2���,PDPXUD��)� �����E���7KH�6LPXODWLRQ�RI� WKH�7VXQDPL�*HQHUDWHG�E\�6DQWRULQL�(UXSWLRQ� LQ� WKH�$HJHDQ�VHD��2NXVKLUL�7VXQDPL�:RUNVKRS
�����2UJDQL]HG�E\�'LVDVWHU�&RQWURO�5HVHDUFK�&HQWHU��7RKRNX�8QLY��-DSDQ���������MXO\��������6DSSRUR��2NXVKLUL��-DSDQ��<DOoLQHU� $�� &�� DQG� .XUDQ� 8�� �������� &UDFN� 3URSDJDWLRQV� DQG� 7VXQDPL�$FWLYLWLHV�DW�WKH�6RXWKHUQ�&RDVWV�RI�7XUNH\�LQ�WKH�(DVWHUQ�0HGLWHUUDQHDQ��SDSHU�SUHVHQWHG�LQ�,$0$6�,$362�&RQIHUHQFH�������-XO\��������0HOERXUQH��$XVWUDOLD�<DOoLQHU� $�� &�� DQG� .XUDQ� 8��� 'RJDQD\�� &��� ,PDPXUD�� )��� ��������'LVWULEXWLRQ� RI� 7VXQDPL� +HLJKW� LQ� ,VNHQGHUXQ� %D\�� SUHVHQWHG� LQ� +D]DUGV
����,QWHUQDWLRQDO�&RQIHUHQFH�RQ�0LWLJDWLRQ�RI�1DWXUDO�+D]DUGV���+D]DUGV
���2UJDQL]HG�E\��1DWXUDO��+D]DUGV�6RFLHW\���������0D\��������&KDQLD��&UHWH��*UHHFH<DOoLQHU�$��&���.XUDQ�8��'XUPXVRJOX��2���,PDPXUD��)� �����D���+LVWRULFDO�(DUWKTXDNHV�DQG�$VVRFLDWHG�7VXQDPLV�LQ�WKH�0HGLWHUUDQHDQ�DQG�$HJHDQ�6HD� ,,��1DWLRQDO�&RDVWDO�(QJLQHHULQJ�6\PSRVLXP��2UJDQL]HG�E\�7XUNLVK�&KDPEHU�RI�&LYLO�(QJLQHHU��$QNDUD�%UDQFK��������1RY���������0HUVLQ�<DOoLQHU�$��&���3HOLQRYVNL�(���&DNLUR÷OX�<���,PDPXUD�)���$N\DUOL�$��������D���7KH� $WWHQXDWLRQ� RI� � 7VXQDPL� +HLJKW� LQ� WKH� %DVLQV� RI� ,UUHJXODU� %DW\PHWU\��,QWHUQDWLRQDO�&RQIHUHQFH�RQ�0LWLJDWLRQ�RI�1DWXUDO�+D]DUGV��+D]DUGV
���E\�1DWXUDO�+D]DUGV�6RFLHW\��������� -XO\��������7RURQWR��&DQDGD<DOoLQHU�$��&���3HOLQRYVNL�(���&DNLUR÷OX�<���,PDPXUD�)���$N\DUOL�$��������E���7KH�3URSHUWLHV� RI� UHVRQDQFH� GXH� WR� WKH�*HRPHWU\�RI� WKH�%DVLQV��;;9��*HQHUDO�$VVHPEO\�RI�(XURSHDQ�*HRSK\VLFDO�6RFLHW\��6HVVLRQ�1+���7VXQDPLV�,PSDFWLQJ RQ�WKH�(XURSHDQ�&RDVWV��0RGHOOLQJ��2EVHUYDWLRQ�DQG��:DUQLQJ��������0D\��������WKH�+DJXH��1HWKHUODQGV



<DOoLQHU� $�&��� .XUDQ�� 8��� $N\DUOL� $�� ,PDPXUD�� )�� �����D��� +LVWRULFDO�(DUWKTXDNHV� DQG� $VVRFLDWHG� 7VXQDPLV� LQ� $HJHDQ� 6HD�� 7KH� 'HYHORSPHQWV� LQ�FRDVWDO�(QJLQHHULQJ��FRQIHUHQFH�2UJDQL]HG�E\�7XUNLVK�0LQLVWU\�RI�7UDQVSRUWDWLRQ��0DUFK��������$QNDUD<DOoÕQHU�$�&���6\QRODNLV��&�(���%RUUHUR��-���$OWÕQRN��<���:DWWV��3���,PDPXUD��)���.XUDQ��8���(UVR\��ù���.DQR÷OX��8��DQG�7LQWL��6� ��������7VXQDPL�*HQHUDWLRQ�LQ�,]PLW�%D\�E\������,]PLW�(DUWKTXDNH��3URFHHGLQJV�RI�,QWHUQDWLRQDO�&RQIHUHQFH�RQ�.RFDHOL�(DUWKTXDNH��,78��'HF�������������,VWDQEXO��SS����������<DOoÕQHU��$��&��YH�.XUDQ��8�� ��������6LVPLN�2ULMLQOL�'HQL]�'DOJDODUÕ�2OXúXP��+DUHNHW�YH�.Õ\ÕODUD�(WNLOHUL��øQúDDW�0�KHQGLVOHUL�2GDVÕ��;;,��7HNQLN�.RQJUH��(NLP��������øVWDQEXO��&LOW����VD\ID��������<DOFLQHU��$��&��� � ��������³$XJXVW������������ ,]PLW�7VXQDPL´��6FLHQFH�DQG�7HFKQLTXHV�� 3RSXODU� 6FLHQFH� 0DJD]LQH� RI� 7XUNLVK� 6FLHQWLILF� DQG� 7HFKQLFDO�5HVHDUFK�&RXQFLO��2FWREHU��������LQ�7XUNLVK��<DOFLQHU�� $�� &��� �������� 7VXQDPL�� 6FLHQFH� DQG� 7HFKQLTXHV�� 3RSXODU�6FLHQFH� 0DJD]LQH� RI� 7XUNLVK� 6FLHQWLILF� DQG� 7HFKQLFDO� 5HVHDUFK� &RXQFLO��6HSWHPEHU���������<DOoÕQHU�� $�� &��� .XUDQ�� 8�� $N\DUOÕ�� $�� YH� ,PDPXUD�� )�� �������� (JH�'HQL]LQGH� 7VXQDPL� 2OXúXP� YH� +DUHNHWLQLQ� 0DWHPDWLNVHO� 0RGHO� <DUGÕPÕ\OD�$UDúWÕUÕOPDVÕ��7681$0,
���6HPSR]\XPX��:DND\DPD�-DSRQ\D��$÷XVWRV�������<DOoÕQHU�� $�� &��� .XUDQ�� 8�� $N\DUOÕ�� $�� YH� ,PDPXUD�� )�� �������� (JH� YH�0DUPDUD� 'HQL]OHULQGH� 7VXQDPL� 2OXúXP� YH� +DUHNHWLQLQ� 0DWHPDWLNVHO� 0RGHO�<DUGÕPÕ\OD�$UDúWÕUÕOPDVÕ��78%,7$.�<'$%d$*����3URMH�5DSRUX�������<DOFLQHU�� $�� &��� .XUDQ�� 8��� $N\DUOL�� $��� DQG� ,PDPXUD�� )��� ������ $Q�LQYHVWLJDWLRQ�RQ�WKH�SURSDJDWLRQ RI�WVXQDPLV�LQ�WKH�$HJHDQ�6HD�E\�PDWKHPDWLFDO�PRGHOLQJ�� LQ�7VXFKL\D�<���DQG�6KXWR��1���HGV���7VXQDPL��3URJUHVV� LQ�SUHGLFWLRQ��GLVDVWHU� SUH�YHQWLRQ� DQG� ZDUQLQJ�� 'RUGUHFKW�� .OXZHU� $FDGHPLF� 3XEOLVKHUV�� S����±���<DOoÕQHU��$�&� �������� ����� ,]PLW�7VXQDPLVL��%LOLP�YH�7HNQLN��7h%ø7$.��������������



<DOoLQHU��$�&��DQG�.XUDQ�8�� �����D���3DVW��3UHVHQW�DQG�)XWXUH�RI�6HLVPLF�6HD� :DYHV� LQ� WKH� 9LFLQLW\� RI� $QDWROLD�� ��WK� ,QWHUQDWLRQDO� 7VXQDPL� 6\PSRVLXP�,$63(,��6\PSRVLXP�6HVVLRQ�6����9LHQQD��$XJXVW��������<DOoLQHU�� $�&� DQG� 6KXWR�� 1� �������� � 5XQ�XS� DQG 5HIOHWLRQ� RI� 6ROLWDU\�:DYHV��0DWVXPDH��,QW����)RXQG���7RN\R�-DSDQ���)HOORZVKLS�5HV���5HS����6HS����������SS������������LQ�(QJOLVK�<DOFLQHU�� $�&�� �����D��� $XJXVW�� ���� ������ ,]PLW� 7VXQDPL�� 6FLHQFH� DQG�7HFKQLTXHV�� 3RSXODU� 6FLHQFH� 0DJD]LQH� RI� 7XUNLVK� 6FLHQWLILF� DQG� 7HFKQLFDO�5HVHDUFK�&RXQFLO��2FWREHU���������<DOFLQHU�� $�&�� �����E��� $XJXVW�� ���� ������ (DUWKTXDNH� DQG� 7VXQDPL��8QGHUZDWHU�:RUOG�0DJD]LQH��2FWREHU���������<DOFLQHU��$�&�� �����F���7VXQDPL�LQ�,]PLW�%D\��%XOOHWLQ�RI�7XUNLVK�&KDPEHU�RI�&LYLO�(QJLQHHUV��$QNDUD�%UDQFK��2FWREHU������<DOFLQHU�� $�&�� �����G��� $HJHDQ� 7VXQDPLV�� $7/$6� 0DJD]LQH�� 7XUNH\��1RYHPEHU��������SS�����������<DOoLQHU�� $�&��� DQG� � .XUDQ�� 8�� $N\DUOL�� $�� � DQG� ,PDPXUD� �����G��� $Q�,QYHVWLJDWLRQ�RQ�WKH�3URSDJDWLRQ�RI�7VXQDPLV�LQ�7KH�$HJHDQ�6HD�E\�0DWKHPDWLFDO�0RGHOLQJ��78%,7$.�'(%$*����3URMHFW�5HSRUW���LQ�7XUNLVK�<DOoLQHU��$�&���DQG� �.XUDQ��8�� �����E���6HLVPLF�VHD�ZDYHV��WVXQDPLV�� LQ�7XUNH\��7XUNLVK�&KDPEHU�RI�&LYLO�(QJLQHHUV��;,,���7HFKQLFDO�&RQJUHVV�������6HSW���������,VWDQEXO��Y����SS����������LQ�7XUNLVK��<DOoLQHU��$�&���DQG�.XUDQ��8���'XUPXVRJOX��2��DQG�,PDPXUD�������E���$Q�,QWHJUDWHG�0RGHO� RI� 7VXQDPL�*HQHUDWLRQ� DQG�3URSDJDWLRQ� � LQ�7KH�$HJHDQ�6HD��78%,7$.�,17$*�����3URMHFW�,QWHULP�5HSRUW�5HSRUW���LQ�7XUNLVK�<DOoLQHU��$�&���DQG�.XUDQ��8��'XUPXVRJOX��2��DQG�,PDPXUD� �����D���)LHOG�,QYHVWLJDWLRQV� RQ� WKH� +LVWRULFDO� (DUWKTXDNHV� DQG� $VVRFLDWHG� 7VXQDPLV� LQ� WKH�$HJHDQ�6HD��78%,7$.�<'$%&$*����3URMHFW�,QWHULP�5HSRUW��LQ�7XUNLVK�<DOoLQHU�� $�&��� .XUDQ�� 8��� $N\DUOL�� $� DQG� ,PDPXUD� )��� �������� $Q�,QYHVWLJDWLRQ�RQ�WKH�*HQHUDWLRQ�DQG�3URSDJDWLRQ�RI�WVXQDPLV�LQ�WKH�$HJHDQ�VHD�E\�0DWKHPDWLFDO� 0RGHOLQJ�� SDSHU� LQ� WKH� ERRN�� 7VXQDPL�� 3URJUHVV� LQ� 3UHGLFWLRQ��'LVDVWHU�3UHYHQWLRQ�DQG�:DUQLQJ��6HULHV�RI�$GYDQFHV�LQ�1DWXUDO�DQG�7HFKQRORJLFDO�



+D]DUGV� 5HVHDUFK� E\� .OXZHU� $FDGHPLF� 3XEOLVKHUV�� HG�� <DVKXLWR� 7VXFKL\D� DQG�1REXR�6KXWR�<DOFLQHU��$�&���6\QRODNLV��&�(���%RUUHUR��-���$OWLQRN��<���:DWWV��3���,PDPXUD��)���.XUDQ��8���(UVR\��6���.DQRJOX��8��DQG�7LQWL��6�� ��������7VXQDPL�JHQHUDWLRQ�LQ�,]PLW� %D\� E\� WKH� ,]PLW� (DUWKTXDNH�� 3URFHHGLQJV� ,78�,$+6� ,QWHUQDWLRQDO�&RQIHUHQFH�RQ�WKH�.RFDHOL�(DUWTXDNH����$XJXVW�������SDJH����������,VWDQEXO��'HF�������<DOFLQHU�� $�&��� 6\QRODNLV�� &�(��� %RUUHUR�� -��� $OWLQRN�� <��� :DWWV�� 3���,PDPXUD��)���.XUDQ��8���(UVR\��6���.DQRJOX��8��DQG�7LQWL��6�� �����F���7VXQDPL�JHQHUDWLRQ� LQ� ø]PLW� %D\� E\� WKH� ø]PLW� (DUWKTXDNH�� 3URFHHGLQJV� ,78�,$+6�,QWHUQDWLRQDO�&RQIHUHQFH�RQ� WKH�.RFDHOL�(DUWTXDNH����$XJXVW�������SDJH����������øVWDQEXO��'HF�������<DOoLQHU�$�&��� .XUDQ�� 8��� $N\DUOL�� $�� DQG� ,PDPXUD�� )�� �����D��� 7KH*HQHUDWLRQ�DQG�3URSDJDWLRQ�RI�7VXQDPLV�LQ�WKH�6HD�RI�0DUPDUD��7XUNLVK�&KDPEHU�RI�&LYLO�(QJLQHHUV��;,,��7HFKQLFDO�&RQJUHVV��������0D\��������$QNDUD���LQ�7XUNLVK��<DOoLQHU�$�&��� .XUDQ�� 8��� $N\DUOL�� $�� DQG� ,PDPXUD�� )�� �����E��� $Q�,QYHVWLJDWLRQ�RQ�WKH�*HQHUDWLRQ�DQG�3URSDJDWLRQ�RI�7VXQDPLV�LQ�$HJHDQ�6HD�E\�0DWKHPDWLFDO� 0RGHOLQJ�� ,QWHUQDWLRQDO� 7VXQDPL� 6\SRVLXP�� 7VXQDPL
���� ������$XJ���������:DND\DPD��-DSDQ�<DOoÕQHU��$�&������������³0RGHOLQJ�RI�$XJXVW�����������ø]PLW�7VXQDPL�DQG�)XWXUH�7VXQDPLV�LQ�WKH�VHD�RI�0DUPDUD´���,QYLWHG�3UHVHQWDWLRQ�DW�+$=$5'��������WK�&RQIHUHQFH� RQ�0LWLJDWLRQ� RI�1DWXUDO� DQG�0DQ�0DGH�+D]DUGV´�� ������0D\��������7RNXVKLPD��-DSDQ<DOFLQHU�� $�� &��� 6\QRODNLV�� &�� (��� $OSDU�,� %��� � %RUUHUR�� -��� $OWLQRN�� <���,PDPXUD�� )��� 7LQWL�� 6��� � (UVR\�� ù��� .XUDQ�� 8��� 3DPXNFX�� 6��� DQG� .DQRJOX�� 8����������� � )LHOG� 6XUYH\V� DQG� 0RGHOLQJ� RI� ����� ,]PLW� 7VXQDPL��� ,QWHUQDWLRQDO�7VXQDPL�6\PSRVLXP�������6HDWWOH�$XJXVW������������2UJDQL]HG�E\�12$$��86$�<DOFLQHU��$��&��2]ED\��,���,PDPXUD��)�����������$�&RPSDULVRQ�RI�7VXQDPL�6HW�8S� :LWK� 5HODWLRQ� 7R� 7KH� 'LPHQVLRQV� RI� 8QGHUZDWHU� /DQGVOLGH�� %RRN� RI�$EVWUDFWV�1$72�8QGHUZDWHU�*URXQG�)DLOXUHV�RQ�7VXQDPL�*HQHUDWLRQ��0RGHOLQJ��
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