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IRXQG�RQO\�LQ�WZR�SODFHV�LQ�&URDWLD�

.H\�ZRUGV��&HUDPE\FLGDH��&HUDPE\[�FHUGR��6HPDQRWXV�UXVVLFXV��,VWULD��9R]LOLßL
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1HJOL�DQQL� IUD� LO������HG� LO������o� VWDWD�FRQGRWWD�XQD� ULFHUFD� IDXQLVWLFD� VXL�&HUDPELFLGL� �&HUDPE\FLGDH��QHOOD
ORFDOLWi�GL�9R]LOLÝL�� ,VWULD�RULHQWDOH��6RQR�VWDWL� UDFFROWL�����HVHPSODUL�DSSDUWHQHQWL�D���� VSHFLH��/¢DUWLFROR� ULSRUWD� OD
SULPD�OLVWD�VLVWHPDWLFD�GHL�&HUDPELFLGL�GL�9R]LOLÝL��DFFRPSDJQDWD�GDOOD�ORUR�DIILOLD]LRQH�ELRJHRJUDILD��)UD�OH�VSHFLH
WURYDWH� VL� o� ULVFRQWUDWD� OD� SUHYDOHQ]D� GL� TXHOOH� WXUDQLFR�HXURSHH� H� WXUDQLFR�HXURSHH�PHGLWHUUDQHH�� *OL� DXWRUL
VRWWROLQHDQR�SXUH� LO� ULWURYDPHQWR� GL�&HUDPE\[� FHUGR� /LQQDHXV�� ������ VSHFLH� YXOQHUDELOH� VX� VFDOD� HXURSHD��0ROWR
LQWHUHVVDQWH��LQROWUH��OD�VHJQDOD]LRQH�GHOOD�SUHVHQ]D�GL�6HPDQRWXV�UXVVLFXV��)DEULFLXV���������VSHFLH�SUHFHGHQWHPHQWH
ULWURYDWD�VRODPHQWH�LQ�GXH�ORFDOLWi�FURDWH�

3DUROH�FKLDYH��&HUDPE\FLGDH��&HUDPE\[�FHUGR��6HPDQRWXV�UXVVLFXV��,VWULD��9R]LOLßL
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/RQJKRUQ�EHHWOHV��&HUDPE\FLGDH��DUH�RQH�RI�WKH�PRVW
QXPHURXV� EHHWOH� �,QVHFWD��&ROHRSWHUD�� IDPLOLHV��ZLWK� DQ
HVWLPDWLRQ� RI� ������� VSHFLHV� ZRUOGZLGH� �/DZUHQFH�
�������/DUYDH�RI�FHUDPE\FLGV�DUH�XVXDOO\�[\ORSKDJXV�DQG
IHHG�RQ�G\LQJ�RU�GHDG� WUHHV�DQG� WKXV�DUH�HFRORJLFDOO\�D
YHU\�LPSRUWDQW�JURXS��'XII\��������/LQVOH\��������+DQNV�
������� +RZHYHU�� VRPH� VSHFLHV� DUH� NQRZQ� WR� IHHG� RQ
KHDOWK\� RU� ZHDNHQHG� WUHHV� DV� ZHOO� �&UDLJKHDG�� �����
.HHQ�� ������� 0DQ\� VSHFLHV� GHFOLQHG� DQG� EHFDPH� HQ�
GDQJHUHG�LQ�PDQ\�SDUWV�RI�(XURSH��(YDQV�HW�DO���������

7KH�ILUVW�V\VWHPDWLF�IDXQLVWLF�RYHUYLHZ�RI�&HUDPE\FL�
GDH� LQ� IRUPHU� <XJRVODYLD�� LQFOXGLQJ� &URDWLD�� ZDV� SUH�
SDUHG�E\�0LNÊLß� �������DQG�ZDV� ODWHU� VXSSOHPHQWHG�E\
9RQ�'HPHOW�	�6FKXUPDQQ���������1RYDN���������0LNÊLß
	� *HRUJLMHYLß�� ������� ������� DQG� 0LNÊLß� 	� .RUSLá
�������� $FFRUGLQJ� WR�0LNÊLß� 	� *HRUJLMHYLß� �������� WKH
ORQJKRUQ� EHHWOH� IDXQD� RI� &URDWLD� FRXQWV� DW� OHDVW� ���
VSHFLHV�� 7KH� IDXQD� RI� ORQJKRUQ� EHHWOHV� �&HUDPE\FLGDH�
RI�,VWULD�ZDV�QHYHU�V\VWHPDWLFDOO\�VWXGLHG��DQG�RQO\�VSR�
UDGLF� ILQGLQJV� ZHUH� SXEOLVKHG� GXULQJ� WKH� ��WK� FHQWXU\
�'HSROL� 	� *RLGDQLFK�� ������ 'HSROL�� ������ 0�OOHU�
������0LNÊLß��������9RQ�'HPHOW�	�6FKXUPDQQ��������
5HFHQWO\��RQO\�GDWD�IRU� WKH�6ORYHQLDQ�SDUW�RI� ,VWULD�ZHUH
UHYLHZHG��%UHOLK�HW�DO���������

:H�DUH�SUHVHQWLQJ�WKH�ILUVW�OLVW�RI�ORQJKRUQ�EHHWOHV�RI
9R]LOLßL�LQ�HDVWHUQ�,VWULD�DORQJ�ZLWK�WKH�ELRJHRJUDSKLFDO�
HFRORJLFDO�DQG�FRQVHUYDWLRQ�UHPDUNV�JLYHQ�

0$7(5,$/6�$1'�0(7+2'6

7KLV� UHVHDUFK�ZDV�FRQGXFWHG� IURP������ WR������ LQ
WKH�SODQWHG�PL[HG�IRUHVW�RI�3LQXV�QLJUD�$UQROG�DQG�3LQXV

KHOHSHQVLV�0LOO��QHDU�WKH�YLOODJH�RI�9R]LOLßL�LQ�HDVWHUQ�,V�
WULD��)LJ�����DW� WKH�HOHYDWLRQ�RI�DSSUR[LPDWHO\����P�DOWL�
WXGH��7KH�XQGHUJURZWK�RI�PL[HG�3LQXV� IRUHVW�ZDV�FRP�
SRVHG� PDLQO\� RI� PDTXLV� YHJHWDWLRQ�� DV� ZHOO� DV� \RXQJ
&DUSLQXV�RULHQWDOLV�DQG�4XHUFXV�SXEHVFHQV�WUHHV�

7KH�DUHD�RI�9R]LOLßL�EHORQJV�WR�WKH�VXEPHGLWHUDQHDQ
UHJLRQ� RI� ,VWULD� �ÉXJDU�� ������� $FFRUGLQJ� WR� ÉHJRWD� 	
)LOLSáLß� �������� WKH� FOLPDWH� RI� WKH� DUHD� LV� FODVVLILHG� DV
.{SSHQ
V� &IE� FOLPDWH�� PHDQLQJ� PRGHUDWH� ZDUP� DQG
KXPLG�FOLPDWH�ZLWK�ZDUP�VXPPHUV�

2QO\� RFFDVLRQDO�� QRQ�V\VWHPDWLF� VDPSOLQJV� RI� EHH�
WOHV�ZHUH�FRQGXFWHG��IHZ�WLPHV�D�\HDU�EHWZHHQ�0D\�DQG
-XO\��/RQJKRUQ�EHHWOHV�ZHUH�FROOHFWHG�E\�D�FRPELQDWLRQ
RI�VWDQGDUG�PHWKRGV�IRU�FROOHFWLQJ�LQVHFWV��LQFOXGLQJ�QHW
VZHHSLQJ�� OLJKW� WUDSV�� IUDJUDQW�EDLW�DQG�KDQG�QHWWLQJ�RQ
WKH� WUHHV�� EXVKHV�� JUDVVHV� DQG� IORZHUV�� )RU� WKH� IUDJUDQW
EDLW��D�PL[WXUH�RI�FKHUU\�OLTXRU�DQG�URWWHQ�PHDW�ZDV�XVHG
�&KDPSODLQ�	�.LUN��������

6SHFLHV� GHWHUPLQDWLRQ� ZDV� GRQH� XVLQJ� GLIIHUHQW
LGHQWLILFDWLRQ� NH\V� �0LNÊLß� 	� *HRUJLMHYLß�� ������ �����
0LNÊLß� 	� .RUSLá� ������ %HQVH�� ������ &KDWHQHW�� �����
DQG� FRPSDUDWLYH� PDWHULDO� IURP� PXVHXP� FROOHFWLRQV
�1RYDN��.RáD��RI�WKH�&URDWLDQ�1DWXUDO�+LVWRU\�0XVHXP�
%HHWOHV� ZHUH� FODVVLILHG� IROORZLQJ� )DXQD� (XURSDHD
��������%LRJHRJUDSKLFDO�DQDO\VLV�ZDV�GRQH�DFFRUGLQJ�WR
%UHOLK�HW� DO�� �������� %HFDXVH� WKH� FRQVHUYDWLRQ� VWDWXV� RI
ORQJKRUQ�EHHWOHV�LQ�&URDWLD�KDV�QHYHU�EHHQ�DFFHVVHG�GXH
WR�WKH�ODFN�RI�VXLWDEOH�GDWD��ZH�FRPSDUHG�RXU�GDWD�ZLWK
%UHOLK� HW� DO�� ������� IRU� FRQVHUYDWLRQ� VWDWXV� LQ� 6ORYHQLD�
$OO�ORQJKRUQ�EHHWOH�VSHFLPHQV�ZHUH�SUHVHUYHG�LQ�EHHWOH
FROOHFWLRQ� RI� &URDWLDQ� 1DWXUDO� +LVWRU\� 0XVHXP� �)�
3HURYLß���ZLWK�WKH�ODEHO��&HUDPE\FLGDH�9R]LOLßL��

)LJ�����0DS�RI�&URDWLD�ZLWK�WKH�SRVLWLRQ�RI�,VWULD�DQG�9R]LOLÞL�
6O�����=HPOMHYLG�+UYDÉNH�]�L]VHNRP�,VWUH�LQ�R]QDàHQR�ORNDFLMR�9R]LOLÞHY�
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5(68/76�$1'�',6&866,21

'XULQJ� WKLV� UHVHDUFK������VSHFLPHQV�ZHUH�FROOHFWHG
DOWRJHWKHU��IURP�ZKLFK����ORQJKRUQ�EHHWOH�VSHFLHV�ZHUH
LGHQWLILHG�� 7KH� V\VWHPDWLF� OLVW� RI� IRXQG� VSHFLHV�� DORQJ
ZLWK�WKH�FROOHFWLQJ�GDWHV�DQG�ELRJHRJUDSKLFDO�DIILOLDWLRQ
LV�JLYHQ�LQ�7DEOH����%LRJHRJUDSKLFDO�DQDO\VLV�VKRZHG�WKH

SUHYDOHQFH�RI�7XUDQLF�(XURSHDQ�VSHFLHV��������IROORZHG
E\� 7XUDQLF�(XURSHDQ�0HGLWHUUDQHDQ� ������� $VLDQ�(XUR�
SHDQ� ������� (XURSHDQ�0HGLWHUUDQHDQ� ������� 6RXWKHUQ
(XURSHDQ� ������(XURSHDQ� ������6LEHULDQ�(XURSHDQ� ����
DQG�3DOHDUWLF�������$OO�RWKHU�]RRJHRJUDSKLFDO�DIILOLDWLRQV
ZHUH�UHSUHVHQWHG�E\�D�VLQJOH�VSHFLHV�DQG�FRQVLVWHG�RQO\
RI����

7DE�����/LVW�RI�ORQJKRUQ�EHHWOHV��&HUDPE\FLGDH��FROOHFWHG�LQ�9R]LOLÞL�EHWZHHQ������DQG������DORQJ�ZLWK�WKH�GDWHV
RI�ILQGLQJ�DQG�ELRJHRJUDSKLFDO�DIILOLDWLRQ�
7DE�����6H]QDP�NR]OLàNRY��&HUDPE\FLGDH��]EUDQLK�Y�9R]LOLÞLK�PHG�OHWRPD������LQ�������VNXSDM�]�GDWXPL�QDMGE�LQ
QMLKRYR�ELRJHRJUDIVNR�SULSDGQRVWMR�

1R� 6SHFLHV /DEHO�GDWHV�RQ�VSHFLPHQV %LRJHRJUDSK\

&HUDPE\FLQDH
� &HUDPE\[�FHUGR�/LQQDHXV������ ���������������������� 7XUDQLF�(XURSHDQ�0HGLWHUUDQHDQ
� 3RHFLOLXP�SXVLOOXP��)DEULFLXV��O���� ���������� 7XUDQLF�(XURSHDQ
� 3K\PDWRGHV�WHVWDFHXV��/LQQDHXV������� ���������� (XURSHDQ�0HGLWHUUDQHDQ
� 3RHFLOLXP�DOQL��/LQQDHXV������� ���������� 7XUDQLF�(XURSHDQ

�
3\UUKLGLXP�VDQJXLQHXP��/LQQDHXV�
�����

���������� (XURSHDQ�0HGLWHUUDQHDQ

� 5RSDORSXV�FODYLSHV��)DEULFLXV�������
�����������������������
����������

$VLDQ�(XURSHDQ�0HGLWHUUDQHDQ

� 6HPDQRWXV�UXVVLFXV��)DEULFLXV������� ���������� 0HGLWHUUDQHDQ
� +\ORWUXSHV�EDMXOXV��/LQQDHXV������� ���������� 3DODHDUFWLF
� &KORURSKRUXV�ILJXUDWXV��6FRSROL������� ���������� (XURSHDQ
�� &KORURSKRUXV�VDUWRU��0�OOHU������� ���������� 7XUDQLF�(XURSHDQ�0HGLWHUUDQHDQ
�� &KORURSKRUXV�YDULXV��0�OOHU������� ���������� 7XUDQLF�(XURSHDQ�0HGLWHUUDQHDQ
�� &O\WXV�UKDPQL�*HUPDU������ ���������������������� 7XUDQLF�(XURSHDQ�0HGLWHUUDQHDQ
�� 1HRFO\WXV�DFXPLQDWXV��)DEULFLXV������� ���������������������� 1HDUFWLF
�� 3ODJLRQRWXV�DUFXDWXV��/LQQDHXV������� ���������������������� 7XUDQLF�(XURSHDQ�0HGLWHUUDQHDQ
�� 3ODJLRQRWXV�IORUDOLV��3DOODV������� ���������� $VLDQ�(XURSHDQ

�� 3XUSXULFHQXV�EXGHQVLV��*RH]H�������
�����������������������
����������

6RXWKHUQ�(XURSHDQ�0HGLWHUUDQHDQ

�� 3XUSXULFHQXV�NDHKOHUL��/LQQDHXV�������
�����������������������
�����������������������
����������

7XUDQLF�(XURSHDQ

�� 6WHQRSWHUXV�UXIXV�/LQQDHXV������
�����������������������
�����������������������
����������

(XURSHDQ�0HGLWHUUDQHDQ

/DPLLQDH

��
3HGHVWUHGRUFDGLRQ�DUHQDULXP��6FRSROL�
�����

�����������������������
����������������������

6RXWKHUQ�(XURSHDQ

�� $JDSDQWKLD�F\QDUDH��*HUPDU�������
�����������������������
�����������������������
����������

6RXWKHUQ�(XURSHDQ

�� 6DSHUGD�SXQFWDWD��/LQQDHXV������� ���������������������� (XURSHDQ�0HGLWHUUDQHDQ

�� 3K\WRHFLD�YLUJXOD��&KDUSHQWLHU�������
�����������������������
�����������������������
����������

7XUDQLF�(XURSHDQ�0HGLWHUUDQHDQ

�� 7HWURSV�SUDHXVWXV��/LQQDHXV������ ���������������������� 6LEHULDQ�(XURSHDQ�0HGLWHUUDQHDQ
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1R� 6SHFLHV /DEHO�GDWHV�RQ�VSHFLPHQV %LRJHRJUDSK\

6SRQG\OLGLQDH

�� $UKRSDOXV�IHUXV��0XOVDQW�������
�����������������������
����������

$VLDQ�(XURSHDQ

�� $QLVDUWKURQ�EDUELSHV��6FKUDQN������� ���������� (XURSHDQ

/HSWXULQDH
�� $ORVWHUQD�WDEDFLFRORU��'H�*HHU������� ���������������������� 6LEHULDQ�(XURSHDQ
�� 3DFK\WRGHV�HUUDWLFXV��'DOPDQ������� ���������� $VLDQ�(XURSHDQ
�� 3DUDFRU\PELD�IXOYD��'H�*HHU������� ���������� (XURSHDQ

�� 3VHXGRYDGRQLD�OLYLGD��)DEULFLXV�������
�����������������������
����������

$VLDQ�(XURSHDQ

�� 5XWSHOD�PDFXODWD��3RGD�������
�����������������������
����������������������

7XUDQLF�(XURSHDQ

�� 6WHQXUHOOD�ELIDVFLDWD��0�OOHU�������
�����������������������
����������������������

(XURSHDQ�0HGLWHUUDQHDQ

�� 6WHQXUHOOD�QLJUD��/LQQDHXV�������
�����������������������
����������

7XUDQLF�(XURSHDQ

��
6WHQXUHOOD�VHSWHPSXQFWDWD��)DEULFLXV
�����

���������������������� 7XUDQLF�(XURSHDQ

�� 6WLFWROHSWXUD�UXEUD��/LQQDHXV�������
�����������������������
�����������������������
����������

3DODHDUFWLF

�� 6WLFWROHSWXUD�FRUGLJHUD��)XHVVO\�������
�����������������������
����������

7XUDQLF�(XURSHDQ

�� 9DGRQLD�LPLWDWUL[�'DQLHO������ ���������� 6RXWKHUQ�(XURSHDQ
�� 'LQRSWHUD�FROODULV��/LQQDHXV������� ���������������������� $VLDQ���(XURSHDQ

��
*UDPPRSWHUD�UXILFRUQLV��)DEULFLXV�
�����

���������� 7XUDQLF�(XURSHDQ

)LJ�����5DUH�ORQJKRUQ�EHHWOH��6HPDQRWXV�UXVVLFXV��)DEULFLXV��������IRXQG�LQ�-XQLSHUXV�VWXPSV�
6O�����5HGND�YUVWD�NR]OLàND�6HPDQRWXV�UXVVLFXV��)DEULFLXV���������QDMGHQD�PHG�GHEOL�EULQD�
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(LJKW� UHFRUGHG� VSHFLHV� FDQ� EH� IRXQG� LQ� WKH� ZKROH
0HGLWHUUDQHDQ�UHJLRQ�RI�&URDWLD��&O\WXV�UKDPQL�*HUPDU�
������1HRFO\WXV�DFXPLQDWXV� �)DEULFLXV���������3XUSXUL�
FHQXV� EXGHQVLV� �*RH]H�� ������� 3HGHVWUHGRUFDGLRQ� DUH�
QDULXP� �6FRSROL�� ������� $JDSDQWKLD� F\QDUDH� �*HUPDU�
�������$UKRSDOXV� IHUXV� �0XOVDQW���������9DGRQLD� LPLWD�
WUL[� 'DQLHO�� ����� DQG� *UDPPRSWHUD� UXILFRUQLV� �)DEUL�
FLXV�� ������� 7KUHH� VSHFLHV� DUH� SUHVHQW� LQ� WKH� ZKROH
&URDWLD� H[FHSW� WKH� 0HGLWHUUDQHDQ� UHJLRQ�� 3ODJLRQRWXV
DUFXDWXV� �/LQQDHXV�� �������6DSHUGD� SXQFWDWD� �/LQQDHXV�
������ DQG� 6WLFWROHSWXUD� UXEUD� �/LQQDHXV�� ������� 2QH
VSHFLHV��6HPDQRWXV�UXVVLFXV��)DEULFLXV���������)LJ�����KDV
EHHQ�VR�IDU�IRXQG�RQO\�LQ�VRXWKHUQ�,VWULD��9R]LOLßL���/RÊLQM
DQG�'DOPDWLD��0LNÊLß�	�*HRUJLMHYLß���������7KLV�ZDV�WKH
RQO\� VSHFLHV� UHFRUGHG� LQ� 9R]LOLßL�� ZKLFK� ZDV� QRW� UH�
FRUGHG�LQ�WKH�6ORYHQLDQ�SDUW�RI�,VWULD��%UHOLK�HW�DO���������
)LYH�DGXOW�VSHFLPHQV�RI�WKLV�VSHFLHV�ZHUH�FROOHFWHG�IURP
WKH�FKRSSHG�-XQLSHUXV�R[\FHGUXV�/��VWXPS�LQ�1RYHPEHU
������/DWHU��QR�RWKHU�VSHFLPHQ�RI�6��UXVVLFXV�ZDV�IRXQG
LQ�WKH�DUHD�

)RU� WKUHH� UHFRUGHG� VSHFLHV� D� GHFOLQH� KDV� EHHQ� RE�
VHUYHG� LQ� 6ORYHQLD�� QDPHO\� 5RSDORSXV� FODYLSHV� �)DEUL�
FLXV�� ������� &KORURSKRUXV� VDUWRU� �0�OOHU�� ������ DQG

$QLVDUWKURQ�EDUELSHV��6FKUDQN���������ZKLOH�WZR�VSHFLHV
DUH� FRQVLGHUHG� UDUH�� QDPHO\�3RHFLOLXP�SXVLOOXP� �)DEUL�
FLXV��O�����DQG�&O\WXV�UKDPQL�*HUPDU��������7KRVH�VSH�
FLHV�ZHUH�DOVR�TXLWH�UDUH�LQ�WKH�VXUYH\HG�DUHD�

:H� DOVR� UHFRUGHG� DQ� HQGDQJHUHG� VSHFLHV� DW� (XUR�
SHDQ� VFDOH��&HUDPE\[� FHUGR� /LQQDHXV�� ������ 7KLV� VSH�
FLHV�LV�OLVWHG�LQ�,8&1�5HG�/LVW��������DV�YXOQHUDEOH�GXH
WR� LWV� NQRZQ� DQG� SRVVLEOH� IXWXUH� SRSXODWLRQ� UHGXFWLRQ
EHFDXVH� RI� WKH� GHFOLQH� LQ� WKH� DUHD� RI� RFFXSDQF\�� ,W� LV
DOVR� OLVWHG� LQ� WKH� +DELWDW� GLUHFWLYH� $QQH[HV� ,,� DQG� ,9
�$QRQ\PXV���������$FFRUGLQJ� WR�%UHOLK�HW�DO�� �������&�
FHUGR�LV�TXLWH�UDUH�LQ�WKH�PDMRULW\�RI�6ORYHQH�UHJLRQV��EXW
PRUH�FRPPRQ�LQ�,VWULD��,WV�VWDWXV�LQ�&URDWLD�LV�XQNQRZQ�

'HVSLWH�RXU�UHVHDUFK��LW�LV�FOHDU�WKDW�WKH�OLVW�RI�VSHFLHV
LV� IDU� IURP�FRPSOHWH��7KLV�FDQ�EH�DVVLJQHG�WR�WKH�VHOHF�
WLYH�ILHOG�PHWKRGV�XVHG�WR�FROOHFW�EHHWOHV��DV�ZHOO�DV�WKH
ODFN� RI� UHVHDUFK� LQ� RWKHU� SDUWV� RI� WKH� \HDU� �H�J�� HDUO\
VSULQJ��� %HFDXVH� WKLV� UHVHDUFK� ZDV� GRQH� ��� \HDUV� DJR�
WKH� UHVXOWV� DUH� VRPHKRZ� RXWGDWHG�� EXW� FDQ� EH� XVHG� LQ
IXUWKHU�VWXGLHV�RI�ORQJKRUQ�EHHWOHV�LQ�WKH�DUHD��HVSHFLDOO\
IRU� WKH� FRPSDULVRQ� ZLWK� WKH� UHFHQW� VWDWH� RI� ORQJKRUQ
EHHWOHV�IDXQD�
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0HG� OHWRPD������ LQ� ����� MH� ELOD� RSUDYOMHQD� UD]LVNDYD� KURÈßHY�NR]OLßNRY� �&ROHRSWHUD�� &HUDPE\FLGDH�� Y� NUDMX
9R]OLÝL��,VWUD��+UYDÈND��=EUDQLK�MH�ELOR�����SULPHUNRY����UD]OLßQLK�YUVW�L]�GUXÊLQH�&HUDPE\FLGDH��3RGDQ�MH�SUYL�VLV�
WHPDWLßQL�SUHJOHG�NR]OLßNRY�VNXSDM�]�QMLKRYR�ELRJHRJUDIVNR�SULSDGQRVWMR��3UHYODGXMHMR� WXUDQVNR�HYURSVNH� LQ� WXUDQ�
VNR�HYSURSVNR�VUHGR]HPVNH�YUVWH��(QD�RG�YUVW��&HUDPE\[�FHUGR�/LQQDHXV��������LPD�REßXWOMLY�VWDWXV�Y�(YURSL��=DQL�
PLYD�MH�WXGL�XJRWRYOMHQD�SULVRWQRVW�UHGNHJD�KURÈßD�YUVWH�6HPDQRWXV�UXVVLFXV��)DEULFLXV���������NL�VR�JD�SRSUHM�QDÈOL�OH
QD�GYHK�QDKDMDOLÈßLK�QD�+UYDÈNHP�

.OMXÞQH�EHVHGH��&HUDPE\FLGDH��&HUDPE\[�FHUGR��6HPDQRWXV�UXVVLFXV��,VWUD��9R]LOLßL
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$QRQ\PXV���������+DELWDW�'LUHFWLYH�$QQH[HV�,,�DQG�,9�
&RXQFLO� 'LUHFWLYH� ������((&� RI� ��� 0D\� ����� RQ� WKH
FRQVHUYDWLRQ� RI� QDWXUDO� KDELWDWV� DQG� ZLOG� IDXQD� DQG
IORUD��2IILFLDO�-RXUQDO�/������������������SS�������
%HQVH�� 8�� �������� /RQJKRUQ� EHHWOHV�� ,OOXVWUDWHG� NH\� WR
&HUDPE\FLGDH�DQG�9HVSHUULGDH�RI�(XURSH��0DUJUDI�9HU�
ODJ��*HUPDQ\������S�
%UHOLK��6���%��'URYHQLN�	�$��3LUQDW� ��������*UDGLYR�]D
IDYQR�KURÊáHY��&ROHRSWHUD��6ORYHQLMH�����SULVSHYHN��3RO\�
SKDJD��&KU\VRPHORLGHD� � �3K\WRSKDJD���&HUDPE\FLGDH�
6FRSROLD������������
&KDPSODLQ��$��%��	�+��%��.LUN���������%DLW�SDQ�LQVHFWV�
(QWRPRO��1HZV��������������
&KDWHQHW�� *�� �������� &ROpRSWqUHV� 3K\WRSKDJHV� G
(X�
URSH��1�$�3��(GLWLRQV��9LWU\��VXU�6HLQH��)UDQFH������S�
&UDLJKHDG�� )��&�� �������� ,QVHFW� HQHPLHV� RI� HDVWHUQ� IRU�
HVWV�� 0LVF�� 3XEO�� ����� 8�6�� 'HSDUWPHQW� RI� $JULFXOWXUH�
:DVKLQJWRQ��'&������S�
'HSROL��*�� �������� ,�&ROHRWWHUL� GHOD� /LEXUQLD��SDUWH�9,,�
5K\QRFRSKRUD� H� VXSOHPHQWR� DOOD� SDUWH� 9,� 3K\WRSKDJD�
5LY��)LXPH��6RF��6WXGL�ILXPDQL�����������������
'HSROL��*��	�$��*RLGDQLFK�$� �������� ,�&ROHRWWHUL�GHOOD
/LEXUQLD�� SDUWH� 9,�� 3K\WRSKDJD�� 5LY�� )LXPH�� 6RF�� 6WXGL
ILXPDQL������������
'XII\�� (�� $�� -�� �������� $� PRQRJUDSK� RI� WKH� LPPDWXUH
VWDJHV�RI�%ULWLVK�DQG�LPSRUWHG�WLPEHU�EHHWOHV� �&HUDPE\�
FLGDH���-DUUROG�DQG�6RQV�/WG��1RUZLFK��8.�
(YDQV��+��)���/��*��0RUDDO�	� -��$��3DMDUHV� ��������%LR�
ORJ\��HFRORJ\�DQG�HFRQRPLF� LPSRUWDQFH�RI�%XSUHVWLGDH
DQG�&HUDPE\FLGDH��,Q��/LHXWLHU��)���.��5��'D\��$��%DWWLVWL�
-��&��*UHJRLUH�	�+��)��(YDQV��HGV����%DUN�DQG�:RRG�%RU�
LQJ� ,QVHFWV� LQ� /LYLQJ� 7UHHV� LQ� (XURSH�� D� 6\QWKHVLV�� .OX�
ZHU��'RUGUHFKW��SS����������
)DXQD� (XURSDHD� �������� ZZZ�IDXQDHXU�RUJ� �$FFHVVHG�
1RYHPEHU��QG�������

+DQNV�� /��0�� �������� ,QIOXHQFH� RI� WKH� ODUYDO� KRVW� SODQW
RQ�UHSURGXFWLYH�VWUDWHJLHV�RI�FHUDPE\FLG�EHHWOHV��$QQX�
5HY��(QWRPRO���������������
,8&1� �������� 5HG� /LVW� RI� 7KUHDWHQHG� 6SHFLHV�� ZZZ�
LXFQUHGOLVW�RUJ��$FFHVVHG��1RYHPEHU��VW�������
.HHQ�� )�� 3�� �������� ,QVHFW� HQHPLHV� RI� ZHVWHUQ� IRUHVWV�
0LVF��3XEO�� �����8�6��'HSDUWPHQW� RI�$JULFXOWXUH��:DV�
KLQJWRQ��'&������S�
/DZUHQFH��-��)����������&ROHRSWHUD��,Q��3DUNHU��6��3���HG���
6\QRSVLV�DQG�&ODVVLILFDWLRQ�RI�/LYLQJ�2UJDQLVPV��9RO����
0F*UDZ�+LOO��1HZ�<RUN��SS����������
/LQVOH\�� (��*�� �������� (FRORJ\�RI�&HUDPE\FLGDH��$QQX�
5HY��(QWRPRO�������������
0LNÇLÜ�� 5�� �������� 3ULORJ� SR]QDYDQMX� VDVWDYD� IDXQH
VWUL]LEXED��&HUDPE\FLGDH��-XJRVODYLMH��$FWD�%LRO���-$=8��
,,,���������
0LNÇLÜ��5��	�(��*HRUJLMHYLÜ���������&HUDPE\FLGDH�-XJR�
VODYLMH��,��GLR��$NDGHPLMD�QDXNH�L�XPHWQRVWL�%RVQH�L�+HU�
FHJRYLQH��YRO��,,,������S�
0LNÇLÜ��5��	�(��*HRUJLMHYLÜ���������&HUDPE\FLGDH�-XJR�
VODYLMH�� ,,�� GLR�� $NDGHPLMD� QDXNH� L� XPHWQRVWL� %RVQH� L
+HUFHJRYLQH��YRO��;/9������S�
0LNÇLÜ�� 5�� 	� 0�� .RUSLÞ� �������� &HUDPE\FLGDH� -XJR�
VODYLMH�� ,,,�� GLR�� $NDGHPLMD� QDXNH� L� XPHWQRVWL� %RVQH� L
+HUFHJRYLQH��YRO��9������S�
0}OOHU�� *�� �������� ,� &ROHRWWHUL� GHOOD� 9HQH]LD� *LXOLD�
3K\WRSKDJD��/D�(GLWRULDOH�/LEUHULD�6�S�$���7ULHVWH������S�
1RYDN��3����������,�FROHRWWHUL�GHOOD�'DOPD]LD��$WWL�0XV�
&LY��6WRU��1DW��7ULHVWH����������������
ÆHJRWD��7��	�$��)LOLSÞLÜ���������.{SSHQRYD�SRGMHOD�NOL�
PD�L�KUYDWVNR�QD]LYOMH��*HRDGULD��������������
ÆXJDU��,����������1RYL�SRJOHGL�QD�ELOMQL�SRNURY�L�ELOMQR�
JHRJUDIVNX�UDÊáODQMHQRVW�,VWUH��$FWD�%RW��&URDW�����������
����
YRQ�'HPHOW��&��	�3��6FKXUPDQQ���������'LH�&HUDPE\�
FLGHQIDXQD�YRQ� ,VWULHQ� �-XJRVODZLHQ���&ROHRSW�� &HUDPE�
=HLWVFKU�� $UEHLWVJHPHLQVFKDIW� gVWHUUHLFKLVFKHU� (QWRPR�
ORJHQ�����������������


