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���������ȱ��ȱ���ȱ��ȱ���ȱ����ȱ���������¢ȱ������ȱ�����������ȱ����ȱ��ȱ���ȱ������ȱ����¢ǯȱ�������ȱ�¢
���¢ȱ�����������ȱ����ȱ���������ȱ�������ȱ������ȱ�����������ȱ��ȱ���������ȱ��ȱ���������ȱ������ǯ
�������������������ȱ�������ȱ���ȱ ���ȱ�������ȱ�����ȱ�� ��ȱ��ȱ��������ȱ ���ȱ������ȱ����ǯȱ�������
������ȱ��������ȱ ���ȱ�������ȱ������ȱ���ȱ������ȱ�¡����ȱ���ȱ������ȱ�����ȱ��������ȱ ����ȱ ���
�������¢ȱ������ǯȱ���ȱ �����ȱ��ȱ ��������ȱ������ȱ ��ȱ����ȱ�������ȱ������������¢ȱ �� ��ȱ ����ȱ ����
��������ȱ ���ȱ�Řȱ����ȱǽŝǰŗŝǾǯȱ��ȱ���������ȱ������������ȱ��ȱ�������������������ȱ��ȱ���ȱ���¢��
�������țǰȱ ����ȱ���ȱ�����£�ȱ�������ȱ���¡�������ǰȱ���Ȭ����Ȭ�����ȱ���ȱ����ȱ����¢ȱ�����ȱǻ����Ǽ
����������ȱ ����������ȱ ǻ������ȱ ŗǼǯȱ ���ȱ �������ȱ ���ȱ ��ȱ �����ȱ ��ȱ ��¢�����ȱ ��£�ȱ ���ȱ ��ȱ �����£��
�������������ȱ�����¢���ȱ��ȱ�������ȱ���������ȱ �����ȱŚȱ�ȱǽŘŖǰŘŗǾǯȱ���ȱ���¢ȱ����¢ȱ����ȱ�������ȱ��
����ȱ �¢����ȱ �������ȱ ����ȱ ��ȱ  �����ȱ ���ȱ ��������ȱ ����ȱ ���ȱ �������ǯȱ ��ȱ ����������ȱ ����
����������ȱ�����ȱ����ȱ��ȱ���ȱ ������ȱ���ȱ��������£�����ȱ�����ǯȱ��ȱ�������ȱŗŖŖƖȱ����������ǰ
��ȱ���¢����ȱ���ȱ���������ȱ���������ȱ���ȱ�¡����ȱ�������ȱ����ȱ����ȱ���ȱ�������ǯȱ�����¢ȱ���������¢
��ȱ����ȱ��������ȱ�������ȱ����ȱ��������ȱ���������ǲȱ��Ȭ������ȱ����ȱ���������ȱ���ȱ���������ȱ�¢
���ȱ���Ȭ�����ȱ���ȱ��������ȱǽŘŖǰŘŗǾǯ

)LJXUH����3URFHVV�IORZ�GLDIUDP�RI�D�ELRGLHVHO�SODQW�EDVHG�RQ�WKH�0FJ\DQ�SURFHV>��@�

%LRGLHVHO���)HHGVWRFNV��3URGXFWLRQ�DQG�$SSOLFDWLRQV��



(FRQRPLF�	�VRFLDO�LPSDFW (QYLURQPHQW�LPSDFW (QHUJ\�VHFXULW\

6XVWDLQDELOLW\��PDGH�IURP�DJULFXOWXUDO�RU�ZDVWH

UHVRXUFHV

5HGXFHG�����*+*

HPLVVLRQV

5HGXFHG�GHSHQGHQFH�RQ�IRVVLO

IXHOV

)XHO�GLYHUVLW\�	�LPSURYHG�IXHO�HIILFLHQF\�	

HFRQRP\

5HGXFHG�DLU�SROOXWLRQ 'RPHVWLF�WDUJHWV

,PSURYHG�UXUDO�HFRQRP\ %LRGHJUDGDELOLW\ 6XSSO\�UHOLDELOLW\

,QFUHDVHG�LQFRPH�WD[�	�WUDGH�EDODQFHV ,PSURYHG�ODQG�	�ZDWHU�XVH 5HDGLO\�DYDLODEOH

,QWHUQDWLRQDO�FRPSHWLWLYHQHVV &DUERQ�VHTXHVWUDWLRQ 5HQHZDELOLW\

,QFUHDVHG�LQYHVWPHQWV�RQ�IHHGVWRFNV�	

HTXLSPHQW

/RZHU�VXOIXU�FRQWHQW 'RPHVWLF�GLVWULEXWLRQ

7HFKQRORJLFDO�GHYHORSPHQWV��5�	�'� /RZHU�DURPDWLF�FRQWHQW ,PSURYHG�IXHO�HFRQRP\

+LJKHU�FHWDQH�QXPEHU�����YV�������OXEULFLW\�	

IODVK�SRLQW

/HVVHU�WR[LFLW\ &RPSDUDEOH�HQHUJ\�FRQWHQW

��������

.QRZOHGJH�GHYHORSPHQW�	�GLIIXVLRQ 6DIHU�KDQGOLQJ�	�VWRUDJH 6WULFW�TXDOLW\�UHTXLUHPHQWV�DUH

PHW

6WURQJ�JURZWK�LQ�GHPDQG�	�PDUNHW�IRUPDWLRQ 9LVFRVLW\�����WR�����WLPHV�WKDW�RI

'��IXHO

,PSURYHG�HQJLQH�SHUIRUPDQFH *RRG�HQHUJ\�EDODQFH���������YV�

�������

5HGXFHV�WKH�QHHG�IRU�PDLQWHQDQFH�	�SURORQJV

HQJLQH�OLIH

&RPSDWLEOH�ZLWK�DOO�FRQYHQWLRQDO�GLHVHO�HQJLQHV

2IIHUV�WKH�VDPH�HQJLQH�GXUDELOLW\�	�SHUIRUPDQFH

+DV�WKH�SRWHQWLDO�RI�GLVSODFLQJ�SHWUROHXP�GLHVHO

IXHO

&RPSDUDEOH�VWDUW�XS��WRUTXH�UDQJH�	�KDXODJH

UDWHV

7DEOH����0DMRU�DFKLHYHPHQWV�RI�ELRGLHVHO�>��������@

Řǯřǯȱ�������������ȱ�������ȱ���ȱ������ȱ�������

�ȱŝŞƖȱ���������ȱ��ȱ	
	ȱ��������ȱ ��ȱ��������ȱ�¢ȱ���ȱ�ǯ�ǯȱ�����������ȱ��ȱ�����������ȱ���
�����¢ȱ  ���ȱ ���������ȱ �����ǯȱ ����������¢ǰȱ ���������ȱ ��ȱ ���Ȭ��������ȱ ���ȱ �������Ȭ����ȱ ��
��������ȱ ���ȱ�����������ȱ ����ȱ��������ȱŘŖȱ��ȱŚŖȱ �ǯƖȱ��������ȱ���������ȱ���ȱśŖŖȱ���
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��ŘȱǽŝǾǯȱ���ȱ���������ȱ��ȱ����ȱ���������ȱ��ȱ����ȱ�£���ȱǻ����Ǽȱ����ȱ�¢����������ȱ��ȱśŖƖȱ����ǯ
����ǰȱ��������ȱ���ȱ�¡����ȱ��ȱ������ȱǻ�����ȱ������������ȱ��ȱ����ȱ����Ǽȱ���ȱ����������¢ȱ����������
����ȱ���ȱ�¡�����ȱ���������ȱ��������ȱ ��ȱ�����������ǯȱ�����ȱ����ȱ ��ȱ�������ȱ ���ȱ ����������
������ȱ ������ȱ��������ǯȱ�������ȱ��������ȱ��ȱŘŘǯśƖȱ���ȱ�����ȱ������¢ǰȱŗŝǯŗƖȱ���ȱ��ȱ���
ŗŚƖȱ ���ȱ��Řȱ����ȱ����ȱ ��������ȱ ���ȱ���������ȱ ��ȱ����ȱ ǽŘŘǾǯȱ
����ȱ ����ȱ �¡�������¢ȱ ��
������¢ȱ��������ȱ�������ȱ��ȱ��������ȱ���ȱ������¢ǯ

Řǯřǯŗǯȱ�����¢ȱ������������

���������ȱ�������ȱ���ȱ�¡�������ȱ��������ȱ��ȱ������ȱ�����ǯȱ����ȱ��������ȱ���ȱ������ȱ�����¢ȱ�������¢
ǽŗŝǾǯȱ ��ȱ ����ȱ ���ȱ ���ȱ ���������ȱ ��ȱ �������ȱ ���ȱ �����������ȱ �����ȱ ��ȱ ��ȱ ��������ȱ�����������¢ǰ
������¢ȱ���������ȱ����������ȱ������ȱ���ȱ������������ȱ��������ǯȱ��ȱ��������ȱ���ȱ�����ȱ������Գ
�����ȱ ����ȱ��ȱ��ȱ����������ȱ�¢ȱ����������ȱ���ȱ����������ȱ����ǯȱ���������ȱ��������ȱ����������ȱ��
ŗƖȱ��ȱ����������ȱ����ȱ�����������ȱ��ȱ���ȱ��ȱ���������ȱ���Ȧ��ȱ�������ȱ�����¡������¢ȱŝśǰŖŖŖ
����ȱǽŗŜǾǯȱ�����¡������¢ǰȱ���ȱ����¢ȱ����ȱ��ȱ������ȱ�����¢ȱ����ȱ��ȱ���������ȱ����������ǰȱŚǯśȱ�����
��ȱ�����¢ȱ ��ȱ������ǯȱ��������ǰȱ ������ȱ�����¢ȱ ��ȱ ��������ȱ ���ȱ���������ȱ����������ȱ ����ȱ ���
�����¢ȱ�������ȱ����ȱ���ȱ�����ȱ�������ȱǽŗŜǾǯ

řǯȱ���������ȱ����������ȱ����ȱ��ȱ���ȱ����������ȱ��ȱ���������

����ȱ ����ȱ řśŖȱ ���Ȭ�������ȱ �����ȱ ����ȱ ����ȱ ����������ȱ ��ȱ ���������ȱ �������ȱ ���ȱ ���������
���������ǯȱ
� ����ǰȱ���¢ȱ����ǰȱ��������ǰȱ��������ǰȱ��¢����ǰȱ������ ��ǰȱ����������ǰȱ������ ��ǰ
���ȱ������ȱ����ȱ���ȱ����������ȱ��ȱ������ȱ����������ȱ���ȱ����������ȱ����������ȱǽŘŞǾǯ

řǯŗǯȱ������ȱ����������

���������ȱ��ȱ�����������¢ǰȱ���������ȱ������ȱ����ȱ���ȱ�����£��ȱ��ȱ����������ȱ���ȱ���������ȱ���Գ
�������ȱ�¢ȱ���������ȱ���������ǯȱ����ȱ���ȱ���ȱ�������ȱ���ȱ���ȱ�������¢ȱ����ȱ��ȱ����¢���ȱ���
���������ǯȱ��¢����ȱ���ȱ��ȱ������¢ȱ����ȱ��ȱ�ǯ�ǯȱǽřŖǾǯ

řǯŘǯȱ���Ȭ������ȱ����������

��ȱ�����ȱ��ȱ������ȱ����������ȱ�����ȱ���ȱ��ȱ�����ȱ���ȱ����Ȭ���Ȭ����ȱ��������ǰȱ��������ȱ����ȱ���ȱ����
��ȱ ���ȱ �����ȱ �������ȱ ���ȱ ���������ȱ ����������ǯȱ ��������ȱ ��ȱ ������ȱ ����ǰȱ ��������ȱ ����ȱ ���
����������ȱ���ȱ������¢ȱ���������ǯȱ���¢ȱ���ȱ��������ȱ����ȱ��������ȱ������ȱǻ��������ȱ��ȱ������¢���
��ȱ�����������������Ǽǰȱ��������ȱ�������ȱ ǻ�������ȱ��ȱ�����Ǽǰȱ������¢����ȱ �����¢����ȱ ǻ���Գ
������Ǽǰȱ
����ȱ������������ȱ ǻ������ȱ����ȱ����Ǽǰȱ�£���������ȱ ������ȱ ǻ����Ǽǰȱ�������ȱ������ȱ���
�������ȱ ����������ȱ ǻ�����Ǽǰȱ�����ȱ���������ȱ ǻ����ȱ ������ȱ ����Ǽǰȱ����������ȱ ���������ȱ ǻ������Ǽǰ
���������ȱ���������ǰȱ�������ȱ����ǰȱ����������ǰȱ���ǯȱǽřŗǾǯȱ�����ȱ���ȱŝśȱ�����ȱ�������ȱ ����ȱ����
����ȱ����ȱŘşƖȱ���ȱ��ȱ�����ȱ����Ȧ������ǲȱ����ǰȱ��������ȱ������ǰȱ���ȱ��������ȱ�������ȱǻ
������Ǽ
 ���ȱ�����ȱ��ȱ��ȱ���ȱ����ȱ��������ȱ���ȱ���������ȱ����������ȱǽřŘǾǯȱ���¢ȱ��������ȱ���������
�����£�ȱ��������ȱǽŘşǾǯȱ������ȱ�����ȱ���ȱ��ǰȱ���ȱ����ȱ��������ȱ�����ȱ ��ȱ����ȱ��ȱ������ȱ ���
���ȱ�����������ȱ���ȱ������ȱǽřřǰřŚǾǯȱ��ȱ���ȱ����ȱ��������ȱ����ȱ���������ȱ��������ȱ����ȱ����ȱ���

%LRGLHVHO���)HHGVWRFNV��3URGXFWLRQ�DQG�$SSOLFDWLRQV��



��������ȱ����ȱ��¢�����ȱ����������ȱ��ȱ���ȱ�����ȱ�������ǲȱ����������ȱ��ȱ ���ȱ��������ȱ�¡�������
��������¢ȱ���ȱ����ȱ�����������ȱǽřśǾǯȱ����ȱ��ȱ���ȱ������ȱ������������ȱ���ȱ�¢ȱ���ȱ��������ȱ���
��������ȱ���������ȱ���������ȱ���ȱ���������ȱ����ȱ����ȱ��������ȱǽřŜǾǯȱ���ȱ�����ȱ����ȱ����ȱ���
���������ȱ���������ȱ���ȱ���������ȱ��ȱ�����ȱŘǯ

*URXS 6RXUFH�RI�RLO

0DMRU�RLOV &RFRQXW��FRSUD���FRUQ��PDL]H���FRWWRQVHHG��FDQROD��D�YDULHW\�RI�UDSHVHHG���ROLYH��SHDQXW

�JURXQGQXW���VDIIORZHU��VHVDPH��VR\EHDQ��DQG�VXQIORZHU�

1XW�RLOV $OPRQG��FDVKHZ��KD]HOQXW��PDFDGDPLD��SHFDQ��SLVWDFKLR�DQG�ZDOQXW�

2WKHU�HGLEOH

RLOV

$PDUDQWK��DSULFRW��DUJDQ��DUWLFKRNH��DYRFDGR��EDEDVVX��ED\�ODXUHO��EHHFK�QXW��EHQ��%RUQHR�WDOORZ

QXW��FDURE�SRG��DOJDURED���FRKXQH��FRULDQGHU�VHHG��IDOVH�IOD[��JUDSH�VHHG��KHPS��NDSRN�VHHG�

ODOOHPDQWLD��OHPRQ�VHHG��PDFDXED�IUXLW��$FURFRPLD�VFOHURFDUSD���PHDGRZIRDP�VHHG��PXVWDUG��RNUD

VHHG��KLELVFXV�VHHG���SHULOOD�VHHG��SHTXL���&DU\RFDU�EUDVLOLHQVLV�VHHG���SLQH�QXW��SRSS\�VHHG��SUXQH

NHUQHO��TXLQRD��UDPWLO��*XL]RWLD�DE\VVLQLFD�VHHG�RU�1LJHU�SHD���ULFH�EUDQ��WDOORZ��WHD��FDPHOOLD���WKLVWOH

�6LO\EXP�PDULDQXP�VHHG���DQG�ZKHDW�JHUP�

,QHGLEOH�RLOV $OJDH��EDEDVVX�WUHH��FRSDLED��KRQJH��MDWURSKD�RU�UDWDQM\RWH��MRMRED��NDUDQMD�RU�KRQJH��PDKXD��PLON

EXVK��QDJFKDPSD��QHHP��SHWUROHXP�QXW��UXEEHU�VHHG�WUHH��VLON�FRWWRQ�WUHH��DQG�WDOO�

2WKHU�RLOV &DVWRU��UDGLVK��DQG�WXQJ�

7DEOH����0DMRU�RLO�VSHFLHV�IRU�ELRGLHVHO�SURGXFWLRQ�>��@

řǯŘǯŗǯȱ�����ȱ���

��������¢ǰȱ�����Ȭ�����ȱ���������ȱ��ȱ���ȱ�����ȱ��ȱ���¢ȱ��������ȱ���������ȱ�������ȱ���¢ȱ����ȱ���
���������ȱ ��ȱ �������ȱ ����������ȱ ���ȱ ���ȱ ������ȱ �����������ǯȱ ��ȱ ���ȱ ���ȱ ���������ȱ ��ȱ �������
���������ȱ¢�����ȱǁŗŖŖȱ�����ȱ�����ȱ����������ȱ���ȱ�������ȱ����ȱ�����ȱ���������ȱǻ�����ȱřǼǯȱ�������
�����ȱ����ȱ�����ȱ��������ȱ���ȱ����ȱ��� ��ȱ����ǰȱ����������ȱ����ȱ���ȱ���������ȱ��ȱ��������ȱ���
������������ȱ���ȱ����Ȭ���ȱ���ȱ����Ȭ���Ȭ����ȱ���������ǯȱ���¢ȱ���ȱ����ȱ����ȱ��ȱ������ȱ���ȱ	
	
������ȱ ���ȱ ��Řȱ �������������ȱ ǽřŞǾǯȱ ����������ȱ ���ȱ ��ȱ ����������ȱ ��ȱ ��������ȱ  ����ȱ ���ȱ ���
���������ȱ���ȱ�����¢ȱ�����ǯȱ��������ȱ ���ȱ��������ǰȱ���ȱ����������ȱ���ȱ��������������ȱ�����
��ȱ����������ȱ ���ȱ ���������¢ȱ �� ǯȱ���������������ǰȱ�������ȱ ��ȱ ���ȱ������ȱ �����ȱ �����ȱ ���
����������ȱ���ȱ����ȱ��������ȱ����������ȱ���ȱ���������ȱ����������ǯȱ�����ȱ�������ȱ����ȱ��� �
����ȱ�����ȱ�������ȱ���ȱ�������ȱ�����������¢ǯȱ
� ����ǰȱ��������ȱ��ȱ����ȱ����ȱ���������¢ȱ�����
���ȱ�¡��������ȱ��ȱ�����ȱ�������ȱ���ȱ��ȱ����¢ȱ������ǯ

řǯŘǯŘǯȱ�����ȱ����������

����ȱ���������ȱ����ȱǻ���Ǽǰȱ¢���� ȱ������ȱǻŞȬŗŘȱ �Ɩȱ���Ǽǰȱ��� �ȱ������ȱǻǁřśȱ �Ɩȱ���Ǽǰȱ���
���������ȱ ǻ�¢Ȭ�������ȱ ��ȱ ��������ȱ ���������ȱ ����Ǽȱ ���ȱ ���������ȱ ����������ȱ ���ȱ ���������
����������ǯȱ�����ȱ�� ȱ�����ȱ���ȱ�����������¢ȱ����ȱ����ȱ��������ȱ���ȱ��������ȱ���ȱ����������
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�����ȱ��ȱ���������ǯȱ��ȱ�������ȱ����ȱ�� ����ǰȱ���ȱ��������ȱ����������ȱ ���ȱ����ȱ���ȱ ����ȱ���
������ȱ��ȱ�����ȱ����������ǰȱ�����������¢ȱ ���ȱ��������ȱ�����¢���ȱ���ȱ�����¢��ȱ����ȱ���������ǯ
�����ȱ ����ȱ �����¢���ȱ ���ȱ ��������¢ȱ ���������ȱ �����ȱ ���������ȱ �������ȱ ���¢ȱ ���ȱ ��������ȱ ���
����������ȱ����������ȱ����ȱǽřşȬŚŗǾǯȱ�������ȱ�������ȱ����ȱ���ȱ���ȱ���������ȱ��ȱ����������ȱ�����
����������ȱ��ȱ�������������ȱ�������������������ǯȱ���ȱ������������ȱ����ǰȱ����ȱ���ȱ�����¢��ȱ�������
������ȱ��ȱ��������ȱ�����¢���ȱ���ȱ����������ȱ�����ȱ���ȱ�������ȱ��������ȱ��ȱ�����¢��ȱǽŚŘǰŚřǾǯȱ���
�������ȱ���ȱ����ȱ��������ȱ����ȱ ����ȱ������������¢ȱ�������ȱ���ȱ��������ȱ����ȱǽŚŚǾǯȱ���ȱ�������ȱ��
�����������ȱ ��ȱ ����ȱ ���ȱ����ȱ ǽŚřǰŚśǾǯȱ
� ����ǰȱ ����ȱ������ȱ ��ȱ���ȱ ����������ȱ�������ȱ ��
��������ȱ����ȱ��������ȱ�����������ǰȱ��������ȱ���ȱ������ȱ�����ȱ�����ȱ��ȱ�������ȱ��ȱ���������
ǽŚŘǰŚřǰŚŜǾǯȱ�������ȱ�����������ȱ���������ȱ��ȱ����������ȱ���������ȱǻ
�����¢�������Ǽǯȱ��ȱ���ȱ�������
�����ȱ���������ȱ¢�����ȱ��������ȱ����ȱ��¢�����ȱ���ȱ�����ȱ��������ǯȱ���¢ȱ��� ȱ��ȱ���� ����ȱ��
�������ȱ�����ȱ����������ȱ���ȱ�����¢ȱ�����ǯ

0LFURDOJDH�3ODQW 2LO�\LHOG

�/�KD�\HDU�

2LO�FRQWHQW

���ZW�LQ

ELRPDVV�

5HTXLUHG

ODQG

�0�KD���D��

%LRGLHVHO�SURGXFWLYLW\

�NJ�ELRGLHVHO�KD�

\HDU�

0LFURDOJDHE��KLJK�RLO�FRQWHQW� ������� �� � �������

0LFURDOJDHF��ORZ�WR�ORZ�RLO

FRQWHQW�

�������WR���

���

���WR��� ��� �������������

2LO�SDOP��(ODHLV�JXLQHHQVLV� ����� ���WR��� �� ����

-DWURSKD��-DWURSKD�FXUFDV�/�� ����� .HUQHO�����WR���

6HHG�����WR���

��� ���

&DQROD�5DSHVHHG��%UDVVLFD�QDSXV

/��

����� ���WR��� ��� ���

6R\EHDQ��*O\FLQH�PD[�/�� ��� ���WR��� ��� ���

&RUQ�0DL]H��*HUP���=HD�PD\V�/�� ��� ���WR��� ���� ���

7DEOH����(VWLPDWHG�RLO�FRQWHQW��\LHOGV�DQG�ODQG�UHTXLUHPHQW�IRU�YDULRXV�ELRGLHVHO�IHHGVWRFNV�>��������@

Śǯȱ�������ȱ��ȱ���ȱ�¡��������

���ȱ�����ȱ������ȱ�������ȱ����ȱ��ȱ�¡��������ȱ���ȱ���Ǳȱǻ�Ǽȱ����������ȱ�¡��������ǰȱǻ��Ǽȱ�������
�¡��������ȱ���ȱǻ���Ǽȱ��£¢�����ȱ�¡��������ǯ

%LRGLHVHO���)HHGVWRFNV��3URGXFWLRQ�DQG�$SSOLFDWLRQV��



Śǯŗǯȱ����������ȱ�¡��������ȱ������

����ȱ������ȱ ��ȱ����ȱ�¢ȱ �������ȱ����������ȱ �����ȱ ���ȱ����������ȱ ����ȱ ����ȱŗŖŖǰŖŖŖȱ��Ȧ��¢ǯ
������¢ǰȱ��ȱ������ȱ������ȱ���� ȱ�����ȱ��ȱ�ȱ������ȱ���ȱ�����ȱ��ȱ����ȱ��ȱ�¡�����ȱŜŞȮŞŖƖȱ��ȱŜŖȮ
ŜśƖȱ��ȱ���ȱ���������ȱ���ȱ�����������¢ǯȱ������������ȱ����ȱ��ȱ���������ȱ���ȱ�������ȱ��������ȱ���
¢�����ȱ��ȱŞşƖȱ���ȱşŗƖȱ�����ȱ������ȱ���ȱ����ȱ����ȱ�����������¢ȱǽŚŞǰŚşǾǯȱ
� ����ǰȱ����ȱ��ȱ���
����������ȱ�������ȱ���ȱ��������ȱ���ȱ����������ȱ�����ȱ ����ȱ������ȱ¢�����ȱ ���ȱ�����ȱ�����ǯȱ����ǰ
�¡���ȱ ����������ȱ ����ȱ ��ȱ ���������ȱ ���ȱ ����������ȱ ���ȱ ��������ȱ ���ȱ ���ȱ �¡�������ȱ �¢ȱ ����
���������ǯ

ŚǯŘǯȱ��������ȱǻ�������Ǽȱ�¡��������ȱ������

���ȱ�������¢ȱ����ȱ��������ȱ�������ȱ���ǱȱǻŗǼȱ��¡����ȱ�¡��������ǰȱǻŘǼȱ���������������ȱ���������
���ȱ ǻřǼȱ ���ȱ ����ȱ �¡��������ȱ ǽŚŞǰŚşǾǯȱ �������ȱ �¡��������ȱ ǻ��ȱ ��������Ǽȱ ��ȱ �¢������¢ȱ ����ȱ ���
����������ȱ����ȱ����ȱřŖŖǰŖŖŖȱ��Ȧ��¢ȱǽśŖǾǯȱ������ȱ���ȱ��������ȱ�¢ȱ��������ȱ��£�ǰȱ�������ȱ�¢��ȱ���
�������������ǰȱ�����������ȱ���ȱ���������ǯȱ��ȱ��������ȱ���ȱ�¡������ȱ��ȱ���ȱ���ȱ��ȱ���ȱ�������ǰ
���ȱ��������ȱ���ȱ������¢ȱ������ǯȱ�����ȱ�¡��������ǰȱ���ȱ���Ȭ�������ȱ��¡����ȱ��ȱ��������ǰȱ��ȱ��������
 ����ȱ����ȱ��ȱ����ȱ��ȱ������£�ȱ���ȱ�������ȱ����ȱ���ȱ��������ǯȱ�����ȱ��ȱ��������ȱ��ȱ������ȱ��¢
�������ȱ���������ȱ����ȱ���ȱ���ǯȱ���ȱ������������¢ȱ��ȱ���ȱ�������ȱ���ȱ�����ȱ������ȱ��ȱ����ȱ��
��������ȱ����ȱ��ȱ�ȱ��������ȱ����ȱ�����ȱ������������ǯȱ���ȱ�������ȱ���ȱ¢�����ȱ���ȱ��������ȱ ���ȱ�Ȭ
��¡���ǯȱ
� ����ǰȱ ���ȱ �������ȱ ��������ȱ ������ȱ �����¢ȱ ���ȱ ������ȱ ����ȱ ��������ȱ ��ȱ �����
�������ǯȱ�����������ǰȱ���ȱ�����ȱ������ȱ���ȱ�������������ȱ�������ȱ����������ȱ ���ȱ��¡��
��������ǰȱ ����ȱ ����ȱ����������ȱ���ȱ���������ȱ��ȱ��������ȱ�������ȱ���������ȱ���ȱ����������
������ȱ����ȱ������ǯ

Śǯřǯȱ��£¢�����ȱ�¡��������ȱ������

��������ȱ���ȱ�������ȱ��ȱ�����ȱ���������ȱ���ȱ���ȱ���ȱ��ȱ�¡�������ȱ�¢ȱ��������ȱ��£¢���ǯȱ��������
�������ȱ���������ȱ���ȱ���ȱ��������ȱ�¢ȱ����ȱ������ȱ ����ȱ�����ȱ��ȱ��������������¢ȱ�������¢
 ���ȱ��������ȱ��ȱ���ȱ�����ȱ�������ǯȱ
� ����ǰȱ��ȱ���ȱ���ȱ������������ȱ��ȱ����ȱ����������
����ȱ���ȱ����ȱ����ȱ��ȱ����������ȱ��£¢���ȱǽśŗǾǯ

śǯȱ������������ȱ����ȱ��ȱ���������ȱ����������

�������ȱ����������ȱ ���ȱ�������ȱ���ȱ��ȱ��������ȱ��ȱ������£�ȱ���ȱ��������ȱ����������ȱ ���
���������ȱ ���������ǯȱ ���ȱ �������ȱ ����ȱ ����ȱ ����ȱ ����ȱ ���ȱ ������£���ȱ ���ȱ ��������¢ȱ ��
���������ȱ ����ȱ ���ȱ ���������ȱ �����������ȱ ��ȱ ��������ȱ ����������ȱ �������ȱ �������Ǳȱ �¢���¢���ǰ
�������������������ǰȱ��������ȱǻ��������Ǽȱ���ȱ�������������������ǯȱ��������ȱ���ȱ�������������Գ
������ȱ���ȱ���ȱ����������ȱ���������ȱ���ȱ���ȱ���������ȱ���ȱ���������ȱ��ȱ����ȱ�������ǯȱ�ȱ������¢
��ȱ���������ȱ����ȱ���ȱ������ȱ����ȱ���ȱ���ȱ�����ȱ���������ȱ����������ȱ������������ȱ���ȱ���������
��ȱ�����ȱŚǯ

%LRGLHVHO�)HHGVWRFN�DQG�3URGXFWLRQ�7HFKQRORJLHV��6XFFHVVHV��&KDOOHQJHV�DQG�3URVSHFWV
KWWS���G[�GRL�RUJ��������������

��



śǯŗǯȱ�¢���¢���ȱ��ȱ�����¢���ȱ��������

�¢���¢���ȱ��ȱ���ȱ�������ȱ��ȱ�������ȱ������ȱ��ȱ���ȱ�������ȱ��ȱ���ȱ��ȱ�������ȱ���ǰȱ�ȱ������ȱ���ȱ�
�����ȱǽśŘǾǯȱ
���ȱ��ȱ�ȱ�����������ȱ��ȱ����ȱ���ȱ�����¢��ȱ��ȱ����ȱ��ȱ�����ȱ���������ȱ����ȱ��ȱ������
����ȱ����ȱ�������ȱ������������ǯȱ�������ȱ���ȱ���������ȱ���ȱ����ȱ��������ȱ ���ȱ�������ȱ����������
��ȱ�����������ȱ ����ȱ����ȱ��������ȱ�������ȱ���ȱ����ȱȃ������Ȭ����Ȭ����ȄȱǽśřǾǯȱ�������ȱ��ȱ�������
��ȱ��������ȱ��������ȱ��£�ȱ��� ��ȱ����ȱ���ȱ�������ȱ¢����ȱ��ȱ�����������ȱ��ȱ���ȱ�������ȱ��������
��£�ȱǽśŘǾǯȱ���ȱ��¡����ȱ�����������ȱ�����ȱ���ȱ����������ȱ��ȱ���Ȭ���ȱ��ȱŚŖŖǚ�ȱ��ȱŚśŖǚ�ȱǽśŚǾǯ
�����ȱ����������£�����ȱ��ȱ���������ȱ���ȱ�������������ȱ�����ȱ��ȱ����ȱ�����������ǯȱ
������ȱ����
���ȱ�����������ȱ����ȱ�����������ȱ�������ȱ��ȱ���Ȭ���ȱ¢�����ǰȱ����ȱ���ȱ���ȱ��������ȱ����ȱ�����ȱǽśśǾǯ
���ȱ��������¢ǰȱ�����ȱ���ȱ����ȱ������ȱ���ȱ����������ȱ���������ȱ������ȱ��ȱ���ȱ���ȱ���ȱ�� ��ȱ����
������ȱ����ǯȱ������ȱ���ȱ�¢���¢£���ȱ���ȱ���������ȱ������ȱ������ǰȱ��ȱ��ȱ�� ����ȱ�� ��ȱ����ȱ����
��ȱ������ȱ ���ǯȱ�����ȱ ����ȱ ��������ȱ ���ȱ ��������¢ȱ ��ȱ ���ȱ ���������ȱ ���ǰȱ �¢���¢���ȱ �������ȱ��Ȭ
��������ȱ��ȱ���ȱ����ȱ���������ȱ���������ȱ��ȱ�������ȱ����ǰȱ�����ȱ���ȱ�����ǯȱ��ȱ��������ȱ�����
�������ȱ ����ȱ�����ȱ��ȱ����������ȱ ������ǰȱ��¢���ȱ��ȱ���������ǯȱ�������ȱ��ȱ�¢���¢���ȱ��������
��ȱ�������������ȱ���������ȱ����ȱ��ȱ ����ǰȱ�����������ȱ������ǰȱ ������ǰȱ�������ǰȱ�������ȱ���
�����¡¢���ȱ �����ȱ ǽřşǰśŜǾǯȱ �����������¢ǰȱ ��ȱ ��ȱ ���������ȱ ��ȱ ����������£�ȱ ����ȱ ��������ȱ ����
�¢���¢���ȱ ǽśŘǾǯȱ ����ȱ �������ȱ ��ȱ �����¢ȱ ���������ȱ ���ȱ �����ȱ �¡�������ȱ ������������ȱ ����ǯ
��������ǰȱ���ȱ������ȱ���ȱ���ȱ��������ȱ����ȱ��ȱ����ȱ���Ȭ�������¢ȱǽśŝǾǯ

śǯŘǯȱ�������������������ȱǻ�������¢���Ǽ

�������������������ȱ ��ȱ ���ȱ ����ȱ  ����¢ȱ �����¢��ȱ �������ȱ ���ȱ ����������ȱ ����������ȱ ��
���������ǯȱ��ȱ��������ȱ�������ȱ���ȱ���ȱ��ȱ�ȱ����������ȱ�����������ȱ ���ȱ�������ȱ���ȱ�ȱ�����¢��ǰ
������¢ȱ�������������ȱ���ȱ��������ȱ���������ǯȱ����ȱ����������ȱ�������ȱ���ȱ����ȱ��������¢ȱ��ȱ���
����ȱ ���ȱ ����ǯȱ ���ȱ ���ȱ �������������������ȱ ��ȱ �����¢������ȱ ǻ�	Ǽȱ ��������ǰȱ �����ȱ �����������
���������ȱ���ȱ������ǯȱ��ȱ�����ȱ���������ǰȱ���ȱ��ȱ��������£��ȱ�¢ȱ���ȱ�	ȱ����ȱ���ȱ�������ǯȱ���
����ȱ��ȱ��¢�����ȱ���ȱ�����ȱ�����ȱ��ȱ���¢�ȱ������ȱ���ȱ��������ȱǻ���ȱ����ȱ����ȱ��ȱ�	ȱ���������Ǽ
��ȱ ���ȱ����������ȱ��ȱ ���ȱ���ȱ��������ǯȱ�����ȱ��������ȱ ����ȱ �����ȱ ��¢���ǰȱ ���ȱ��¢�����ȱ��ȱ ���
������ǰȱ�ȱ������ȱ��¢��ȱ��ȱ����¢ȱ���������ǰȱ���ȱ���������ȱ��ȱ���ȱǽśŝǾǯȱ�������������������ȱ��ȱ�
����������ȱ��������ǯȱ��ȱ������ȱ����������ȱ����������ȱ�����ȱ���������ǰȱ��ȱ��������ȱ�ȱ�����¢��ǯȱ���
��������ȱ ����������ǰȱ ���������ȱ �������������ȱ ������ȱ ���ȱ ����Ȭ����������ȱ ������������ȱ ���
�������������ȱ�¢ȱ���ȱ������ȱ��ȱ���ȱ�����¢��ǯȱ�����ȱśȱ��������ȱ�ȱ�������ȱ������� ȱ��ȱ���ȱ�������
�������������������ȱ����������ȱ���ȱ���������ȱ����������ǯ

śǯŘǯŗǯȱ
����������ȱ������Ȭ�����¢£��ȱ�������������������

������ȱ�����¢���ȱ����ȱ��ȱ���
ȱ���ȱ
�
ȱ ���ȱ���������ȱ����ȱ�����ȱ�����¢���ȱ�������ȱ��ȱ�����
������¢ȱ ��ȱ �������ȱ ������ȱ ��������ȱ �����ȱ ǽŜřǾǯȱ ����ȱ ��ȱ �������ȱ ���¢ȱ ���ȱ ������¢ȱ ���������ȱ ��
����������ȱ ������ȱ ���ȱ ������ȱ ����ȱ ��������ȱ �����ȱ ǽŘŚǾǯȱ ��������ȱ ����� ȱ ��ȱ ����Ȭ�����¢£��
�������������������ȱ��ȱ���������ȱ����ȱ���ȱ��ȱ�����ȱ��ȱ���ȱǽŜŚǾǯȱ
� ����ǰȱ�����������ȱ�����¢���
���ȱ����ȱ�����ȱ ���ȱ���ȱ����ȱ�����ȱ ���ȱ���ȱ��������ȱ��������������ǰȱ�����¢ȱ���������ȱ��ȱ����ǰ
�¡�������ȱ����������ȱ�����������ǰȱ ����ȱ ����ȱ����������ȱ���ȱ����ȱ�����¢ȱ�����������ǯ

%LRGLHVHO���)HHGVWRFNV��3URGXFWLRQ�DQG�$SSOLFDWLRQV��



śǯŘǯŘǯȱ
����������ȱ����Ȭ�����¢£��ȱ�������������������

������ȱ���ȱ�����������ȱ��ȱ����ȱ������ȱ��ȱ���ȱ�������¢ȱ��������ȱ�¢ȱ����ȱ��ȱ���ȱ���������ǰȱ���
�������ȱ��ȱ���ȱ��ȱ�������ȱ��ȱ���ȱ����Ȭ�����¢£��ȱ�������ǯȱ����ȱ��ȱ�������ȱ���ȱ���ȱ��ȱ������ȱ�����
����ȱ��ȱ
Ř��ŚȱǽŜśǰŜŜǾǰȱ
��ǰȱ��řǰȱ
ř��Śǰȱ���ȱ�������ȱ��������ȱ�����ȱǽŜŝǾǰȱ��ȱ����������ȱ ���ȱ������
�����ȱ���ȱ�������������ȱ�������ǯȱ��������ǰȱ���ȱ���������ȱ��ȱ�����ȱŚŖŖŖȱ�����ȱ��� ��ȱ����ȱ���
�����������ȱ����Ȭ�����¢£��ȱ��������ǯȱ���ȱ���������ȱ��ȱ���ȱ����Ȭ�����¢£��ȱ���������������Գ
����ȱ���ȱ��ȱ�����ȱ��ȱ���ȱǽŜŞǾǯ

śǯŘǯřǯȱ
������������ȱ����ȱ���ȱ����Ȭ�����¢£��ȱ�������������������

�����ȱ����ȱ���ȱ�������������¢ȱ�����¢£�ȱ���ȱ��������������ȱ���ȱ�������������������ȱ ������ȱ���
����ȱ ���ȱ �����������ȱ ����������ȱ ���ȱ ����ȱ ����ǯȱ ����ǰȱ ����ȱ ���������ȱ ���ȱ ���ȱ ���������ȱ ��
��������ȱ���ȱ����ȱ����ȱ��ȱ���������ȱ����������ȱ�¢ȱ�������¢ȱ���������ȱ���������ȱ����ȱ������¢
���������ȱ���ȱ�� Ȭ����ȱ����������ȱǽŜŝǾǯ
�����ȱ�����ȱ�����¢���ȱ����ȱ����ȱ���ȱ���������ȱ��ȱ��������ȱ���ȱ����ȱ��ȱ���������ȱ����������ȱ��Գ
�����ȱ��ȱ������ȱ�����¢��ȱ�����������ǰȱ�����ȱ���ȱ������������ǯȱ
� ����ǰȱ�����ȱ�����¢���ȱ����
����ȱ�������������ȱ ����ȱ������ȱ�����ȱ ���ȱ������������¢ǯȱ�����ȱ�������ȱ����ȱ��������ȱǻ���Գ
������Ǽȱ�������ȱ ����ȱ�������ȱ���ȱ����ȱ��ȱ��������ȱ��ȱ�ȱ������ȱ��ȱ���ȱ���������ȱ��ȱ�����ȱ����Գ
��ȱ ���ȱ �������ȱ ���ȱ ���ǯȱ�����ȱ ��������ȱ ����������ȱ ���ȱ ����ȱ �����¢£��ȱ �������������������
���ȱ����ȱ��ȱ�����¢��ȱ�������¢ȱ��ȱ���ȱ��������ȱ��ȱ ����ȱ���ȱ����Ȭ����������ȱ�����ȱ����ȱ��ȱ����Գ
���ȱ����������ǰȱ������������ȱ���ȱ���������ǯ

śǯŘǯŚǯȱ��£¢�����ȱ�������������������

����ȱ ��ȱ ���ȱ ��������ȱ ����������ȱ ���ȱ �����������ȱ �����¢���ȱ ����ȱ ��ȱ �¡�������ȱ �������
����������ǰȱ  ���� ����ȱ ����������ǰȱ ���ȱ ���ȱ ��������ȱ ��ȱ ����ȱ ���������ȱ ���ȱ �������ȱ  ���
��£¢�����ȱ �������������������ȱ ǽŜşǾǯȱ ��£¢��ȱ ��������£�����ȱ ��ȱ ������¢ȱ ����ȱ ��ȱ �������ȱ ���
�������ȱ������¢ǰȱ��������ȱ���ȱ������ȱ��ȱ�����ȱ���ȱ�����¢��ȱ��ȱ������ȱ���ȱ��ȱ������ȱ����ȱǽŘŞǰŝŖǾǯ

� ����ǰȱ �������ȱ ���������ȱ ������������ȱ ����ȱ ��ȱ ����ȱ ����ȱ ��ȱ ����������ȱ ��£¢���ǰȱ �������
�������������ǰȱ���ȱ��������ȱ��£¢�����ȱ�������¢ȱ���ȱ��������ȱ���ȱ������������¢ȱ��ȱ����ȱ���������ǯ

śǯŘǯśǯȱ�������������ȱ�������ȱ�������������������

������ȱ ���ȱ ������������ȱ �������������������ȱ ��ȱ � �ȱ �������������ȱ ������ȱ ������ȱ ���������
�������ȱ ǻ�����ȱ��������Ǽȱ ���ȱ���Ȭ�����ȱ���������ȱ ǻ�	�Ǽǰȱ �������������ȱ �������������������ȱ ��
����ȱ��ȱ������ȱ�����������ȱ�����ǯȱ����������ȱ��������ȱ����������ȱ�¢���¡¢�ȱ������ȱǻ����ȱ��
 ����ȱ���ȱ�������Ǽȱ��ȱ����������ȱ��ȱ�¡����ȱ��ȱ�����ȱ��������ȱ������ȱ����ȱ����ȱ��ȱ���ȱ��ȱ����������ǯ
�����ȱ�������������ȱ����������ǰȱ�������ȱ������ȱ�ȱ����ȱ�������ȱ��ȱ����ȱ�����¢��ȱ���ȱ�ȱ��������
ǽŚŜǰŝŗǾǯȱ ���ȱ �������ȱ ��ȱ ����������ȱ ������ȱ ���ȱ ����ȱ ��������ȱ �����������ȱ  ����ȱ �����ȱ ���
����������¢ȱ��ȱ����������ȱ���ȱ��������ȱ��ȱ�������ȱ������ȱ����ȱ�������ȱ�����ǯȱ��ȱ����ǰȱ���ȱ���¢��
�������țȱ  ��ȱ ����ȱ ��ȱ �������ȱ ���������ȱ �����ȱ Śȱ �ȱ ǽŗşǰŘŖǾǯȱ 
� ����ǰȱ ����ȱ �������ȱ ��ȱ ���
����������ȱ���������¢ȱ���ȱ����������ȱ����������ȱ��ȱ��ȱ��������ȱ�¡�������ȱ��������ȱ���������
���ȱ��ȱ����ȱ�����������ȱ���ȱ��������ȱǽŝŘǾǯȱ�������ȱ���ȱ��������¢ȱ�����ȱ����������ȱ��ȱ�����ȱ��
������ȱ�����ȱ����ȱ��������ȱ����������ǯ

%LRGLHVHO�)HHGVWRFN�DQG�3URGXFWLRQ�7HFKQRORJLHV��6XFFHVVHV��&KDOOHQJHV�DQG�3URVSHFWV
KWWS���G[�GRL�RUJ��������������

��



'LUHFW�XVH
'LOXWLRQ�ZLWK

YHJHWDEOH�RLOV

0LFURHPXOVLRQ

RI�RLOV

3\URO\VLV�DQG�FDWDO\WLF

FUDFNLQJ
7UDQVHVWHULILFDWLRQ�RI�RLOV�DQG�IDWV

$GYDQWDJHV $GYDQWDJHV $GYDQWDJHV $GYDQWDJHV &DWDO\WLF 1RQ�FDWDO\WLF

6LPSOH�SURFHVV 6LPSOH�SURFHVV

DQG�QRQ�

SROOXWLQJ

6LPSOH�SURFHVV

DQG�QRQ�

SROOXWLQJ

6LPSOH�SURFHVV�	�QRQ�

SROOXWLQJ

QR�DGGLWLRQDO�ZDVKLQJ�

GU\LQJ�RU�ILOWHULQJ�UHTXLUHG

'LVDGYDQWDJHV 'LVDGYDQWDJHV 'LVDGYDQWDJHV 'LVDGYDQWDJHV $FLG�FDWDO\]HG %,2;�FRVROYHQW

SURFHVV

+LJKO\�YLVFRXV +LJKO\�YLVFRXV ,QFRPSOHWH

FRPEXVWLRQ

&RQWDLQV�KHWHURJHQHRXV

PROHFXOHV

$ONDOL�FDWDO\WLF 6XSHUFULWLFDO

DOFRKRO

+LJKO\

XQVWDEOH

+LJKO\�XQVWDEOH ,QMHFWRU�QHHGOH

VWLFNLQJ

/RZ�SXULW\ (Q]\PH�

FDWDO\]HG

0LFURZDYH�DQG

XOWUDVRXQG

DVVLVWHG

/RZ�YRODWLOLW\ /RZ�YRODWLOLW\ &DUERQ�GHSRVLWV 5HTXLUHV�KLJK�WHPSHUDWXUH &DWDO\WLF�VXSHUFULWLFDO�DOFRKRO

1RW�VXLWDEOH

IRU�FRPPHUFLDO

SURGXFWLRQ

1RW�VXLWDEOH�IRU

FRPPHUFLDO

SURGXFWLRQ

1RW�VXLWDEOH�IRU

FRPPHUFLDO

SURGXFWLRQ

5HTXLUHV�H[SHQVLYH

HTXLSPHQW

6HH�7DEOH���IRU�DGYDQWDJHV�DQG

GLVDGYDQWDJHV

7DEOH����8VH�RI�YHJHWDEOH�RLOV�DQG�DQLPDO�IDWV�DQG�PDMRU�ELRGLHVHO�SURGXFWLRQ�SURFHVVHV�

śǯřǯȱ������������

śǯřǯŗǯȱ����� ���ȱ��������ȱ�������������������

���ȱ����� ���ȱ �����������ȱ ��ȱ �����¢ȱ ���������ȱ ���ȱ ����ȱ ����������ȱ ���ȱ ���������ȱ ��ȱ���¢
�����������ǯȱ����ȱ ��ȱ�������ȱ ���ȱ ��������ȱ�������ȱ ����ȱ ǻ �����ȱ�������Ǽǰȱ ��ȱ �����¢�ȱ�ȱ �� ��
�������Ȭ���ȱ �����ȱ ���ȱ ��ȱ �������ȱ �¢Ȭ��������ȱ ����������ǯȱ ��ȱ ����ȱ �ȱ �����������¢ȱ ��������
����������ȱ ���ȱ ��������ȱ ������ȱ ��ȱ ��������ȱ ���ȱ ��������ȱ ������ȱ ��ȱ ��������ȱ ��ȱ ���ȱ ��������
���������ǯȱ�����ȱ������¢ȱ��������ȱ�������ȱ����ȱ��������ȱ�����¢ȱ ���ȱ�������ȱ���������ȱ������Գ
����ȱ ǽŝřǾǯȱ 
� ����ǰȱ ����ȱ �������ȱ ����ȱ ���ȱ ����������ȱ �����Ȭ��ȱ �������ȱ �������ȱ ��ȱ ����
���������ȱ����������ȱ���ȱ�����¢ȱ�������ȱǽŝŚǾǯȱ��ȱ����ȱ����ȱ��������ȱ���������ȱ��ȱ��ȱ����������
���ȱ�����������ȱ�����������ȱ�����ȱ��¢���ȱ�ȱ�� ȱ�����������ȱ����ȱ���ȱ��������ȱ���������ǯ

śǯřǯŘǯȱ����������ȱ��������ȱ�������������������

����ȱ�������ȱ�����£��ȱ�����ȱ�����¢ȱ��ȱ�ȱ ��������¢ȱ��¢���ȱ�����ȱ�������ǯȱ ��ȱ���������ȱ���
����������ȱ ���ȱ ��������ȱ���������ȱ ��ȱ��ȱ�����������ȱ������ǯȱ�����������ȱ��ȱ����ȱ��������

%LRGLHVHO���)HHGVWRFNV��3URGXFWLRQ�DQG�$SSOLFDWLRQV��



��������ȱ��������ȱ��¢���ȱ���ȱ��������ȱ���������ȱ��������ȱ�����ȱ����������ȱ�������ǯȱ����ȱ��ȱ���

�������ȱ�¡����ȱ�������¢ȱ��ȱ��������ȱ��£��ȱ���ȱ��������ȱ��������¢ǯȱ����ȱ������ȱ��������������

���ȱ����ȱ��������ȱ�����ȱ ���ȱ����ȱ¢�����ȱ�����ȱ���ȱ�����ȱ�������¢ȱ���ȱ����ȱ���������ȱǽŝśȬŝŝǾǯ

&KHPLFDO�FDWDO\VHG &KHPLFDO�FDWDO\VHG��0RGLILHG� %LRFKHPLFDO

FDWDO\VHG

1RQFDWDO\VHG

+RPRJHQH΅

RXV�DFLG

+RPRJHQHRXV

EDVH

+HWHURJHQHRXV

DFLG

+HWHURJHQH΅

RXV�EDVH

0LFURZDYH�LU΅

UDGLDWLRQ

8OWUDVRXQG

�VRQLFDWLRQ�

2VFLOODWRU\

IORZ�UHDFWRU

(Q]\PH 6XSHUFULWLFDO

PHWKDQRO

0HULWV 0HULWV 0HULWV 0HULWV 0HULWV 0HULWV 0HULWV 0HULWV 0HULWV

(PSOR\V

IHHGVWRFNV

ZLWK�KLJK

))$V

���!��ZW���

5HDFWLRQ�LV�����

WLPHV�IDVWHU

WKDQ�KRPRJH΅

QHRXV�DFLG�FDWD΅

O\VHG�UHDFWLRQV

+LJK�SRVVLELOLW\�RI

UHXVLQJ�DQG�UH΅

JHQHUDWLQJ�FDWD΅

O\VW�PDQ\�WLPHV

+LJK�SRVVLELOLW\

RI�UHXVLQJ�DQG

UHJHQHUDWLQJ

FDWDO\VW�PDQ\

WLPHV

6SHHGV�XS�UDWH

RI�UHDFWLRQ

�IURP�KRXUV�WR

PLQXWHV�

,QFUHDVHV

)$0(�SURGXF΅

WLRQ�IURP

VHHGFDNHV

,QFUHDVHV�PL[΅

LQJ�RI�UHDF΅

WDQWV

2SHUDWHV�DW

PLOGHU�UHDF΅

WLRQ�FRQGL΅

WLRQV

6LPXOWDQHRXV

WUDQVHVWHULILFD΅

WLRQ�RI�7*V�DQG

HVWHULILFDWLRQ

RI�)$

1R�SUHWUHDW΅

PHQW�UH΅

TXLUHG

2SHUDWHV�DW

PLOG�WHPSHUD΅

WXUH�����WR���

Ɠ&�

6LPXOWDQHRXV

WUDQVHVWHULILFDWLRQ

RI�7*V�DQG�HVWHUL΅

ILFDWLRQ�RI�)$

6DYHV�FRVW�RI

SXUFKDVLQJ�FDW΅

DO\VW

,PSURYHV�FDWD΅

O\VW�DFWLYLW\�DQG

VHOHFWLYLW\

,Q�VLWX�H[WUDF΅

WLRQ�WUDQVHV΅

WHULILFDWLRQ

(IILFLHQW�KHDW

DQG�PDVV

WUDQVIHU

&OHDQHU�ELR΅

GLHVHO�DQG

JO\FHURO�DUH

SURGXFHG

+LJK�ELRGLHVHO

\LHOG

/RZHU�DOFRKRO�

WR�RLO�������PR΅

ODU�UDWLR

6LPSOHU�DQG�OHVV

HQHUJ\�LQWHQVLYH

6LPSOHU�DQG�OHVV

HQHUJ\�LQWHQ΅

VLYH

0LQLPL]HV�HQHU΅

J\�FRQVXPS΅

WLRQ

+LJK�)$0(

\LHOGV

+LJKHU�\LHOG�LQ

VKRUWHU�WLPH

FRPSDUHG�WR

EDWFK�W\SH

(QHUJ\�FRQ΅

VXPSWLRQ�LV

PLQLPL]HG

6LPXOWDQHRXV

WUDQVHVWHULILFD΅

WLRQ�RI�7*V�DQG

HVWHULILFDWLRQ

RI�)$

+LJK�ELRGLHVHO

\LHOG

'RHV�QRW�UHTXLUH

IHHGVWRFN�SUH΅

WUHDWPHQW

(DV\�VHSDUDWLRQ

RI�SURGXFWV

(OLPLQDWHV�RI

VDSRQLILFDWLRQ

5HGXFHV�UHDF΅

WRU�OHQJWK�WR�

GLDPHWHU�UDWLR

:DVWH�JHQ΅

HUDWLRQ�LV

PLQLPL]HG

5HTXLUHV�QR

FDWDO\VW

&DWDO\VWV�DUH

FKHDS�DQG�UHDG΅

LO\�DYDLODEOH

0LOG�UHDFWLRQ�FRQ΅

GLWLRQV�	�OHVV

SURQH�WR�OHDFKLQJ

0LOG�UHDFWLRQ

FRQGLWLRQV

/RZ�UHDFWLRQ

WLPH

5HGXFHV�FRVWV 5HODWLYHO\�IDVW

UHDFWLRQ�UDWH

:DVWH�JHQHUDWLRQ

LV�PLQLPL]HG

0LOG�UHDFWLRQ

FRQGLWLRQV

6KRUW�UHDFWLRQ

WLPH

�����PLQXWHV�

5HODWLYHO\�IDVW�UH΅

DFWLRQ�UDWHV

(QKDQFHV�PDVV

WUDQVIHU

(DV\�SURGXFW�VHS΅

DUDWLRQ

6DYHV�FRVW�RI�SXU΅

FKDVLQJ�FDWDO\VWV

0LQLPL]HV�VROYD΅

WLRQ�RI�DFWLYH�VLWHV

E\�DFWLRQ�RI�ZDWHU

(OLPLQDWHV�RI�VDS΅

RQLILFDWLRQ

%LRGLHVHO�)HHGVWRFN�DQG�3URGXFWLRQ�7HFKQRORJLHV��6XFFHVVHV��&KDOOHQJHV�DQG�3URVSHFWV
KWWS���G[�GRL�RUJ��������������

��



&KHPLFDO�FDWDO\VHG &KHPLFDO�FDWDO\VHG��0RGLILHG� %LRFKHPLFDO

FDWDO\VHG

1RQFDWDO\VHG

+RPRJHQH΅

RXV�DFLG

+RPRJHQHRXV

EDVH

+HWHURJHQHRXV

DFLG

+HWHURJHQH΅

RXV�EDVH

0LFURZDYH�LU΅

UDGLDWLRQ

8OWUDVRXQG

�VRQLFDWLRQ�

2VFLOODWRU\

IORZ�UHDFWRU

(Q]\PH 6XSHUFULWLFDO

PHWKDQRO

5HGXFHV�VL]H�	

FRVW�RI�UHDFWLRQ

YHVVHO

9HU\�DWWUDFWLYH

FRPPHUFLDOO\

&KDOOHQJHV &KDOOHQJHV &KDOOHQJHV &KDOOHQJHV &KDOOHQJHV &KDOOHQJHV &KDOOHQJHV &KDOOHQJHV &KDOOHQJHV

9HU\�VORZ�UH΅

DFWLRQ�UDWH�	

PLQHUDO�DFLGV

XVHG�DUH�FRU΅

URVLYH�WR�WKH

HTXLSPHQW

+LJKO\�VHQVLWLYH

WR�ZDWHU�DQG

))$V�LQ�WKH�RLO

$YDLODELOLW\�RI�VSH΅

FLILF�FDWDO\VWV�DW

ORZ�FRVW��5H΅

VHDUFKHV�DUH�RQ�

JRLQJ�WR�ILQG�ORZ

FRVW�SUHFXUVRUV�

5HTXLUHV�IHHG΅

VWRFN�SUHWUHDW΅

PHQW�	�FDWDO\VW

JHW�SRLVRQHG

ZLWK�SURORQJ

H[SRVXUH�WR

DPELHQW�DLU

'LIILFXOWLHV�LQ

SURFHVV�VFDOH�

XS�IURP�ODERUD΅

WRU\�VFDOH�WR

ODUJH�VFDOH

'LIILFXOWLHV�LQ

SURFHVV�VFDOH�

XS�IURP�ODER΅

UDWRU\�VFDOH�WR

ODUJH�VFDOH

'LIILFXOWLHV�LQ

SURFHVV�VFDOH�

XS�IURP�ODER΅

UDWRU\�VFDOH�WR

ODUJH�VFDOH

+LJK�FRVW�RI

HQ]\PHV

(QHUJ\�LQWHQ΅

VLYH

&DWDO\VW�UH΅

TXLUHG�LQ

ODUJH�TXDQWL΅

WLHV

5HTXLUHV�UHILQHG

IHHGVWRFN

�������))$�

������+�2�

/LPLWDWLRQ�GXH�WR

GLIIXVLRQ�SURE΅

OHPV��7KLV�LV�VROYHG

E\�GHVLJQLQJ�FDWD΅

O\VWV�ZLWK�ODUJH�LQ΅

WHUFRQQHFWHG

SRUHV�ZLWK�KLJK

FRQFHQWUDWLRQ�RI

DFLG�VLWHV

+LJK�FRVW�RI�UH΅

DFWLQJ�YHVVHOV

'HSWK�RI�UDGLD΅

WLRQ�LV�OLPLWHG

WR�D�IHZ�FP�

5HTXLUHV�DG΅

YDQFHG�WHFK΅

QRORJ\

5HTXLUHV�DG΅

YDQFHG�WHFK΅

QRORJ\

+LJK�SURGXF΅

WLRQ�FRVW

9HU\�H[SHQVLYH

5HTXLUHV

KLJK�DOFRKRO�

WR�RLO�PRODU

UDWLR

:DWHU�VDSRQL΅

ILHV�WKH�HVWHUV

DQG�))$V�UHDFWV

ZLWK�WKH�FDWDO\VW

7ZR�VWHS�UHDF΅

WLRQ�RI�HVWHULIL΅

FDWLRQ�DQG

WUDQVHVWHULILFD΅

WLRQ

5HTXLUHV�DG΅

YDQFHG�WHFKQRO΅

RJ\

6DIHW\�LVVXHV�LQ

HTXLSPHQW

KDQGOLQJ

6DIHW\�LVVXHV

LQ�HTXLSPHQW

KDQGOLQJ

(Q]\PHV

HDVLO\�GHQD΅

WXUHG

1RW�FRPPHU΅

FLDOO\�SURILWDEOH

+LJKHU�WHP΅

SHUDWXUH

5HTXLUHV�PHWKD΅

QRO�WR�RLO�RI����

�RU�KLJKHU��PR΅

ODU�UDWLR�LQVWHDG

RI�WKH�VWRLFKLR΅

PHWULF�����UDWLR

3URGXFW�FRQ΅

WDPLQDWLRQ

IURP�OHDFKLQJ

RI�DFWLYH�FDWD΅

O\WLF�VLWHV

6DIHW\�LVVXHV�LQ

HTXLSPHQW

KDQGOLQJ�

1RW�FRPPHU΅

FLDOO\�SURILWD΅

EOH

6DIHW\�LVVXHV

8QGHVLUDEOH

HWKHULILFD΅

WLRQ�UHDFWLRQ

�GLDON\O�RU

JO\FHURO

HWKHUV�

6RDS�IRUPDWLRQ

�))$��!���

:DWHU�VDSRQL΅

ILHV�WKH�HVWHUV

DQG�))$V�UHDFWV

ZLWK�WKH�FDWD΅

O\VW�PDNLQJ�SX΅

ULILFDWLRQ

GLIILFXOW

9HU\�VORZ�UH΅

DFWLRQ�UDWHV

�VORZHU�WKDQ

KRPRJHQH΅

RXV�DFLG�FDW΅

DO\VHG�

+LJK�WHPSHUD΅

WXUH�DQG�SUHV΅

VXUH

%LRGLHVHO���)HHGVWRFNV��3URGXFWLRQ�DQG�$SSOLFDWLRQV��



&KHPLFDO�FDWDO\VHG &KHPLFDO�FDWDO\VHG��0RGLILHG� %LRFKHPLFDO

FDWDO\VHG

1RQFDWDO\VHG

+RPRJHQH΅

RXV�DFLG

+RPRJHQHRXV

EDVH

+HWHURJHQHRXV

DFLG

+HWHURJHQH΅

RXV�EDVH

0LFURZDYH�LU΅

UDGLDWLRQ

8OWUDVRXQG

�VRQLFDWLRQ�

2VFLOODWRU\

IORZ�UHDFWRU

(Q]\PH 6XSHUFULWLFDO

PHWKDQRO

6HSDUDWLRQ

DQG�SXULILFD΅

WLRQ�RI�JO\F΅

HURO

/RVV�RI�FDWDO\VW &DWDO\VW�OHDFK΅

LQJ�OHDGV�WR

SURGXFW�FRQ΅

WDPLQDWLRQ

6HQVLWLYH�WR

PHWKDQRO

(QHUJ\�LQWHQ΅

VLYH

1RW�FRPPHU΅

FLDOO\�SURILWD΅

EOH

5HGXFHV�ELRGLH΅

VHO�\LHOG�	�JHQ΅

HUDWHV

ZDVWHZDWHU

3XULILFDWLRQ�GH΅

FUHDVHV�ELRGLH΅

VHO�\LHOG

7DEOH����0HULWV�DQG�FKDOOHQJHV�VXUURXQGLQJ�WUDQVHVWHULILFDWLRQ�SURFHVVHV>��@

Ŝǯȱ�������ȱ����������ȱ���ȱ������ȱ���������

�� ȱ����� ȱ �� ȱ���� ȱ��������� ȱ����������ǰ ȱ ������� ȱ ��������� ȱ ���������� ȱ���� ȱ �� ȱ�� ȱ ��������ǯ
���ȱ���� ȱ ��������� ȱ���������ȱ �� ȱ �� ȱ��������ȱ ��� ȱ����ȱ���� ȱ�� ȱ ���������ǯ ȱ�� Ȭ���� ȱ ����Գ
������ȱ����ȱ�� ȱ����� ȱ����ǰ ȱ����ȱ�������ȱ���� ȱ���ȱ������ ȱ ���� ȱ���ȱ�����£��ȱ��ȱ ��������ȱ���Գ
������ ȱ ������������¢ǯ ȱ
� ����ǰ ȱ �������� ȱ �� ȱ ������ ȱ ������� ȱ �� ȱ ���� ȱ ��� ȱ���� ȱ �� ȱ �����
����������ȱ�����ȱ ���ȱ��������ȱ�� ȱ��������������ȱ���ȱ�¡���ȱ������������ ȱ���ȱ������������
����� ȱ ��� ȱ������ ȱ�����¢���ǯ ȱ���ȱ���������ȱ ������ȱ����������� ȱ��������¢ ȱ �� ȱ����������ȱ����Գ
�����ȱ�������������ȱ����ȱ�����¢���ȱ����ȱ ����ȱ���������ȱ�����ȱ��������ǯȱ����ǰȱ��������¢���
���ȱ�¢Ȭ�������ȱ�� ȱ��������� ȱ����������ȱ���������ȱ �� ȱ�������� ȱ ��ȱ��������ȱ��� ȱ��������ǰ ȱ��Գ
����ȱ���ȱ�������������ȱ�������������¢ǯ

Ŝǯŗǯȱ���������ȱ���ȱ��ȱ���������ȱ���ȱ���������

��������¢ǰȱ���������ȱ����������ȱ�����ȱ���ȱ������ȱ����ȱ�����ȱ��ȱ���������ȱ������ǯȱ���������ȱ����
��ȱ��¡ȱ�¡����ȱ���ȱ�¡����ȱ���¢ȱ����������ȱ���ȱ���������ȱ��ȱ����ȱ���������ȱ�����Ȭ�����������ǯȱ��
��ȱ���ȱ�������ȱ ������ȱ�����ȱ���������ȱ��������ȱ ���ȱ��ȱ���������ȱ��ȱ���ȱ������ǯȱ��ȱ��ȱ���������
�������ȱ���ȱ���ȱ�������ȱ�������¢ȱ��ȱ���������ȱ������¢ȱ���������ȱ���ȱ����������ȱ����������ȱ���
���������ȱ����������ȱ�¢�����ȱ��ȱ�������ȱ���ȱ������ȱ��� ��ǯ

ŜǯŘǯȱ���Ȭ����ȱ�����

����¢ ȱ������� ȱ����ȱ ���������ȱ�������� ȱ����������� ȱ �� ȱ ��� ȱ�����������ȱ�������� ȱ���ȱ��� ȱ���Գ
�������ȱ����������ȱ��ȱ���ȱ���Ȭ����ȱ����������ȱ��������ȱ��ȱ����ȱ�����ǯȱ�����ȱ���ȱ�����
�����ȱ�������������ȱǽŝşǾǯȱ���������ǰȱ����ȱ����ȱ��ȱ������ȱ��ȱ��������ȱ���ȱ�������������¢ȱ��Գ
��¡ȱ �� ȱ�������� ȱ ��� ȱ���� ȱ������ ȱ ������ ȱ�� ȱ ����� ȱ ����������ǯ ȱ���������� ȱ��� ȱ���������ȱ ��
�������ȱ����ȱ��ȱ���ȱ��������ȱ����������ȱ ���ȱ�����¢ȱ�����ǯȱ
� ����ǰȱ���ȱ�����������ȱ���
�¡�������� ȱ ������������ ȱ��� ȱ ����� ȱ �� ȱ ����� ȱ ������¢ ȱ��� ȱ���� ȱ����� ȱ������������ ȱ ��� ȱ ���Գ
��������ȱ����������ȱ����������ȱǽŗǾǯȱ���ȱ���ȱ�¡��������ȱ�������ȱ��������¢ȱ��ȱ���ȱ���ȱ�����
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��� ȱ��� ȱ�¡�������ǯ ȱ��������� ȱ��¡���ȱ ����ȱ�����ȱ�� ȱ���������� ȱ��¡��� ȱ �� ȱ ��������ȱ �� ȱ��Գ
���� ȱ����������¢ ȱ ��� ȱ �� ȱ ������ ȱ���� ȱ �������� ȱ �����������ǯ ȱ
� ����ǰ ȱ ���� ȱ ��������� ȱ ���
����������ȱ��ȱ��¢�����ȱ����ȱ���ȱ����ȱ�����ȱ���ȱ���ȱ����ȱ��������ȱ���ȱ����������ǯȱ������Գ
����ȱ����ȱ�����£�ȱ����������ȱ��¡���ȱ��������ȱ������ȱ�����������ȱ���ȱ��������ȱ��ȱ�������
�������ȱ���������ȱ����ǯȱ����ȱ���������ȱ�����¢ȱ�����������ȱ���ȱ����ȱ������������ǯȱ����ȱ��Գ
�����ȱ��ȱ���������ȱ����������ȱ���������¢ȱ��ȱ�����ȱ�����ȱ���������ǯ

Ŝǯřǯȱ�������ȱ��ȱ��������ȱ���ȱ���

���ȱ ��¢ȱ ����������ȱ ����ȱ ���������ȱ ���ȱ ��������¢ȱ ��ȱ����ȱ ����������ȱ ��ȱ ���ȱ ���ȱ��������
�������ǯȱ�������������ȱ��ȱ����ȱ����ȱŖǯŖśƖȱ���ȱ��ȱ��������ȱ���ȱ�����������ȱ������ȱ�����¢���
ǽŞŖǰŞŗǾǯȱ���������ȱ�������ȱ��ȱ���ȱ��������ȱ��ȱ ����ȱ���ȱ���ȱ�����ȱ��ȱ���������ȱ��� ��ȱ���ȱ����
�����������ǯȱ ����ȱ �����������ȱ ��ȱ �������ȱ ���������ȱ ��ȱ ����ȱ ���������ȱ ���ȱ ������ȱ ������ǯ

������������ȱ����ȱ�����¢���ȱ���ȱ�����£��ȱ��ȱ�����ȱ���ȱ������������ȱ���ȱ����ȱ����������ȱ�����
���ȱ�������ȱ��������ǯ

ŜǯŚǯȱ�¢���¢���

�¢���¢���ȱ���������ȱ��������ȱ ��¡���ǯȱ���ȱ���Ȭ���ȱ��������ȱ ��ȱ���������ȱ���ȱ ��ȱ����ȱ������¢ǰ
 ����ȱ�������ȱ���ȱ�����ȱ����������ȱ����ȱ��ȱ������ȱ���ȱ�����ǯȱ�����ȱ���ȱ�����ȱ��������ȱ����ȱ��
��������ȱ��������¢ȱ����ȱ��ȱ��������ȱ���ȱ����������ȱ���ȱ������ȱ���ȱǽŞŘǾǯȱ��ȱ���ȱŚŖƖȱ����ȱ�����¢
������¢ȱ��������ȱ��ȱ������ȱ����ȱ�������ȱ��ȱ���ȱ����ȱ�¡¢���ȱ�������ȱǽŞřǾǯȱ���������ȱ��ȱ���
���������ȱ���ȱ��������ȱ����������ȱ����ǰȱ���Ȭ���ȱ��ȱŗŖȱ��ȱŗŖŖƖȱ����ȱ�¡�������ȱ����ȱ���������
������ǯȱ�����ȱ��ȱ����ȱ���ȱ����ȱ��ȱ���������ȱ���������ȱ���ȱ�������ȱ������¢ǰȱ���ȱ���ȱ������������
ǽŗǾǯȱ��ȱ�����ȱ��ȱ�������£�ȱ���ȱ�����������ȱ��ȱ���ȱ���Ȭ���ȱ���ȱ������ȱ ����ȱ���ȱ�¡¢���ȱ�������ǰ
���������ȱ����ȱ��ȱ�����ȱ���������ǰȱ�¢���Ȭ���������ǰȱ�¢���Ȭ��������ȱ���ȱ��������������ȱ ���
�������ȱ������ȱ���ȱ������ȱ���ȱ���ȱ�����¢��ȱǽŞŚȬŞŝǾǯ

Ŝǯśǯȱ�������

��������ȱ��ȱ��¡��ǰȱ�����¢ȱ���������ȱ���ȱ�����������ȱ��ȱ������ȱ ������ǯȱ	������ȱ���ȱ������
�����ȱ����ȱ����ȱ�������ȱ������ȱ���ȱ�����¢ȱ������������ȱ ���ȱ���������ȱ����������ȱ�ȱ����ȱ�����
��ȱ�������ȱ��ȱ����ȱǽŞŖǾǯȱ���������ǰȱ�������ȱ��ȱ�����������ȱ��ȱ���ȱ�������ȱ�������ȱ��ȱ��������ǯȱ���
���������ȱ��������ȱ ���ȱ��������ȱ����ȱ������ȱ�������ȱ���ȱ�����¡������¢ȱşŚȱ��ȱşŜƖȱ��������
�������ǯȱ ��ȱ �����ȱ ��ȱ �������ȱ �ȱ ŗŖŖƖȱ ���� ����ȱ ���������ȱ ǻ����¢ȱ ����ȱ ���¢�ȱ �����ǲȱ ����Ǽǰ
����������ȱ��ȱ��������¢ȱ�¡����������ȱ��ȱ�ȱ����������ȱ���ȱ��������ȱǽŞŞǾǯȱ
� ����ǰȱ��ȱ��ȱ�¡�������
��ȱ�����¢ȱ���ȱ�������ȱ�������ȱ�������ȱ��ȱ�����ȱ��ȱ�£�������ȱ ���ȱ ����ǯȱ�����������¢ǰȱ��������
�����ȱ�������ȱ��ȱ������¢ȱ���������ȱ ���ȱ���������ȱ����������ȱ��ȱ�������ȱ��ȱ����ȱ�����ȱ������ǯ
���������ǰȱ��ȱ��ȱ���������ȱ��ȱ������ȱ����ȱ��������ȱ�����ȱ�������ǯ

ŜǯŜǯȱ�������������ȱ�������ȱ�������

���ȱ���������ȱ����ȱ���ȱ����ȱ�������ȱ��ȱ �����ȱŚȱ�ȱ��ȱŗŖȱ���ȱ�������ȱ��ȱ���������ȱ��¡���ȱǽŝŗǰŝŘǾǯ

� ����ǰȱ���ȱ��ȱ������ȱ��������ȱ����������ȱ��ȱ�����������ȱ���ȱ��������ǰȱ���ȱ�������ȱ��ȱ�����
 ���ȱ����ȱ�����������ǯȱ�������ȱ�����Ȭ��ȱ���ȱ����������ȱ����������ȱ��ȱ���ȱ�����ȱ���ȱ�������
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����ǯȱ���ȱ�������ȱ��������ȱ����ȱ�����¢ȱ��ȱ�¡���ȱ����ȱ���ȱ������ȱ�����ȱ�����ȱ��ȱ�������Ȭ��Ȭ���
ǻŚŘǱŗǼǯȱ����ǰȱ �����ȱ ��ȱ ���ȱ����ȱ ��ȱ������ȱ ���ȱ��������ȱ ��ȱ�ȱ �����ȱ������ǯȱ����ȱ��������ȱ ���
���������ȱ����ȱ�����������ȱ��ȱ�ȱ������ȱ��ȱ���ȱ����ȱ�����������ȱ���ȱ��������ǯȱ��ȱ������ȱ���
����ȱ���������ȱ����������ȱ���ȱ��������ȱ�������ȱ¢����ǰȱ����ȱ�����������ȱ�����¢ȱ��Ȭ��������ǰ
����ȱ ��ȱ ��¡���ǰȱ ��Řǰȱ ���ȱ ���ȱ ǽŝŘǾǯȱ ���ȱ ���ȱ �������ȱ ���ȱ ��������¢ȱ �������ȱ ��ȱ ����ȱ �����ǯ

� ����ǰȱ�����ȱ������ȱ��ȱ��¡���ȱǻŘǯśȱ �ƖǼȱ�����ȱ���������ȱ���ȱ���������ȱ¢����ȱ����ȱŜŝǯŝƖ
��ȱŞśǯśƖȱ�����ȱ�������������ȱ����������ȱǽŝŘǾǯȱ����ȱ ��ȱ����ȱ��������ȱ�������ȱ���ȱ��Ȭ�������
���������ȱ���ȱ����������¢ȱ��ȱ���ȱ���������ǯȱ�������������ȱ��Řȱ��ȱ�ȱ������ȱ���������ȱ����ȱ���
��������ȱ��ȱ����������ȱ����ǯȱ��ȱ��ȱ����ȱ��������������¢ȱ�������¢ȱ���ȱ���ȱ����������¢ȱ����ȱ��ȱ���
��������ȱ���ȱ�����¢ȱ���������ȱ���ȱ����������£�����ǯȱ�ȱ�������ȱ����ȱ��������ȱ��Ȭ��������ȱ ��
�����������ȱ����������ȱ ��ȱ���������ȱ��ȱ ����������ȱ�������ȱ¢����ǰȱ��������ȱ�������ȱ����ȱ���
�������ȱ����������ȱ�����ǯ

Ŝǯŝǯȱ���������Ȧ��¢�����ȱ����������ȱ���ȱ����ȱ������¢

���ȱ�������¢ȱ�������ȱ������ȱ��ȱ�����ȱ���ȱ��¢�����ȱ�����ȱ�������ȱ����������ȱ�ȱ��������¢ȱ����ǯ
���ȱ�������ȱ��ȱ������¢ȱ���� ��ȱ��ȱ������ȱ���ȱ����ȱ�����ȱ����ȱ���ȱ���������ȱ������ǯȱ
� ����ǰ
���ȱ���������¢ȱ��ȱ��¢�����ȱ��ȱ�����ȱ���ȱ����ȱ�����ȱ��ȱ���������ȱ��ȱ���ȱ��������ȱ��ȱ�¡����ȱ���������
��������ȱ  ����ȱ ����ȱ ��ȱ �������ǯȱ ����ȱ �������ȱ ������ȱ �¢ȱ ���ȱ ��������ȱ ���������ȱ ���ȱ ����
����������ȱ�����ǯȱ�������ǰȱ��ȱ��ȱ����ȱ���������ȱ��ȱ������ȱ���ȱ������ȱ��ȱ�	�ȱ ����ȱ����ȱ��������
��¢��ȱ��� ���ȱ���ȱ� �ȱ������ǯȱ���ȱ��������ȱ��ȱ����ȱ��¢��ȱ�������ȱ�����ȱ����������ȱ���������ȱ���
�¡�������ǯȱ��ȱ���ȱ�����ȱ����ǰȱ���ȱ�������ǰȱ��������������ǰȱ������������ȱ���ȱ������ȱ��������������
����ȱ���ȱ���������ȱ������ȱ���ȱ��ȱ����ȱ���ȱ���������ȱ����ȱ��ȱ���ȱ����ȱ����ǯȱ����ȱ ���ȱ������
������������ȱ �����ȱ ���ȱ ������������ȱ �� ȱ �������������ȱ ���ȱ ���������ǯȱ 
� ����ǰȱ ���������
��������ȱ�����ȱ ����ȱ������ȱ��ȱ �������ǯȱ ��ȱ�����ȱ ��ȱ�������ȱ ����ȱ ����ȱ��������ǰȱ��������ȱ ��
�������ȱ���ȱ������������ȱ���������ȱ����ȱ��ȱ��ȱ���������ǯȱ����ǰȱ�������ȱ���������ȱ�����¢��ȱ�¢
���ȱ���������ȱ�������¢ȱ�����ȱ��ȱ�������ǯ

ŜǯŞǯȱ���ȱ��ȱ����������

�ȱ ���������ȱ ���������ȱ ��ȱ ��������ȱ����ȱ ��������ȱ �����������ȱ ���ȱ ��ȱ ��������ȱ ���ȱ ����ȱ ��
��������ȱ��ȱ���ȱ���ȱ��ȱ����������ȱ����ȱ��ȱ����¢�ȱ����Ȭ���¢�ȱ�����ȱǻ����Ǽȱ���ȱ������¢��������
ǻ�
�Ǽǯȱ
���ȱ������¢ȱ�����ȱ��ȱ��������ȱ��ȱ��������ȱ����������ȱǻřŖȱǚ�Ǽȱ �����ȱŗŖȱ�������ǯ

� ����ǰȱ���ȱ�������ȱ��������ȱ������ȱ���ȱ�������ȱȃ����ȱ�����Ȅȱ��������ȱ�������ȱ���ȱ��������
�������ȱ��ȱ���ȱ���������ȱ����ȱ���ȱ�������ǯ

Ŝǯşǯȱ��¡ȱ���������

�������ȱ ���ȱ ���������ȱ �������������ȱ �������ȱ ��ȱ �����ȱ��ȱ�������ȱ �������ȱ	
	ȱ���������ǰ
���������ȱ���ȱ���ȱ���������ȱ��ȱ��������ȱ��¡ȱ���������ǯȱ�����¡������¢ȱřȱ��ȱŚƖǰȱŚȱ��ȱŜƖȱ���ȱŜ
��ȱşƖȱ����ȱ���������ȱ������ȱ��ȱ�������ȱ����ȱ�ŘŖǰȱ�ŚŖȱ���ȱ�ŗŖŖȱ�����������¢ȱǽŞşǾǯȱ�����������
��ȱ����������ȱ������������ȱ���ȱ���������ȱ������ȱǽşŖǾǰȱ���ȱ��ȱ�����¡������ȱǽşŗǾȱ���ȱ�����¢���
����������ȱ����������ȱ ���ȱ����������ȱ��ȱ��������ȱ�����ȱ���������ȱǽşŖǾǯ
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ŜǯŗŖǯȱ��������ȱ����¢���

��ȱ���������ȱ��ȱ���ȱ�����������¢ȱ�������ǰȱ���������ȱ����ȱ����ȱ�����ȱ���������ȱ����ǯȱ�������¢ǰ
����������ȱ����ȱ���ȱ�¢�������ȱ����������ȱ����ȱ���ȱ��������ȱ������������ȱ����ȱ������ȱ���ȱ������
�����������ȱ ���ȱ �����ȱ �� ȱ���������ǯȱ ����ȱ ���ȱ ������ȱ ���������¢ȱ �� ����ȱ ���ȱ ����ȱ ��ȱ �� 
���������ȱ���ȱ���ȱ���������ȱ �������¢ȱǽşŘǾǯȱ�����ȱŗśƖȱ��ȱ ����������ȱ����ȱ��ȱ��������ȱ ��ȱ����
��������ȱ���������ȱ���ȱ����ȱ���������ȱ���ȱ�����������ȱǽşřǾǯȱ�����������¢ǰȱ���ȱ�������ȱ�����ȱ��
���������ȱ��ȱŗŖƖȱ�� ��ȱ����ȱ����ȱ��ȱ���������ȱ������ǯȱ����ȱ��ȱ�������ȱ��ȱ���ȱ�����������ȱ������
��ȱ�¡¢���ȱ��ȱ���ȱ����ǯȱ��������ǰȱ��ȱ����ȱ���ȱ�ȱ������ȱ��������ȱ������¢ȱ��ȱŖǯŞŞȱ ���ȱ��������ȱ��
ŖǯŞśȱ��ȱ���������ȱ������ǯȱ���������ǰȱ���ȱ�������ȱ�����¢ȱ�������ȱ���ȱ����ȱ������ȱ��ȱ������ȱ��
������ȱ ����ȱ��ȱ�����¡������¢ȱśƖȱ�� ��ȱ����ȱ����ȱ��������ȱ����ȱ���������ȱ������ȱǽşŚǾǯȱ����
�������ȱ��ȱ������ȱ��������ȱ����ȱ�����������ȱ������ȱ��ȱ���ȱ���������ǯȱ�������ȱ�������ȱ������Գ
�����ȱ ���ȱ� �������ȱ����ȱ���������ȱ������ȱ��ȱ���������ȱ��ȱ���ȱ����ȱ����ȱ�¢����ȱ��ȱ���ȱ��������
��ȱ���ȱ����ȱ�������ǯȱ����ȱ��ȱ�������ȱ���������ȱ����ȱ��ȱ�ȱ�������ȱ ����ȱ���������ȱ���������ȱ��ȱ������
����ȱ �����ȱ ǽşśǾǯȱ��ȱ�ȱ��������ȱ����ǰȱ �����ȱ��ȱ��������ȱ��¢�����ȱ ǻ��¢������Ǽȱ �����ȱŜǯśƖȱ��ȱ ���
�����������ȱ����ȱǽşŝȬşşǾȱ ����ȱŘśƖȱ������ȱ ��ȱ��������ȱ��ȱ���ȱǽşŜǾȱ����ȱ���ȱ�����£�����ȱ��ȱ ����
���������ȱ ���ȱ �������ȱ ��ȱ ������ȱ ��¢����ȱ ���ǯȱ
� ����ǰȱ ��ȱ ��ȱ ��������¢ȱ ��ȱ ����������ȱ ���
��������ȱ ����ȱ ������������ȱ ����ȱ ����������ȱ ����������ȱ ��ȱ ���������ȱ ����ȱ ����ȱ �� ȱ �����
����������ȱ������ȱ�����ȱ�����������ȱ���ȱ��ȱ�������ǯ

ŝǯȱ�����������

����ȱ�� ȱ ��� ȱ����� ȱ ���������� ȱ ����� ȱ�¢ ȱ ��� ȱ��������� ȱ �������¢ ȱ ������� ȱ ������¢ ȱ���������
���ȱ����������ȱ����������ǰ ȱ�����������ȱ����ȱ�ȱ�������ȱ���ȱ�������ȱ�����¢ȱ������ǰ ȱ����Գ
��������� ȱ ������������ ȱ ��� ȱ ������������¢ǯ ȱ ����� ȱ ���������� ȱ ��������� ȱ ��������� ȱ �����Գ
����ȱ���ȱ�������ȱ��������¢ȱ�����ȱ����ȱ�������ǰȱ�� ��ȱ�����¢ȱ�������ǰȱ����ȱ��� ȱ����������ǰ
�����¢�� ȱ ��������ǰ ȱ���������� ȱ��� ȱ�¡��������ȱ���ȱ��¡ȱ���������ǯ ȱ������� ȱ ����� ȱ����������
�� ����ǰ ȱ���ȱ����������ȱ�����������ȱ��ȱ��������� ȱ �� ȱ ����������ǯȱ���������ȱ���ȱ�����������¢
��������ȱ��ȱ�����¢ȱ������ȱ��ȱ��ȱ��������ȱ ���ȱ����ȱ����� ȱ�����ȱ���������ȱ��ȱ���ȱ����Գ
������ȱ��� ȱ��ȱ���¢ȱ¢����ǯ ȱ��������ȱ���� ȱ�����������ȱ��� ȱ ��������ǰ ȱ ����������ȱ�����ȱ���
������ȱ���ȱ����������ȱ�������������ȱ�������ȱ�����ȱ���ȱ�����������ȱ��ȱ���������ǲȱ������
�� ȱ ��� ȱ ������� ȱ ��� ��� ȱ �������¢ ȱ ���� ���ǯ ȱ ������� ȱ ������������ ȱ ��� ȱ��������� ȱ ����
���� ȱ�������� ȱ��� ȱ �� ȱ ��� ȱ������� ȱ�� ȱ�����ȱ�����������ǯ ȱ����� ȱ��������� ȱ����������ȱ ���
��� ȱ��������� ȱ �������¢ ȱ ������� ȱ ��������� ȱ �� ȱ������������� ȱ �������ǰ ȱ ��� ȱ ��������ǰ ȱ �����¢
�������¢ȱ���ȱ ����Ȭ�����£�����ǯȱ���������ȱ��ȱ��������ȱ��ȱ�ȱ������ȱ�����������ȱ��ȱ��������ȱ��
�����������ȱ�������ȱ��ȱ���ȱ����ȱ����������ȱ����ȱ��ȱ�����¡����¢ǰȱ�����Ȭ�������ǰȱ���� �����Գ
�¢ȱ���ȱ������������¢ǯȱ�����������¢ǰȱ���ȱ���������ȱ��ȱ���ȱ���������ȱ�������¢ȱ���ȱ��������ǯ
���ȱ���������ȱ����������ȱ�������ȱ��ȱ��������ȱ����ȱ�����ȱ�������ȱ��ȱ�����ȱ���ȱ���ȱ��������Գ
�����ȱ����ȱ�����¢���ǯȱ�����ȱ���ȱ��ȱ�ȱ����ȱ��������ȱ���ȱ���������ȱ������ǯȱ��ȱ���ȱ���ȱ���������
�� ȱ��������� ȱ¢����� ȱ�� ȱ���� ȱ ���� ȱŗŖŖ ȱ ����� ȱ ����� ȱ���������� ȱ��� ȱ������� ȱ ����ȱ��������ǯ
����������ȱ���ȱ������¢ȱ���������ȱ���Ȭ����ȱ����������ȱ����ȱ��ȱ����������ȱ����ȱ����ȱ���Գ
�����ȱ��ȱ����������ȱ�����ȱ ������ȱ���������ȱ ���ȱ������ȱ����ȱ��ȱ�������ȱ�������������ǯ
�����������¢ǰ ȱ ���ȱ���ȱ��ȱ�������������ȱ����ȱ�����¢��ȱ��������ȱ�������ȱ���ȱ������ȱ¢�����ǯ

%LRGLHVHO���)HHGVWRFNV��3URGXFWLRQ�DQG�$SSOLFDWLRQV��



�� ȱ�����¢�ȱ������� ȱ���ȱ������¢ ȱ��������� ȱ ����������ȱ���ȱ������£�� ȱ���Ȭ ȱ���ȱ����Ȭ����Գ
��� ȱ �����ǯ ȱ ����� ȱ ��� ȱ����� ȱ ������� ȱ ���� ȱ �� ȱ ����Ȭ�����£����� ȱ ��� ȱ ������� ȱ ��������� ȱ ���
���� ȱ ������ ȱ ��������� ȱ �� ȱ � ȱ ������� ȱ �����¢ ȱ ������ ȱ ��� ȱ ������� ȱ �������� ȱ �������� ȱ ���
���������ȱ������������ǯ

������ȱ�������

�ǯ�ǯȱ����ŗǰŘǰȱ�ǯ�ǯ�ǯ�ǯȱ����ŗȘȱ���ȱ�ǯ�ǯȱ�����ȱ�£�£ŗ

Ș�������ȱ���ȱ��������������ȱ��Ǳȱ�����ȓ��ǯ���ǯ�¢

ŗȱ����������ȱ��ȱ��������ȱ�����������ǰȱ������¢ȱ��ȱ�����������ǰȱ���������¢ȱ����¢�ǰȱ
����
������ǰȱ����¢���

Řȱ����������ȱ��ȱ��������ȱ�����������ǰȱ������ȱ�����ȱ���������¢ǰȱ�����ǰȱ�������

����������

ǽŗǾ 
����ǰȱ�ǰȱ����ǰȱ
ǰȱǭȱ���ǰȱ�ǯȱ���������Ǳȱ��ȱ�����������ȱ��ȱ������������ȱ����ǯȱ�����¢
��������ȱǻŘŖŗŘǼǯȱǰȱŗȬŗŞŝŚǯ

ǽŘǾ �����ǰȱ�ǯȱ���������ǯȱ���������ȱ���ȱ�¢������ȱ��ȱ����������ǯȱ������Ǳȱ
������ȱ��������
������ȱ�����ǰȱǻŗşşŚǼǯ

ǽřǾ ������ǰȱ�ǯȱ���������ȱ������������ǰȱ ����������ȱ�������ǰȱ���ȱ����Ȭ��ȱ�¢ȱ
���������
������ǯȱ��������ȱ�������ȱǻŗşŞşǼǯȱǰȱşşǻřşŚǼǰȱŗŗŜȬŗřŗǯ

ǽŚǾ 
�����ǰȱ�ǯȱ�ǯȱ���ȱ���������ȱ��ȱ�����ȱ�������������ȱ�¢�����ǯȱ��Ǳȱ������ȱ�ǯ�ǯǰȱ
�����ȱ��
���ȱ�����ȱ�ǯȱ���ȱ������ȱ������������ȱ��ȱ�������������ȱ�¢�����ǯȱ���������ǰȱ��������Գ
�����Ǳȱ���ȱ�����ǯȱǻŗşŞşǼǯȱǰȱśŗȬŞŘǯ

ǽśǾ �����ǰȱ�ǰȱ
������Ȭ������ǰȱ�ǰȱ�������ǰȱ�ǯȱ�ǰȱ�����ǰȱ�ǯȱ
ǰȱ
������ǰȱ�ǯȱ�ǰȱ����ǰȱ�ǰȱ�������ǰ
�ǯȱ�ǰȱǭȱ������ǰȱ�ǯȱ�ǯȱ��������Ǳȱ�ȱ�������������ȱ�����������ǯȱ�����¢ȱ�������ǯȱ���ǯȱǻŘŖŖŞǼǯȱǰ
ŗȬśŚŘǯ

ǽŜǾ ���ǰȱ�ǰȱ�������ǰȱ�ǰȱ�����¢�������ǰȱ�ǰȱ���������ǰȱ�ǰȱǭȱ��������ǰȱ�ǯȱ�������������ȱ���
����������ȱ���ȱ���������ȱ����ǯȱ�������ȱ�����¢ȱǻŘŖŗŗǼǯȱǰȱŞŞȬŗŖŘŖǯ

ǽŝǾ ��������ǰȱ�ǯȱ��������ǰȱ��Ǳȱ	����ȱ�����¢ȱ���ȱ���������¢ǰȱǻŘŖŖşǼǯȱ��������ȱ������ǰȱǰ
ŗŖřȬŘřŖǯ

ǽŞǾ ���¢ǰȱ�ǯȱ	ǯȱ������ȱ����ȱ����ȱ���������ȱ����Ǳȱ������ȱ���ȱ�������������ǯȱ�������ȱ��������¢
ǻŗşşřǼǯȱǰȱŚȬŘŘŝǯ

ǽşǾ 
�����ǰȱ	ǯȱ
���������ȱ������������ȱ��ȱ���������ȱ���Ȭ�����ȱ������ȱ�����ǯȱ������ȱǻŘŖŖŗǼǯȱǰ
ŗŗȬŗŗŖřǯ

%LRGLHVHO�)HHGVWRFN�DQG�3URGXFWLRQ�7HFKQRORJLHV��6XFFHVVHV��&KDOOHQJHV�DQG�3URVSHFWV
KWWS���G[�GRL�RUJ��������������

��



ǽŗŖǾ �������ǰȱ�ǯȱ���������Ǳȱ���������ȱ���ȱ�����������ǯȱ��������ȱ���������ȱ��ȱ���������ȱ���
���������¢ǯȱǻŘŖŖŝǼǯ

ǽŗŗǾ �����ǰȱ �ǯȱ ���ȱ ���������ȱ �������¢Ǳȱ ����ǰȱ �������ȱ ���ȱ ������ǰȱ 	����Ǳȱ �����������
��������ǯȱ ����ǱȦȦ   ǯ�����ǯ���Ȧ��� �����Ȧ�����������Ȧ�������ǯ���ǵ��ƽŗśǯ��������
Ŗŝȱ��¢ȱǻŘŖŗŘǼǯ

ǽŗŘǾ ������ǰȱ�ǯȱ���ȱ������ȱ���Ȭ������ǯȱ�����������ȱǻŗşŗŘǼǯȱǰȱşřȬřşśǯ

ǽŗřǾ ������ǰȱ�ǯȱ���ȱ������ȱ���Ȭ������ȱ���ȱ ���ȱ ����������ȱ ����������ȱ�����������¢ȱ ���ȱ	����
�������ǯȱ����ȱ����ȱ����ȱ���ǯȱǻŗşŗŘǼǯȱǰȱŗŝşȬŘŞŖǯ

ǽŗŚǾ �����ǰȱ�ǯȱ�ǯȱ�����¢ȱ���������ȱ���ȱ���ȱ����ǰȱ�������ȱ���ȱ������ǯȱ���ȱ����ȱ�������¢Գ
������ȱ�������ȱǻŘŖŗŖǼǯȱǰȱŚȬŝŘǯ

ǽŗśǾ ���ȱ ���������ȱ �����ȱ ������ȱ �����ȱ �������������ȱ ��ȱ ���� �¢ȱ �������ǰȱ ��� �����ǰ
���������ǰȱ���ǲȱǻŗşŞřǼǯ

ǽŗŜǾ ��������ǰȱ�ǯȱ��������ȱ��������ȱ���ȱ������Ȃ�ȱ������ȱ�����¢ȱ�����ǯȱ�����¢ȱ����������
���ȱ����������ȱǻŘŖŖşǼǯȱǰȱśŖȬŘŘřşǯ

ǽŗŝǾ ��¢ȱ���������ȱ ��������ȱ ���ȱ����ȱ	��������ǱȦȦ   ǯ����¢ǯ���Ȧ��������Ȧ���������Գ
�����ǯ���ǰ��������ȱŖŞȱ��¢ȱǻŘŖŗŘǼǯ

ǽŗŞǾ �����ȱ����
��������ȱ�
ȱ���ȱ������ȱ�ǯȱ������� ȱ��ȱ���ȱ����������ȱ��ȱ���������
����ȱ��������ȱ������ȱ�ǯȱ�¢ȱ�����ȱ�������������ȱ�����¢���ǯȱ��������ǰȱ�������ǯȱ������ǯ
ǻŘŖŗŘǼǯȱǰȱŜȬřŗşǯ

ǽŗşǾ 	��ǰȱ�ǯȱ�ǰȱ���ǰȱ
ǯȱ�ǰȱǭȱ������ǰȱ�ǯȱ����������¢ȱ��ȱ������ȱ���ȱ��ǯȱ���Ȭ������ȱ���ȱ��ǯȱ ����
������ȱ���ȱ��ȱ���������ȱ���������ǯȱ�����¢ȱǻŘŖŖŞǼǯȱǰȱřřȬŗŜŚŜǯ

ǽŘŖǾ ������ǰȱ�ǯȱ�ǰȱ������ǰȱ�ǯȱ�ǰȱ���ǰȱ�ǰȱ�� ���ǰȱ�ǯȱ�ǰȱ���������ǰȱ�ǰȱ	¢����ǰȱ�ǯȱ�ǰȱ
����ǰ
�ǯȱ�ǰȱ�����ǰȱ�ǯȱ�ǰȱǭȱ
�¢�ǰȱ�ǯȱ�ǯȱ�ȱ����������ȱ�����¢���ȱ�¢����ȱ���ȱ���������ȱ����������ǯ
����ǯȱ�����ǯȱ�Ǳȱ	��ǯȱǻŘŖŖŞǼǯȱǰȱřŚřǰȱřşȬŚŞǯ

ǽŘŗǾ 
����ǰȱ�ǯȱ�ǰȱ������ǰȱ�ǯȱ�ǰȱ���ǰȱ�ǰȱǭȱ�� ���ǰȱ�ǯȱ����������ǯȱ����������ȱ��ȱ�����Ȭ�����
���������ȱ�����ȱ���ȱ����������ȱ�����¢���ȱ���¢��țȱ�������ǯȱ�������ǯȱǻŘŖŗŗǼǯȱǰȱŗŖŘǰȱşŚȬŗŖŖǯ

ǽŘŘǾ ����ǰȱ�ǯȱ����������ȱ��ȱ���������ȱ����ȱ��������ȱ����ȱ ����ȱ�������ȱ���ǯȱ�����¢ȱ�������
����ȱ�ȱǻŘŖŖŝǼǯȱǰȱŘşȬŗŘşśǯ

ǽŘřǾ ���Ȭ ����ǰȱ	ǯȱ�ǰȱ����ǰȱ�ǯȱ�ǰȱ�������£ǰȱ�ǯȱ�ǰȱǭȱ������ǰȱ�ǯȱ�ǯȱ�ȱ���������ȱ�������������
����ȱ���ȱ���������ȱ������ȱ��¡ȱ��������ȱ ���ȱ�������ȱ���������Ǳȱ�ȱ�� ȱǻ���Ǽȱ�����¢ǯ
����ȱ�������ǯȱ�������ǯȱǻŘŖŖŝǼǯȱǰȱŞŞȬŜśşǯ

ǽŘŚǾ �������ǰȱ	ǰȱ�������£ǰȱ�ǰȱǭȱ������ǰȱ�ǯȱ����������ȱ���������ȱ����������Ǳȱ�ȱ����������ȱ��
���������ȱ�����������ȱ�����¢���ȱ�¢�����ǯȱ����������ǯȱ�������ǯȱǻŘŖŖŚǼǯȱǰȱşŘȬŘşŝǯ

ǽŘśǾ ���ǰȱ�ǰȱǭȱ������¢ǰȱ�ǯȱ�����¢ȱ���������ȱ��ȱ���������ȱ���������ȱ����ȱ ����ȱ�������ȱ���Ǳ
��ȱ�������������ȱ��������ǯȱ�����¢ȱ�������ȱ����ȱ�ȱǻŘŖŖŝǼǯȱǰȱŘȬŜřǯ

%LRGLHVHO���)HHGVWRFNV��3URGXFWLRQ�DQG�$SSOLFDWLRQV��



ǽŘŜǾ ������ǰȱ�ǯȱ�ǯȱ	�����ȱ����ȱ��ȱ�����ȱ���ȱ������ȱ���������ȱ�����ȱ���������ǯȱ���� ǯȱ�������ǯ
�����¢ȱ���ȱǻŘŖŖřǼǯȱǰȱŝȬŗǯ

ǽŘŝǾ �����ǰȱ�ǯȱ�����ȱ����Ȭ����ȱ��ȱ���ȱ������ǯȱ�ȱ���ȱ���ȱ���ȱǻŘŖŖŘǼǯȱǰȱŜŗȬŝǯ

ǽŘŞǾ ��Ȭ£�����ǰȱ�ǯȱ����������ȱ��ȱ���������Ǳȱ�������������ȱ���ȱ����������ǰȱ��������ǰȱ�������ǯ
������ǯȱǻŘŖŖŝǼǯȱǰȱŗȬśŝǯ

ǽŘşǾ 	������ǰȱ�ǰȱ��� ��ǰȱ�ǰȱ��������¢ǰȱ�ǰȱ��¢��ǰȱ
ǰȱǭȱ
�����ǰȱ�ǯȱ����ȱ����������ȱ��ȱ������
���������ȱ����ǯȱ�����ȱ����ȱǻŗşŞŘǼǯȱǰȱŘśȬŗŚŝŘǯ

ǽřŖǾ ��������ǰȱ�ǯȱǻŘŖŖřǼǯȱ����ȱ������������ȱ�������ȱ��ȱ����ȱ���ȱ���ȱ������ ��ȱ���ǯȱ�����¢
�������ȱǰȱŘśǰȱŚśŝȬŚŜŜǯ

ǽřŗǾ 
�����ǰȱ �ǯȱ 
ǰȱ ǭȱ ������ǰȱ �ǯȱ �����������ȱ ��ȱ ���������ȱ ����ȱ �����ȱ ���ȱ ��ȱ ��������
�������ǯȱ������ȱ�������ȱǻŘŖŖśǼǯȱǰȱşŜȬŗŚŘśǯ

ǽřŘǾ �£��ǰȱ�ǯȱ�ǰȱ�����ǰȱ�ǰȱǭȱ�����ǰȱ�ǯȱ�ǯȱ���������ȱ���ȱ���������ȱ��ȱ����¢ȱ����ȱ����¢�
������ȱ��ȱ����ȱ���Ȭ�����������ȱ����ȱ����ȱ���ȱ���ȱ��ȱ���������ȱ��ȱ�����ǯȱ�������ȱ��������¢
ǻŘŖŖśǼǯȱǰȱŘşȬŘşřǯ

ǽřřǾ �����ǰȱ�ǰȱ�����ǰȱ	ǰȱ������£ǰȱ�ǰȱ����������ǰȱ�ǰȱǭȱ
�����ǰȱ�ǯȱ ��������ȱ������ȱ�ǯȱ��ȱ�
������ȱ���ȱ���ȱ����������ȱ��ȱ�������ȱ��ȱ���������ǯȱ������ȱ�������ȱǻŗşşŜǼǯȱǰȱśŞȬŝŝǯ

ǽřŚǾ 	����£ǰȱ	ǯȱ�ǰȱ����������ǰȱ�ǰȱǭȱ�����ǰȱ�ǯȱ�¡����������ȱ��ȱ���ȱ��������ȱ����ȱ�����ȱ��������
������ȱ�ǯȱ������ȱ�������ȱǻŗşşşǼǯȱǰȱŜŝȬŝřǯ

ǽřśǾ �����ǰȱ�ǰȱ������ǰȱ�ǰȱ�������¢ǰȱ�ǰȱǭȱ��������ǰȱ�ǯȱ
ǯȱ��������Ȭ����ȱ���������ȱ������Ǳȱ��
�������ȱ��¡ȱ���ȱ����ǯȱ����ȱǻŘŖŖŝǼǯȱǰȱŞŜȬŗřŜśǯ

ǽřŜǾ ���������ǰȱ
ǯȱ�ǰȱǭȱ
�����ǰȱ�ǯȱ���������ȱ����������ȱ����ȱ�����ȱ��������ȱ������ȱ�ǯȱ����
���ȱ ���ȱ�ȱ����ȱ�������ȱ��ȱ����ȱ����¢ȱ�����ǯȱ���������ǯȱ�������ǯǰȱǻŘŖŖŞǼǯȱǰȱşşȬŗŝŗŜǯ

ǽřŝǾ ��������ǰȱ�ǯȱ��������ȱ���ȱ������ȱ ������ȱ ��ȱ���������ȱ �����ǯȱ�����ȱ�������ȱ������
ǻŘŖŖşǼǯȱǰȱśŖȬŗŚǯ

ǽřŞǾ �������ǰȱ�ǯȱ���������ȱ����ȱ����������ǯȱ����������ȱ���ǯȱǻŘŖŖŝǼǯȱǰȱŘśȬŘşŚǯ

ǽřşǾ ���ǰȱ�ǰȱǭȱ������ǰȱ�ǯȱ������ȱ�����������ȱ��ȱ���������ȱ����������ȱ���ȱ���ȱ������������
��ȱ	�¢�����Ǳȱ�ȱ����� ǰȱ���ȱ����ȱ�����ȱǭȱ�����¢ȱ�������ȱ�������ȱǻŘŖŖşǼǯȱǰȱŘȬŗŖŖǯ

ǽŚŖǾ �������ǰȱ�ǰȱǭȱ�����ǰȱ
ǯȱ���������ȱ����������ȱ����ȱ�������ȱ����������ȱ���ȱ�����ȱ�������
��ȱ���ȱ����ȱ����������ǯȱ�ǯȱ���ǯȱ���������ǯȱ����������ǯȱǻŘŖŖŞǼǯȱǰȱřśȬŚřŗǯ

ǽŚŗǾ 
�������ǰȱ�ǯȱ	ǰȱǭȱ�����ǰȱ�ǯȱ
ǯȱ�����ȱ�������ȱ���Ȭ��ȱ����������ȱ������ȱ���ȱ���������Ǳ
�ȱ����� ǯȱ���ǯȱ���ǯȱ����ǯȱ���ǯȱǻŘŖŖŜǼǯȱǰȱŚśȬŘşŖŗǯ

ǽŚŘǾ 
�ǰȱ
ǯȱ�ǰȱ����ǰȱ�ǰȱǭȱ���ǰȱ�ǯȱ�ǯȱ����������ȱ����������ȱ��ȱ���������ȱ����ȱ����ȱ���������
���ȱ�����ȱ�������������ȱ��������ȱ�������ǯȱ����ȱǻŘŖŖŝǼǯȱǰȱŞŜȬŚŚŘǯ

ǽŚřǾ ��������ǰȱ �ǯȱ ���������ȱ ����ȱ ���������ȱ ����ȱ ���ȱ �������������������ȱ ��ȱ �������������
��������ǯȱ�����¢ȱ�������ǯȱ������ǯǰȱǻŘŖŖŘǼǯ

%LRGLHVHO�)HHGVWRFN�DQG�3URGXFWLRQ�7HFKQRORJLHV��6XFFHVVHV��&KDOOHQJHV�DQG�3URVSHFWV
KWWS���G[�GRL�RUJ��������������

��



ǽŚŚǾ ����ǰȱ�ǰȱǭȱ
�������ǰȱ�ǯȱ���������ȱ����ȱ����ȱ��������ȱ���ȱ��ȱ��������ȱ��ȱ�������������
��������ǯȱ����ȱǻŘŖŖŗǼǯȱǰȱŞŖȬŘŘśǯ

ǽŚśǾ ���ȱ
�������ȱ���ȱ���ȱ��� ���ȱ���ȱ�������ȱ�����ȱ��ȱ��������ȱ���ȱ����ȱ��ȱ����������
�����ȱ���������ȱ����������ȱ����ȱ ����ȱ�������ȱ���ȱ�¢ȱ�������������ȱ�������������������ǯ
������ǯȱ�������ǯȱ���¢ǯȱǻŘŖŖŝǼǯȱǰȱśŖȬŚŚŘǯ

ǽŚŜǾ 
�������ǰȱ�ǰȱǭȱ����ǰȱ�ǯȱ�������ȱ��ȱ ����ȱ��ȱ���������ȱ����ȱ����������ȱ�¢ȱ�������������
��������ȱ���������ǯȱ�����������ȱ�������ǯȱǻŘŖŖŚǼǯȱǰȱşŗȬŘŞşǯ

ǽŚŝǾ ����ǰȱ�ǯȱ�ǰȱ�������ǰȱ�ǯȱ�ǰȱǭȱ�������ǰȱ�ǯȱ�ǯȱ���� ǯȱ�������ǯȱ�����¢ȱ���ǯȱǻŘŖŗŖǼǯȱǰȱŗŚȬŘŗŝǯ

ǽŚŞǾ �������ǰȱ�ǯȱ�ǰȱ���������ǰȱ�ǯȱ�ǰȱǭȱ���������ǰȱ�ǯȱ�ǯȱ������ȱ���ǰȱ�������ȱ

ȱ���ȱ��������
�ǯȱ���� ǯȱ�������ǯȱ�����¢ȱ���ǯȱǻŘŖŗŘǼǯȱǰȱŗŜȬŘŖŝŖǯ

ǽŚşǾ ������ȱ����������ȱ�ǰȱ�������ȱ�������ȱ��ǰȱ�����ȱ�ǰȱ�����ȱ��ȱ���ȱ��¢�ȱ��ǯȱ��������
���Ȭ������ȱ����������ȱ���ȱ���ǯȱ�������ȱ��������¢ȱǻŘŖŖŞǼǯȱǰȱřŘǻŗŘǼǰȱŗŖŜřȬŗŖŞŚǯ

ǽśŖǾ ��������ǰȱ�ǯȱ�ǯȱ�¡��������ȱ��ȱ������ȱ����ȱ�������ȱ�������ǰȱ�������ȱśȱ��Ǳȱ�����ȱ����Գ
��������ȱ���ȱ������������ǰȱ������ȱ�¢ȱ	�������ȱ��ȱ���ȱ�����¢ȱ��ǰȱ������ȱ������ǰȱ�� 
����ǰȱǻŗşşŝǼǯȱǰȱŗŗřǯ

ǽśŗǾ �������ǰȱ�ǰȱǭȱ�����������ǰȱ�ǯȱ���������¢ȱ�����������ȱ��ȱ ���Ȭ������ȱ ��ȱ ��ȱ �����¢
�����������ǯȱ����������ȱ ��ȱ����������ȱ �����������ȱ ������ȱ ���������ȱ ��ȱ ���������¢ǯ
����ǱȦȦ   ǯ�� �������������ǯ���Ȧ�������������ȦŖŖŗřŖśǯ���ǲǻŘŖŗŗǼǯȱ ��������ȱ ŗŗ
������ȱŘŖŗŘǼǯ

ǽśŘǾ ��������ǰȱ 
ǯȱ ����������ȱ ���ȱ ���ȱ ��ȱ ��������ȱ ������ȱ ���ȱ ���ȱ ������ȱ ����ȱ ������ȱ ��
�����������ȱ��������ȱ������ȱ���� ǯȱ�����¢ǯȱǻŘŖŖřǼǯȱǰȱŘŞȬŘřşǯ

ǽśřǾ ����¢��ȱ��ȱ��Ǳȱ�����������ȱ��ȱ������ȱ������ȱ��ȱ����������ȱ�����������ǰȱ�����ǯȱǻŘŖŖŘǼǯ

ǽśŚǾ ��������ǰȱ�ǯȱ�ǯȱ��¢����ȱ����ȱ�������������ȱ�ǯȱ���ȱ��ȱ���������ȱ���ȱ��ȱ�ǯ�ǯȱ������
�����Ǳȱ�ȱ����� ǯȱ���ǯȱ�ǯȱ���� ǯȱ�����¢ȱǻŘŖŖŚǼǯȱǰȱŘşȬŝŘŝǯ

ǽśśǾ ��ǰȱ�ǰȱǭȱ
����ǰȱ�ǯȱ���������ȱ����������Ǳȱ�ȱ����� ǯȱ����������ǯȱ�������ǯȱǻŗşşşǼǯȱǰȱŝŖȬŗǯ

ǽśŜǾ �����������ǰȱ�ǯȱ�ǰȱ����������ǰȱ�ǯȱ�ǰȱǭȱ����������ǰȱ
ǯȱ��ȱ������� ȱ��ȱ��£¢�����
����������ȱ��ȱ���������ǯȱ����������ǯȱ�������ǯȱǻŘŖŖŞǼǯȱǰȱşşȬřşŝśǯ

ǽśŝǾ ������ǰȱ
ǰȱ
����ǰȱ�ǰȱǭȱ����ǰȱ
ǯȱ���������ȱ����ȱ����������ȱ�¢ȱ�������������������ȱ��
����ǯȱ�ǯȱ������ǯȱ������ǯȱǻŘŖŖŗǼǯȱǰȱşŘȬŚŖśǯ

ǽśŞǾ �£��ǰȱ�ǯȱ�ǰȱ�����ǰȱ�ǯȱ�ǰȱǭȱ�����ǰȱ�ǯȱ����ȱ�¢���¢���ȱ��ȱ��¢����ȱ����Ǳȱ�������ȱ¢�����ȱ���
������������ǯȱ����������ǯȱ�������ǯȱǻŘŖŖŜǼǯȱǰȱşŝǻŚǼǰȱśŜşȬśŝŜǯ

ǽśşǾ �������ȱ������������ȱ��ȱ����ȱ���ȱ����¢ȱ�����ǯȱ�����¢Ȃ�ȱ����������ȱ���ȱ���ȱ���ȱ��������ǰ
��ȱ�������ǰȱ������ȱ�¢ȱ� ���ȱ�ǯǰȱ����ȱ����¢ȱǭȱ����ǰȱ�� ȱ����ǰȱǰȱŗǰȱşşǯ

ǽŜŖǾ ������ǰȱ �ǯȱ �ǰȱ �����ǰȱ �ǰȱ ǭȱ �����¢�¢ǰȱ �ǯȱ �ǯȱ ������������ȱ ��ȱ �����������ȱ ���
����������£�����ȱ��ȱ���������Ǳȱ�ȱ����� ǯȱ����ȱǻŘŖŖŞǼǯȱǰȱŞŝǻŗŘǼǰȱŘřśśȬŘřŝřǯ

%LRGLHVHO���)HHGVWRFNV��3URGXFWLRQ�DQG�$SSOLFDWLRQV��



ǽŜŗǾ �����£ǰȱ�ǰȱ�����ǰȱ�ǰȱǭȱ������ǰȱ�ǯȱ���������ȱ��ȱ��������ȱ��£�ȱ��ȱ���ȱ�¢���¢���ȱ��ȱ��������
ǻ��������ȱ�����ȱ�ǯǼǱȱ����ȱ����������ȱ��ȱ���Ȭ���ǯȱ�������ȱ���ȱ��������ǯȱǻŘŖŖŖǼǯȱǰȱŗşȬŘŝŗǯ

ǽŜŘǾ �����£ǰȱ �ǰȱ �������ǰȱ �ǰȱ ǭȱ	���û��ǰȱ 
ǯȱ �ǯȱ �����ȱ �������ȱ ǻ����ȱ �������ȱ �ǯǼȱ �¢���¢���ǯ
����������ǯȱ�������ǯȱǻŘŖŖŜǼǯȱǰȱşŝǻřǼǰȱŚŘşȬŚřŜǯ

ǽŜřǾ ��������ǰȱ�ǰȱ��¢��ǰȱ�ǯȱ
ǰȱǭȱ������ǰȱ�ǯȱ�ǯȱ���������ȱ���������ȱ���ȱ¢�����ȱ��ȱ����¢ȱ������
����ȱ�����������㧋��ȱ���������ȱ����ǯȱ�����ȱǻŗşŞŚǼǯȱǰȱŜŗȬŗŜřŞǯ

ǽŜŚǾ ��������ǰȱ�ǯȱ���������ȱ����������ȱ����ȱ���������ȱ����ȱ���ȱ�����¢���ȱ���ȱ���Ȭ�����¢���
�������������ȱ��������ȱ�������������������ȱ�������ǯȱ����ȱ�����¢ȱ�������ȱ���ȱǻŘŖŖśǼǯȱǰ
řŗȬŚŜŜǯ

ǽŜśǾ ��Ȭ ��¢��ǰȱ�ǯȱ�ǰȱǭȱ��Ȭ��¢����ǰȱ�ǯȱ�ǯȱ�¡����������ȱ����������ȱ��ȱ���ȱ�������������������
��ȱ ����ȱ����ȱ���ȱ����ȱ���������ǯȱ���������ȱ�������ȱǻŘŖŖŘǼǯȱǰȱŞśȬŘśřǯ

ǽŜŜǾ ����ǰȱ�ǰȱ���¢�ǰȱ�ǰȱ����£���ǰȱ�ǰȱ����ǰȱ�ǰȱǭȱ���£�ǰȱ�ǯȱ����������ȱ��ȱ � �ȱ���������
���������ȱ��ȱ�¢������£�ȱ���������ȱ�¢ȱ ����ȱ�������ȱ���ǯȱ�ȱ���ȱ�����ȱ�Ǳȱ����ȱǻŘŖŖŜǼǯȱǰ
ŘśŘȬŗŖŝǯ

ǽŜŝǾ ������ǰȱ�ǰȱ���ǰȱ�ǰȱ����£ǰȱ�ǯȱ�ǰȱ�� ��������ǰȱ
ǰȱ�����ǰȱ�ǯȱ�ǰȱǭȱ	��� ��ǰȱ�ǯȱ	ǯȱ�¢�������
��ȱ���������ȱ���ȱ����ȱ�����¢���ǯȱ���ȱ���ȱ����ȱ���ȱǻŘŖŖśǼǯȱǰȱŚŚȬśřśřǯ

ǽŜŞǾ ���ǰȱ�ǰȱ�������ǰȱ�ǰȱǭȱ�������ǰȱ�ǯȱ�ǯȱ�������������������ȱ��ȱ���������ȱ����Ǳȱ�ȱ����� ǯȱ�ȱ���£
����ȱ���ȱǻŗşşŞǼǯȱǰȱşǻŗǼǰȱŗşşȬŘŗŖǯ

ǽŜşǾ �����ǰȱ�ǯȱ
ǰȱ������ǰȱ�ǰȱ�����ǰȱ�ǰȱ����ǰȱ�ǯȱ�ǰȱǭȱ������ǰȱ�ǯȱ����������ȱ��ȱ���������ȱ�����
��������£��ȱ������Ȭȱ�ȱ��������ȱ����� ǯȱ����ȱ���ȱ����������ȱǻŘŖŖŞǼǯȱǰȱŘŞȬŘśřǯ

ǽŝŖǾ �������ǰȱ�ǯȱ�ǰȱ�����ǰȱ�ǰȱǭȱ��������ǰȱ�ǯȱ��£¢�����ȱ���������ȱ����������Ǳȱ���������ȱ���
����������ȱ��������������ǯȱ���ȱ�ȱ�����ȱ���ȱ�������ȱǻŘŖŖŞǼǯȱǰȱŗŗŖȬŜşŘǯ

ǽŝŗǾ ��������ǰȱ �ǰȱ ǭȱ ������ǰȱ �ǯȱ �ǯȱ ����������ȱ ��ȱ ��������¢���ȱ ���������ȱ �¢�������ȱ �����
�������������ȱ��������ȱ����������ǯȱ���ȱ���ȱ����ȱ���ȱǻŘŖŖŞǼǯȱǰȱŚŝȬŜŞŖŗǯ

ǽŝŘǾ ���ǰȱ�Ȭ�ǰȱ����ǰȱ�ǰȱǭȱ����ǰȱ�Ȭ�ǯȱ���������ȱ����ȱ��¢����ȱ���ȱ��ȱ�������������ȱ��������ȱ ���
��Ȭ�������ǯȱ�����¢ȱ�������ȱ������ȱǻŘŖŖŞǼǯȱǰȱŚşȬşŖŞǯ

ǽŝřǾ �£���ǰȱ�ǰȱǭȱ��������ǰȱ�ǯȱ������ȱ �����¢£��ȱ �������������������ȱ ��ȱ ����������ȱ���ȱ �¢
����� ���ȱ�����������ǯȱ����ȱǻŘŖŖŝǼǯȱǰȱŞŜȬŘŜřşǯ

ǽŝŚǾ ����ǰȱ	ǰȱǭȱ������ǰȱ	ǯȱ����������ȱ��� ǰȱ�����������ȱ����� ���ȱ�¢����ȱ���ȱ���ȱ�����Գ
������ȱ ��ȱ ������������ȱ �����������ȱ ���ȱ ���������ȱ �¢�������ǯȱ �ȱ ��¢�ȱ����ȱ�ȱ ǻŘŖŖŞǼǯȱ ǰ
ŗŗŘȬŞŞŖŘǯ

ǽŝśǾ ��������ǰȱ�ǯȱ
ǰȱǭȱ������ ��¢ǰȱ�ǯȱ
ǯȱ������������¢Ǳȱ�������ȱ���ȱ�����������ǯȱ���
���ȱ����ȱ���ȱǻŗşşşǼǯȱǰȱřŞȬŗŘŗśǯ

ǽŝŜǾ �������ǰȱ�ǯȱ�ǰȱ�������ǰȱ�ǯȱ�ǰȱǭȱ�����ǰȱ�ǯȱ���������ȱ����ȱ��ȱ��������ȱ�������������������
��������ȱ��ȱ��¢����ȱ���ȱ�����ȱ����������ȱ��¡���ǯȱ�����ȱǻŘŖŖśǼǯȱǰȱŞŘǻŝǼǰȱśŘśȬśřŖǯ

%LRGLHVHO�)HHGVWRFN�DQG�3URGXFWLRQ�7HFKQRORJLHV��6XFFHVVHV��&KDOOHQJHV�DQG�3URVSHFWV
KWWS���G[�GRL�RUJ��������������

��



ǽŝŝǾ ������ǰȱ�ǰȱ��������ǰȱ�ǰȱ���������ǰȱ�ǰȱǭȱ�����ǰȱ�ǯȱ����¢ȱ�����ȱ����¢�ȱ������ȱ����
���������ȱ���ȱ�¢ȱ�����ȱ��ȱ����������ȱ�����¢ǯȱ��������ȱ��������ȱǻŘŖŖśǼǯȱǰȱŗŘȬřŜŝǯ

ǽŝŞǾ ����ǰȱ�ǯȱ�ǯȱ����ȱ����ȱ���ȱ�����ȱ�£�£ȱ��ǯȱ�����ȱ����Ȭ�����¢���ȱ���������ȱ������Գ
����ȱ����ȱ�����ȱ���Ȭȱ���ȱ����ȱ���������ǯȱ���������ǯ

ǽŝşǾ ���ȱ������ǰȱ�ǰȱǭȱ�������ǰȱ
ǯȱ�����¢ȱ�����¢ǰȱǻŘŖŖŞǼǯȱǰȱŘŖŖŞǻřŜǼǰȱřŗŗȬřŘśǯ

ǽŞŖǾ �����ǰȱ�ǯȱ�ǰȱ�����ǰȱ�ǯȱ�ǰȱǭȱ����ǰȱ�ǯȱ�ǯȱ���������ȱ�������ȱ��ȱ���������ȱ����������ȱ�¢
�������������������Ȭ�ȱ����� ǯȱ���� ǯȱǭȱ����ǯȱ�����¢ȱ���ǯȱǻŘŖŖŜǼǯȱǰȱŗŖȬŘŚŞǯ

ǽŞŗǾ ��������ǰȱ�ǰȱǭȱ
�����ã���ǰȱ�ǯȱ���������ȱ����������ȱ����������ȱ����ȱ���������ȱ����ȱ���
������ȱ����ǯȱ�����¢ȱ�������ǰȱ����ȱ�ȱǻŘŖŖŝǼǯȱǰȱŘşȬŗřřǯ

ǽŞŘǾ ��ǰȱ�ǰȱ ���ǰȱ�ǰȱ������ǰȱ�ǰȱǭȱ����ǰȱ�ǯȱ����� ȱ��ȱ�������ȱ�¢���¢���ȱ���ȱ����������ȱ���
���������ȱ��������ǯȱ�����¢ȱ����ǯȱ������ǯǰȱǻŘŖŖŝǼǯȱǰȱŚŞȬŞŝǯ

ǽŞřǾ �����ǰȱ
ǯȱ�ǰȱǭȱ��������ǰȱ�ǯȱ�ǯȱ�¢���¢���ȱ��ȱ�����¢������ȱ���������ȱ���ȱ���ȱ����������ȱ��
���� ����ȱ�����ȱ���ȱ���������ǯȱ���������ǯȱ�������ǯǰȱǻŘŖŖŝǼǯȱǰȱşŞȬŘřśŗǯ

ǽŞŚǾ �����������ǰȱ�ǰȱ������ǰȱ�ǰȱǭȱ�������ǰȱ�ǯȱ�����ǰȱ	������ȱ
ǰȱ����� ����ȱ��ǰȱ	����ȱ
�ǰ
��������ȱ �ǰȱ �������ȱ �ȱ ���ȱ ��������ȱ �ǯȱ �����������ȱ ��ȱ ���������ȱ ����ȱ �������
�¢���¢���ȱ ������ȱ ���ȱ ������ȱ ���ȱ �����ȱ ���ȱ ��ȱ �������Ȭ����ȱ ŗǱȱ ��������ȱ ����������ǯ
�������ȱ��������ǰȱǻŘŖŖřǼǯȱǰȱŘśǰȱŞśȬşşǯ

ǽŞśǾ �£�����ǰȱ�ǰȱ������ǰȱ�ǰȱ����ǰȱ�ǰȱǭȱ�������ǰȱ�ǯȱ
¢������ȱ�¢ȱ�����¢���ȱ�����ȱ���������ȱ��
������ȱ�¢��������ȱ ����ȱ�������ȱ ����������������ȱ���������ǯȱ ���ǯȱ���ǯȱ����ǯȱ���ǯ
ǻŘŖŖŘǼǯȱǰȱŚŗȬŚŘŖşǯ

ǽŞŜǾ ��������ǰȱ�ǯȱ�ǰȱ���������ǰȱ�ǰȱ
����ǰȱ�ǯȱ�ǰȱǭȱ
����¢���ǰȱ�ǯȱ�ȱ� �Ȭ�����ȱ��¡��Ȭ���ȱ�������
���ȱ������ȱ�¢������������ȱ��ȱ���������ȱ ����ȱ���ȱ�¢����¢���¢���ȱ��ȱ�������Ǳȱ������ȱ��
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