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�L��L��KLH����K���

7��� QK��QJ� QD�P� ��� FX�D� WKH�� N��� WU�ÖÛF�� V�Ñ� WKD�QK�
FR�QJ� WURQJ� FR�QJ� QJKLH�S� FX�D� N��� WKXD�W� 8�6%� GD�Q�
WÖÛL� PR�W� WUD�R� O�X� QJKLH�Q� F�ÛX� FD�� YHÂ� NK�D� FDÑQK� KD�Q�
OD�P�OD�Q�WK�ÑF�WLH�Q�YHÂ�WLHÂP�QD�QJ�FX�D�FDÛF�YL�VLQK�GDÑQJ�
KDÑW��7URQJ�NKRD�QJ����QD�P�WUÖ��ODÑL��D����QKLHÂX�WKLH�W�NH��
NKDÛF�QKDX���ÖÑF��HÂ�[XD�W���ÛQJ�GXÑQJ�FX�D�N���WKXD�W��.�
ED�W��DÂX�W���Q�ÖÛF�WKD�L�FR�QJ�QJKLH�S��D�P��D�F��D��ED�W�
�DÂX�ODQ�VDQJ�Q�ÖÛF�WKD�L�VLQK�KRDÑW�>�����

7ÖÛL�QD���QK��QJ��X�WKH��FX�D�FDÛF�N��� WKXD�W�YL�VLQK�
�.� GDÑQJ� KDÑW� �D�� ��ÖÑF� NKD�QJ� �ÔQK�� �RÛ� OD�� FKL� SK��
YD�Q�KD�QK�WKD�S��WKLH�W�EÔ�QKR��JRÑQ��WKX�KRÂL���ÖÑF�QD�QJ�
O�ÖÑQJ�G�ÖÛL�GDÑQJ�ELRJDV��VD�Q�VLQK��W�EX�Q��7KHR��DÑL�
GLH�Q�&R�QJ�W��%LZDWHU��3W���/WG��N���WKXD�W�,&�FRÛ�NKD��
QD�QJ�FKÔX� WD�L� YD��QD�QJ�VXD�W� OD�� FDR� QKD�W� WURQJ�FDÛF�
N���WKXD�W�KLH�Q�FRÛ��&K�QK�Y���H�X�WR��QD����VR��QKD��PDÛ��
V���GXÑQJ�KH��[���O�Û�FDR�WD�L�WD�QJ�WU�Ö�QJ�UD�W�D�Q�W�ÖÑQJ��

&DÛF�N���WKXD�W�YL�VLQK��.�GDÑQJ�KDÑW��8�6%��ED�W��DÂX�W���
FDÛF�QKD��PDÛ����Ö�QJ�YD�R�JL��D�QK��QJ�QD�P����YÖÛL�WD�L�
O�ÖÑQJ�WKLH�W�NH�������NJ�&2'�P��QJD����FDÛF�ELH�Q�WKH��
FX�D�8�6%��%)%��(*6%�� ,&��YÖÛL� WD�L� O�ÖÑQJ�WKLH�W� NH��
OH�Q��H�Q�������NJ�&2'�P��QJD���ED�W��DÂX���ÖÑF���D�
YD�R��ÛQJ�GXÑQJ�QK��QJ�QD�P�FXR�L� WKH��N���;;��WÖÛL��DÂX�
WKH�� N��� ;;,��D����ÖÑF� �ÛQJ�GXÑQJ�Ö�� WUH�Q����TXR�F�JLD�
YÖÛL�WUH�Q������QKD��PDÛ���DQJ�KRDÑW��R�QJ��KLH�Q�FRÛ�WÖÛL�
WUH�Q����FR�QJ�W���D�TXR�F�JLD��DQJ�KRDÑW��R�QJ�WURQJ�
O�QK�Y�ÑF�QD���>����1D�P�������FD�� WKH��JLÖÛL�PÖÛL�FRÛ����
QKD��PDÛ��,&�����[���O�Û�Q�ÖÛF�WKD�L�ELD����[���O�Û�Q�ÖÛF�WKD�L�
FKH��ELH�Q�NKRDL�WD������FKR�Q�ÖÛF�WKD�L�VD�Q�[XD�W�EDÛQK�
NHÑR����FKR�PR�L�QJD�QK�FR�QJ�QJKLH�S���Ö�QJ��ER�W�JLD����
WLQK�ER�W��VD�Q�[XD�W�U�ÖÑX��V��D��WK�ÑF�SKD�P���WÖÛL�WKDÛQJ�
�������FRQ�VR���D��OH�Q�WÖÛL�����KH��,&���ÖÑF�OD�S��D�W�WUH�Q�
WRD�Q�WKH��JLÖÛL�����FKR�VD�Q�[XD�W�ELD�YD��Q�ÖÛF�XR�QJ�����
FKR�FR�QJ�QJKLH�S� WK�ÑF�SKD�P�����FKR� FR�QJ�QJKLH�S�
JLD������ FKR� FD�W� FRÂQ� U�ÖÑX����FKR�FR�QJ�QJKLH�S�KRÛD�

7R�QJ�TXDQ�YH��N���WKXD�W��H�P�NK��FDR�WD�L�WURQJ�[���O�Û�
Q�ÖÛF�WKD�L

;���O�Û��H�P�NK����.��OD��FR�QJ�QJKH��OD�X��Ö�L��JD�Q��D���NKL�ELRJDV���ÖÑF�FRL�OD��PR�W�QJXR�Q�QD�QJ�O�ÖÑQJ�WDÛL�WDÑR��
QRÛ�WUÖ��QH�Q�KD�S�GD�Q�YD����ÖÑF�TXDQ�WD�P�SKDÛW�WULH�Q��7KHR�/HWWLQJD�>����SK�ÖQJ�SKDÛS�QD���FRÛ�QK�ÖÑF��LH�P�
OD��WR�F��R��VLQK�WU�Ö�QJ�YL�NKXD�Q��.�WKD�S��WX��QKLH�Q�QK��QJ�N���WKXD�W�KLH�Q��DÑL��D��NKD�F�SKXÑF���ÖÑF�KDÑQ�FKH��
QD�����DÛF�N���WKXD�W��.�QJD���QD��FKD�S�QKD�Q�WD�L�O�ÖÑQJ�W���KD�QJ�FKXÑF�WÖÛL�WUH�Q�����NJ��2��P��QJD���YÖÛL�KLH�X�
VXD�W�WK�Ö�QJ�OD���������>���������

1JKLH�Q�F�ÛX�>���FKR�WKD����NKL�%2��Q�ÖÛF�WKD�L�Y�ÖÑW������PJ�O�WK��KH���.��KH��8�6%���8SIOR���QDHURELF�
6OXGJH�%ODQNHW��NLQK�WH��KÖQ�KLH�P�NK���EX�Q�KRDÑW�W�QK��FD��YH��PD�W�[D���G�ÑQJ�FÖ�ED�Q�OD�Q�SK��YD�Q�KD�QK���
ED�R�WU����X�QJ�WKHR�>����FRÛ�ED�QKRÛP�N���WKXD�W��.������KH��SKD�Q��ÛQJ�YÖÛL�YL�VLQK�SKD�Q�WDÛQ������KH��YL�VLQK�
FR���ÔQK�WUH�Q�YD�W�OLH�X�PDQJ�YD������KH��YÖÛL�OÖÛS�EX�Q�JLD��OR�QJ�KRD�F�JLD�Q�QÖ���.���WKXD�W�8�6%�GR�/HWWLQJD�
QJKLH�Q�F�ÛX�W���QK��QJ�QD�P����WKXR�F�QKRÛP������DÛS�GXÑQJ�W���QD�P������V���GXÑQJ�YL�VLQK�GDÑQJ�KDÑW�FRÛ�PD�W�
�R��UD�W�FDR��WÖÛL��������J�O���

7KHR�>�����N���WKXD�W��.�KLH�Q��DÑL�ED�W��D�X�W���ER�Q�NKXD���WUR�Q�KRD�Q�WRD�Q��ER�Q�WLH�S�[XÛF��E�ÖÛF�QJRD�W�OD��
KH��8�6%����QK�FDR�OD��FDÛF�N���WKXD�W�WLH�S�[XÛF�YD��WDÛFK�YL�VLQK�UD�W�WR�W���RÛ�OD��(*6%��([SDQGHG�*UDQXODU�
6OXGJH�%HG���,���,QWHUQDO��LUFXODWLRQ���1H�X�FRL�N���WKXD�W�ER�Q�SKD�Q��ÛQJ�NKXD���WUR�Q�KRD�Q�WRD�Q�FRÛ�QD�QJ�
VXD�W�[���O�Û�VR�VDÛQK�WUH�Q��ÖQ�YÔ�WKH��W�FK�OD����WK��ER�Q�WLH�S�[XÛF�OD�����8�6%�OD�����YD��(*6%��,��OD������%D�L�
YLH�W�QD���WRÛP�WD�W�V�Ñ�SKDÛW�WULH�Q�FX�D�FR�QJ�QJKH��[���O�Û��.��WD�S�WUXQJ�YD�R�KH��WKR�QJ�[���O�Û��.�FDR�WD�L�8�6%��
(*6%��,��

7���NKRÑD��(�����,���8������H�P�NK��FDR��D�L��

�K���R��SKD�Q�ORD�L����

��D�Q��DÑQK��D�L���1�X�H�Q���D�L��KD�X���1�X�H�Q���LH�X����Q����

�D���KH���D����1�X�H�Q��LH����D������D�Q��������Ñ�

���LH�Q�&��Q��Q�KH��P��L������Q����LH�Q����Q����P����&1��LH���1�P
����Q�����P�1�KLH�Q���������Q��Q�KH��P��L������Q������3K������LH�Q��H�Q����Q��������Q����ÑL�K�Ñ���K���K�Ñ����Ñ�QKLH�Q����ÑL�K�Ñ��4������L������1��L
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FKD�W��NH��FD��WKXR�F�GD�YD��GH�W�QKXR�P����D�F�WU�QJ�FR�QJ�
QJKH���FDÛF�WKR�QJ�VR��WKLH�W�NH��YD��YD�Q�KD�QK�WK�ÑF�WH��G�ÖÛL�
�D���VH��FKR� WKD���NKD��QD�QJ��ÛQJ�GXÑQJ� OÖÛQ�FX�D� FDÛF�N���
WKXD�W�YL�VLQK��.�FDR�WD�L�

�����N����K����������R����L

.��� �KXD���SKD�Q��ÑQ��Q����F�GR�Q����ÑL��L��LQK�GD�Q��
KD����8����

8�6%� OD�� N��� WKXD�W� �DÂX� WLH�Q� V��� GXÑQJ� YL� VLQK� GDÑQJ�
KDÑW� W�Ñ� VLQK� NKR�QJ� FKD�W�PDQJ���ÖÑF� �HÂ� [XD�W� EÖ�L�*6��
/HWWLQJD���D���OD��N���WKXD�W���ÖÑF�V���GXÑQJ�UR�QJ�UD�L�QKD�W��H��
[���O�Û�Q�ÖÛF�WKD�L�FRÛ��R��R��QKLH�P�K��X�FÖ�FDR��NH��FD��Q�ÖÛF�
WKD�L�VLQK�KRDÑW�>��������������

1JX�H�Q�WD�F�FD�Q�ED�Q�FX�D�N���WKXD�W�8�6%�OD��V���GXÑQJ�
NKD�� QD�QJ� WDÑR� WKD�QK� KDÑW� YL� VLQK� FX�D�PR�W� VR�� GDÑQJ� YL�
VLQK� �.� QKD�W� �ÔQK�� FKXÛQJ� WDÑR� WKD�QK� WD�S� KÖÑS� NHR� WXÑ�
�D�F��WK�Ö�QJ���ÖÑF�JRÑL�OD��KDÑW�YL�VLQK��+DÑW�YL�VLQK�FRÛ�NKD��
QD�QJ�OD�QJ�UD�W�WR�W�YD��Y��YD���GH��W�FK�OX���WURQJ�NKR�L�SKD�Q�
�ÛQJ��WURQJ�NKL�ORDÑL�NKR�QJ�FRÛ�NKD��QD�QJ�WDÑR�KDÑW�VH��WUR�L�
WKHR�Q�ÖÛF�UD�QJRD�L��9ÖÛL�SK�ÖQJ�WK�ÛF�FKRÑQ�ORÑF�YL�VLQK�
QD����PD�W��R��VLQK�NKR�L�WURQJ�EH��SKD�Q��ÛQJ��DÑW�UD�W�FDR��
WKR�QJ� WK�Ö�QJ� ������ NJ�P�� W�QK� WKHR�KD�P� O�ÖÑQJ� FKD�W�
K��X�FÖ��1HÛW��D�F�WU�QJ�QR�L�ED�W�FX�D�KH��[���O�Û�8�6%�OD��ER��
SKD�Q�WDÛFK�ED�SKD��1KÖ��FDÛF�FD�X�WUXÛF�FD�Q�NK���VD�S�[H�S�
WKHR�NLH�X�G�FK�GD�F��[HQ�SKX��OD�Q�QKDX�FX�D�FDÛF�YR�P�WKX�
NK���QH�Q�GR�QJ�NK����ÖÑF�WKX�YHÂ�FDÛF�YR�P�WKX�NK���WDÑL��RÛ�
NK��WKRDÛW�UD�NKR�L�Q�ÖÛF�YD��WDÛFK�NKR�L�FDÛF�KDÑW�YL�VLQK��%R��
SKD�Q�WDÛFK�SKD�FKLD�EH���.�WKD�QK�KDL�YX�QJ��YX�QJ�SKD�Q�
KX���QD�P�Ö��G�ÖÛL�YD��YX�QJ�OD�QJ�Ö��SK�D�WUH�Q�

%H��[���O�Û�WKHR�N���WKXD�W�8�6%�FRÛ�FDÛF��D�F�WU�QJ�FK�QK�
VDX��Q�ÖÛF�WKD�L�FDÂQ�[���O�Û���ÖÑF�SKD�Q�ER���HÂX�YD�R��DÛ��EH��
FKD���QJ�ÖÑF�OH�Q�SK�D�WUH�Q�YÖÛL�WR�F��R���Ù��P�K��FX�QJ�YÖÛL�
NK�� WDÑR� WKD�QK��H��GX��WU�� WUDÑQJ� WKDÛL� OÖ�O��QJ�FX�D� WDÂQJ�YL�
VLQK��K�QK�����WUH�Q�OÖÛS�EX�Q�OD��OÖÛS�Q�ÖÛF�WURQJ�NKR�QJ�FK�ÛD�
VLQK�NKR�L�YD��WUH�Q�FX�QJ�OD��OÖÛS�WDÛFK�SKD��UD�Q���OR�QJ���NK����

����������(�������)�������
�0������������0����5��0�
��5�������������/�0�

������������������������������������
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�QDHURELF�SURFHVVLQJ�LV�DQ�ROG�WHFKQRORJ���
5HFHQWO��� �QDHURELF� 7UHDWPHQW� ��7�� KDV�
EHFRPH� DWWUDFWLYH� DQG� EH� GHYHORSHG� GXH�
WR�ELRJDV�FRQVLGHUHG�D�UHQH�DEOH�HQHUJ��
VRXUFH���FFRUGLQJ�WR�/HWWLQJD�>�����DOWKRXJK�
WKH� JUR�WK� UDWH� RI� DQDHURELF� EDFWHULD� LV�
OR��� WKLV� �HDNQHVV� KDV� JUDGXDOO�� EHHQ�
RYHUFRPH� �LWK� PRGHUQ� �7� WHFKQRORJ���
7KH� SUHVHQW� �7� WHFKQLTXHV� DFFHSW� WKH�
RUJDQLF�ORDGLQJ�UDWHV�IURP�WHQV�WR�RYHU�����
NJ��2��P��GD���LWK�LWV�SHUIRUPDQFH�IURP�
����WR�����>���������7KH�VWXG��>���VKR�V�
WKDW��KHQ�WKH�ELRFKHPLFDO�R[�JHQ�GHPDQG�
�%2��� RI� WKH� HIIOXHQW� H[FHHGV� �����PJ�O��
WKH� FRVW� RI� WKH� 8SIOR���QDHURELF� 6OXGJH�
%ODQNHW� �8�6%�� LV� OR�HU� WKDQ� WKDW� RI�
DFWLYDWHG�VOXGJH� WUHDWPHQW��ERWK� LQ� WHUPV�
RI� EDVLF� FRQVWUXFWLRQ� DQG� PDLQWHQDQFH�
IUHH�� �FFRUGLQJ� WR� >���� WKHUH� DUH� WKUHH�
JURXSV� RI� DQDHURELF� WHFKQLTXHV�� �L�� WKH�
UHDFWRUV� �LWK� GLVSHUVHG�PLFURRUJDQLVPV��
�LL�� � WKH� PLFURRUJDQLVPV� LPPRELOL]HG� RQ�
FDUU�LQJ�PDWHULDO�� DQG� �LLL�� WKH� ([SDQGHG�
*UDQXODU�6OXGJH�%HG��(*6%��V�VWHP��7KH�
8�6%� WHFKQLTXH� LQYHQWHG� E�� /HWWLQJD� LQ�
WKH�����V�LV�FODVVLILHG�LQWR�WKH�JURXS��LLL���
DQG� KDV� EHHQ� DSSOLHG� VLQFH� ����� XVLQJ�
JUDQXODU� PLFURRUJDQLVPV� �LWK� YHU�� KLJK�
GHQVLW���XS�WR��������J�O���

�FFRUGLQJ�WR�>�����WKH�PRGHUQ��7�WHFKQLTXHV�
EHJDQ�DW�WKH�FRQWLQXRXV�VWLUHG�WDQN�UHDFWRU�
��675���WKHQ�WKH�DQDHURELF�FRQWDFW�UHDFWRU�
��5���WXUQLQJ�SRLQW��LWK�WKH�8�6%�V�VWHP��
SHDN��LWK� WKH�([SDQGHG�*UDQXODU�6OXGJH�
%HG� �(*6%�� DQG� WKH� ,QWHUQDO� �LUFXODWLRQ�
5HDFWRU� �,����6XSSRVH� WKDW� WKH��675�KDV�
WKH�UHODWLYH�FDSDFLW��RI����WKHQ���IRU��5�����
IRU�8�6%�����IRU�(*6%�DQG�,���7KLV�DUWLFOH�
VXPPDUL]H� WKH�GHYHORSPHQW� RI� DQDHURELF�
WUHDWPHQW� WHFKQRORJ��DQG� IRFXVHV�RQ� WKH�
KLJK�UDWH�DQDHURELF�WUHDWPHQW�V�VWHPV�DV�
8�6%��(*6%��,��

.H��RUG����QDHURELF��(�����,���8����

�OD��LILFD�LRQ�QXPEHU����

+�QK����V���R��KH��[���O���8�6%�����
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.����KXD���SKD�Q��ÑQ����ÑL�O�ÑS��L��LQK�GD�Q��O�X��KH��
�)����LRILOP�)OXLGL]HG��HG��

+H��%)%�FRÛ�YL�VLQK�GDÑQJ�KDÑW�WUH�Q�FKD�W�PDQJ��Q�ÖÛF�
WKD�L�WKR����ÖÑF���D�YD�R�ERÂQ�TXD�OÖÛS�YD�W�OLH�X�UD�Q�N�FK�
WK�ÖÛF�QKR���Y��GXÑ�FDÛW�YÖÛL�G�a��������PP��Ö��WR�F��R���X��
OÖÛQ��H��FDÛF�KDÑW�OÖ�O��QJ�YD��WUÖ��WKD�QK�PR�W�GDÑQJ�O�X�WKH���
��� WUDÑQJ� WKDÛL�QD����FDÛF�KDÑW� UD�Q�FRÛ� GLH�Q� W�FK� EHÂ�PD�W�
ULH�QJ� UD�W� OÖÛQ��H�� YL� NKXD�Q�FRÛ� WKH��EDÛP�G�QK��NKL��RÛ�
PD�W��R��YL�VLQK�FRÛ�WKH��OH�Q�WÖÛL�������NJ�P��>�����R�L�YÖÛL�
FDÛF�KH��KLH�X�NK��� NKR�QJ�NK��VH����ÖÑF�FD�S�YD�R�ED�QJ�
FDÛFK�WXDÂQ�KRD�Q�KR�Q�KÖÑS�EX�Q�Q�ÖÛF� W���EH�� OD�QJ�TXD�
ER��ED�R�KR�D�NK��>�����R�L�YÖÛL�FDÛF�ORDÑL�Q�ÖÛF�WKD�L�FRÛ�QKX�
FDÂX�R�[��OÖÛQ��R�[��NKR�QJ�NK��FRÛ�WKH����ÖÑF�FD�S�WU�ÑF�WLH�S�
YD�R�ERÂQ��NKL��RÛ�WD�FRÛ�KH��%)%�ED�SKD��WKUHH�SKDVH�
%)%�UHDFWRU��>������������+H��%)%�SKX��KÖÑS�QKD�W��R�L�
YÖÛL�QK��QJ�FKD�W�WKD�L�K��X�FÖ�KRD�F�1�DPRQL��H�X�FDÂX�
YL�VLQK�FRÛ� WXR�L�FDR�WUH�Q����QJD����FRÛ�66�WKD�S��G�ÖÛL�
����PJ�O��>����

.����KXD���SKD�Q��ÑQ����ÑL�O�ÑS��L��LQK�GD�Q��KD���GD�Q�
Q���(�����([SDQGHG��UDQXODU��OXG�H��HG�

(*6%�>�������OD��WR��KÖÑS�FDÛF��D�F�WU�QJ�FX�D�8�6%�
YD��%)%��6LQK�NKR�L�GDÑQJ�KDÑW�VH����ÖÑF�QD�QJ�OH�Q�QKÖ��
WR�F��R��GR�QJ�Q�ÖÛF��a���P�K��YD��ELRJDV����P�K��UD�W�
JDÂQ�YÖÛL�KH��%)%��1KÖ��WR�F��R��QJ�ÖÑF�GR�QJ�FDR��NKXD���
WUR�Q�QR�L�UD�W�WR�W�QH�Q�(*6%�FRÛ�WKH��FKÔX�WD�L��DÂX�YD�R�WÖÛL�
���NJ�&2'�P��QJD����H��[��� O�Û� FDÛF� ORDÑL�Q�ÖÛF�WKD�L� W���
FR�QJ�QJKLH�S�KRÛD�FKD�W��VLQK�KRÛD�YD��VLQK�KRÑF�>����

&RÛ�WKH��WKD����%)%�YD��(*6%��K�QK����QK�Q�UD�W�JLR�QJ�
QKDX�EÖ�L�FD��KDL�KH��QD���V���GXÑQJ�YD�W�OLH�X�PDQJ�GDÑQJ�
KDÑW�FKR�YL�NKXD�Q�EDÛP�G�QK��G�ÖÛL�WDÛF��R�QJ�FX�D�GR�QJ�
Q�ÖÛF��KDÑW�PD�QJ�VLQK�KRÑF�VH�� OÖ� O��QJ��6�Ñ� NKDÛF�ELH�W�
FK�QK�JL��D�%)%�YD��(*6%�OD��%)%�FDÂQ�WR�F��R��GD�QJ�
FDR��WXDÂQ�KRD�Q��SKD�L�OÖÛQ��H��GX��WU��V�Ñ�SKD�Q�WDÛQ��RÂQJ�
�HÂX�KDÑW�YL�NKXD�Q��WKH�� W�FK�GD�Q�QÖ��FX�D� OÖÛS�EX�Q��DÑW�
����H�Q�������7URQJ�N��� WKXD�W�(*6%��WR�F��R��GD�QJ�
Q�ÖÛF�OD��FDÂQ�WKLH�W��H��GX��WU���R��JLD�Q�QÖ��FX�D�OÖÛS�EX�Q�
YL�VLQK�YD�W�NKRD�QJ��������VR�YÖÛL�WKH��W�FK�EDQ��DÂX��
FDÛF�KDÑW�EX�Q�OÖ�O��QJ�OD��GR�GR�QJ�FKD���YD��PR�W�SKDÂQ�GR�

V�Ñ�W�ÖQJ�WDÛF�YÖÛL�FDÛF�KDÑW�[XQJ�TXDQK��9D�W�OLH�X�PDQJ�
GLH�Q�W�FK�EHÂ�PD�W������QJK�Q�P��P����R��[R�S��������
WURQJ� WU�Ö�QJ� KÖÑS� (*6%� YD�� ����� QJK�Q�P��P��� �R��
[R�S��������WURQJ� WU�Ö�QJ�KÖÑS�%)%��+DL�SKD�Q��ÛQJ�
FRÛ�KLH�X�TXD��[���O�Û�UD�W�FDR��9D�Q��HÂ�OD��WURQJ�WKÖ�L�JLDQ�
KRDÑW��R�QJ��FDÛF�KDÑW�QKR��PÖÛL�K�QK�WKD�QK�VH��EDÛP�G�QK�
YD��OD�P�WD�QJ��R��GD���FX�D�OÖÛS�YL�VLQK�YD�W��&DÛF�KDÑW�QKHÑ�
KÖQ�VH��FRÛ�[X�K�ÖÛQJ�W�FK�OX���QR�L�OH�Q�EHÂ�PD�W�YD��WKRDÛW�
UD�QJRD�L�WKLH�W�EÔ�SKD�Q��ÛQJ��'R��RÛ��FD�X�WUXÛF�FKD��VDÛW�
OD��FDÂQ�WKLH�W��H��ORDÑL�ER��YL�VLQK�G��WK��D�YD����D�YD�W�OLH�X�
PDQJ�WUÖ��ODÑL�WKLH�W�EÔ�SKD�Q��ÛQJ�

+D�QJ�%LRWKDQH�%�9��FX�QJ�[D���G�ÑQJ�YD�L�FKXÑF�KH��
(*6%��G�ÖÛL�WH�Q�WK�ÖQJ�PDÑL�%LREHG��H��[���O�Û�FDÛF�ORDÑL�
Q�ÖÛF�WKD�L�FR�QJ�QJKLH�S�NKDÛF�QKDX��WK�ÑF�SKD�P��KRÛD�
FKD�W��KRÛD�G�ÖÑF��Ö��QKLHÂX�Q�ÖÛF�

.����KXD���SKD�Q��ÑQ���XD�Q�KRD�Q�QR�L�,���,Q�HUQDO�
�LUFXOD�LRQ�

0R��WD��KH��WKR�QJ�

.���WKXD�W�WXDÂQ�KRD�Q�QR�L�ER��,&���ÖÑF�KD�QJ�3DTXHV�
QJKLH�Q�F�ÛX�SKDÛW� WULH�Q� >�����+H��KRDÑW��R�QJ�G�ÑD� WUH�Q�
QJX�H�Q�WD�F�FX�D�KDL�KH��WKR�QJ�8�6%�[H�S�FKRÂQJ�OH�Q�
QKDX��K�QK�����.K��WDÛFK�UD�W���ER��SKD�Q�WDÛFK�SKD�SK�D�
G�ÖÛL��O�X�O�ÖÑQJ�OÖÛQ�GR�WD�L�O�ÖÑQJ�FDR����ÖÑF�WKX�ODÑL�YD�R�
NKRDQJ�WKX�NK��YD���L�OH�Q�ER��SKD�Q�WDÛFK�NK��OR�QJ�SK�D�
WUH�Q�TXD���Ö�QJ�NK��OH�Q��.KL�GR�QJ�NK��FKX�H�Q��R�QJ�
OH�Q�VH��FXR�Q�WKHR�Q�ÖÛF�YD��EX�Q�W���YX�QJ�SKD�Q�KX���FDR�
WD�L��6DX�NKL�WDÛFK�NK���Q�ÖÛF�YD��YL�VLQK���ÖÑF���D�WUÖ��
ODÑL�YD�R�YX�QJ�SKD�Q��ÛQJ��[XR�QJ��DÛ��EH���KR�D�WUR�Q�YÖÛL�
GR�QJ�YD�R�TXD���Ö�QJ�R�QJ�GD�Q�[XR�QJ��'R�QJ�Q�ÖÛF�YD��
YL�VLQK�TXD��QJ�ÖÑF�ODÑL�YX�QJ�SKD�Q��ÛQJ�FDR�WD�L��OD��W�QK�
FKD�W��D�F�WU�QJ�FX�D�N��� WKXD�W� ,&�YD��Y��YD���FRÛ� WH�Q� OD��
WXDÂQ�KRD�Q�QR�L�ER��

+�QK����V���R��WKLH�W�E��SKD�Q���QJ�%)%��D���D��(*6%��E�

Wastew

Efflue Efflue

Wastew

Gas  Gas  

(a) (b) 
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+�QK����V���R��KH��[���O���WXD�Q�KRD�Q�QR�L�ER�



�������������

7KD�QK�SKDÂQ�FD�X�WDÑR�FÖ�ED�Q�FX�D�KH��[���O�Û�,&�JRÂP�
KH�� SKD�Q� ER�� Q�ÖÛF� �DÂX� YD�R�� KH�� WXDÂQ� KRD�Q� QR�L� ER���
YX�QJ� SKD�Q� �ÛQJ� FDR� WD�L� Ö�� SK�D�G�ÖÛL� YD�� YX�QJ�SKD�Q�
�ÛQJ�WD�L�O�ÖÑQJ�WKD�S��OD�P�VDÑFK�VD�X��QD�P�Ö��SK�D�WUH�Q��
9X�QJ�SKD�Q��ÛQJ�FDR�WD�L�NHÛR�GD�L�FKR�WÖÛL�WD�Q�SK�D�G�ÖÛL�
FX�D�ER��WDÛFK�NK��WK�Û�QKD�W��FKLH�P��������FKLHÂX�FDR�
FX�D�FR�W�Q�ÖÛF�YD��WDÂQJ�KDÑW�YL�VLQK�FX�QJ�FRÛ�WKH��FKLH�P�
WURÑQ�FKLHÂX�FDR�FX�D�QRÛ��ER��WDÛFK�NK��WK�Û�QKD�W�FRÛ�FKLHÂX�
FDR�NKRD�QJ���P���'R�PD�W��R��YL�VLQK�GDÑQJ�KDÑW�Ö��QJD�Q�
G�ÖÛL�OÖÛQ��WD�L�O�ÖÑQJ�K��X�FÖ�FDR��QH�Q�KH��FRÛ�QD�QJ�VXD�W�
SKD�Q�KX���K��X�FÖ�UD�W�FDR�YD��VLQK�UD�QKLHÂX�ELRJDV��'R�
WR�F��R��GR�QJ�Q�ÖÛF��L�OH�Q�OÖÛQ�QH�Q�QJD�Q�QD���KRDÑW��R�QJ�
JLR�QJ�KH��(*6%�KÖQ�OD��KH��8�6%���LH�P�NKDÛF�ELH�W�OD��
WURQJ�KH��QD���Ö��PR�L�QJD�Q��HÂX�FRÛ�FÖ�FD�X�WDÛFK�ED�SKD�
YD��WKX�NK��QR�L�YÖÛL�R�QJ�OH�Q��R�QJ�OH�Q���ULVHU�KRDÑW��R�QJ�
QK��PR�W�DLUOLIW�EÖP�NHÛR�FD��NK���ELRJDV����OR�QJ��Q�ÖÛF�
WKD�L����UD�Q��KDÑW�YL�VLQK��OH�Q�ERÂQ�FDR�YÔ��

+H��WKR�QJ�WXDÂQ�KRD�Q�QR�L�ER��EDR�JRÂP��KH��WD�FK�NK��
SK�D� Q��D� G�ÖÛL� QKD�P� WDÛFK� NK�� FX�D� YX�QJ� SKD�Q� �ÛQJ�
FDR�WD�L����D�NK���RÛ�TXD���Ö�QJ�R�QJ�GD�Q�OH�Q�ER��SKD�Q�
WD�FK�NK����OR�QJ���UD�Q�Ö��SK�D�WUH�Q�FX�D�ERÂQ�FK�QK��NK��
��ÖÑF�WDÛFK�UD�NKR�L�FKD�W�OR�QJ�YD��EX�Q�UD�NKR�L�KH��[���O�Û�
WURQJ�NKL�EX�Q�YD��Q�ÖÛF�WKHR�R�QJ�[XR�QJ���GRZQFRPHU�
TXD�� WUÖ�� ODÑL�NKRDQJ�SKD�Q��ÛQJ�FDR� WD�L��7URQJ�QJD�Q�
G�ÖÛL��WR�F��R��GD�QJ�Q�ÖÛF���ÖÑF�WKLH�W�NH��Ö��P�ÛF�������
P�K��1JD�Q�WUH�Q�WK�ÑF� WH��WK�ÑF�KLH�Q�[���O�Û�ODÂQ�KDL�QH�Q�
FKÔX�WD�L�WKD�S��WR�F��R��GR�QJ�OH�Q�FK��NKRD�QJ����H�Q����
�WK�Ö�QJ������P�K���H��ER��WU����ÖÑF�FDÛF�FÖ�FD�X��D��QH�X��
KH��,&�WK�Ö�QJ�FRÛ�GDÑQJ�ERÂQ�WUXÑ�UD�W�FDR���R��FDR�OH�Q�WÖÛL�
���P��FX�QJ�YÖÛL�QD�QJ�VXD�W�[���O�Û�WKXR�F�ORDÑL�FDR�QKD�W�
QH�Q�QRÛ�FKLH�P�GLH�Q�W�FK�QKR��QKD�W�

1K��YD����FRÛ�WKH��QKD�Q�[HÛW������VR�YÖÛL�KH��(*6%�WK��
KH��,&�SK�ÛF�WDÑS�KÖQ��KDL�ODÂQ�WDÛFK���SKD���KRDÑW��R�QJ�
QK��KH��(*6%��WX��QKLH�Q�QKÖ��FÖ�FD�X�WXDÂQ�KRD�Q�QR�L�
NKXD��� WUR�Q�VH�� WR�W�KÖQ�QH�Q�QD�QJ�VXD�W�[��� O�Û�VH��FDR�
KÖQ���W�FKL�SK��EÖP�WXDÂQ�KRD�Q�KÖQ��H��GX��WU��WR�F��R��
GD�QJ�Q�ÖÛF�OÖÛQ���D���OD��O�Û�GR�Y��VDR�KH��,&�KLH�Q���ÖÑF�
FKR�OD��FRÛ�QD�QJ�VXD�W�[���O�Û�FDR�QKD�W������YHÂ�NK�D�FDÑQK�
WKLH�W�NH���FKH��WDÑR��KH��(*6%��ÖQ�JLD�Q�KÖQ��KH��,&�UD�W�
NKRÛ� WKLH�W� NH��� ���� ,&� V���GXÑQJ�NK��VLQK� UD��H�� NKXD���
WUR�Q�QH�Q�JLD�P���ÖÑF�QD�QJ�O�ÖÑQJ�SKXÑF�YXÑ�NKXD���WUR�Q��
GR��RÛ�,&�OD��KH��NLQK�WH��QKD�W�WURQJ�FDÛF�KH��QH�X�WUH�Q�

�D�F��D�F�WU�QJ�FR�QJ�QJKH��

��7D�L�O�ÖÑQJ�EX�Q��GR���ÖÑF�NKXD���WUR�Q�PDÑQK��TXDÛ�
WU�QK�FKX�H�Q�NKR�L�WKXD�Q�OÖÑL�QH�Q�WD�L�O�ÖÑQJ�EX�Q�WURQJ�
N���WKXD�W�,&�FDR�KÖQ�VR�YÖÛL�WURQJ�N���WKXD�W�8�6%��*LDÛ�
WUÔ�V���GXÑQJ��H�� WKLH�W�NH��QD�P�WURQJ�NKRD�QJ����������
NJ�&2'�NJ�EX�Q�QJD����WUXQJ�E�QK�OD����������NJ�&2'�
NJ�EX�Q�QJD����

��7D�L�O�ÖÑQJ�K��X�FÖ��WD�L�O�ÖÑQJ�K��X�FÖ�DÛS�GXÑQJ�WURQJ�
N��� WKXD�W� ,&� FDR� KÖQ� QKLHÂX� VR� YÖÛL� N��� WKXD�W� WUX�HÂQ�
WKR�QJ�8�6%��ED�QJ�����

7D�L�O�ÖÑQJ�K��X�FÖ�DÛS�GXÑQJ�WURQJ�N���WKXD�W�,&�WKÖ�L�
JLDQ�W���QD�P�������H�Q�QD�P������FRÛ�JLDÛ�WUÔ�WUXQJ�E�QK�
���NJ�&2'�P��QJD����K�QK�����*LDÛ�WUÔ��RÛ�NKDÛ�R�Q��ÔQK�
WURQJ�WKÖ�L�JLDQ�GD�L��D����ÖÑF�NLH�P�QJKLH�P�WURQJ�WK�ÑF�
WLH�Q�FK�ÛQJ�WR��KLH�X�TXD��[���O�Û�FDR�FX�D�KH��,&�>����

7X��QKLH�Q��JLDÛ� WUÔ� WD�L� O�ÖÑQJ����NJ�&2'�P��QJD���
NKR�QJ�SKD�L�OD��PR�W�FRQ�VR��FR���ÔQK��R�L�YÖÛL�PRÑL�QJXRÂQ�
Q�ÖÛF�WKD�L��QRÛ�SKXÑ�WKXR�F�YD�R�W�QK�QD�QJ�VLQK�KX���FX�D�
FKD�W�R��QKLH�P�WURQJ�GR�QJ�WKD�L�YD��FDÛF��LHÂX�NLH�Q�NH�P�
WKHR��9ÖÛL�PR�W�YD�L�QJXRÂQ�WKD�L��WD�L�O�ÖÑQJ�K��X�FÖ�FRÛ�WKH��
DÛS�GXÑQJ�WÖÛL�����WKD�P�FK�����NJ�&2'�P��QJD����WURQJ�
NKL��R�L�YÖÛL�PR�W�VR��ORDÑL�Q�ÖÛF�WKD�L�NKDÛF�FK�D�WÖÛL����NJ�
&2'�P��QJD���

��7R�F��R��GR�QJ��WURQJ�YX�QJ�SKD�Q��ÛQJ�FDR�WD�L��WR�F�
�R��GR�QJ�YD�R��GR�QJ�KRÂL�O�X�QR�L�ER���GR�QJ�KRÂL�O�X�QJRDÑL�
YL�YD��GR�QJ�NK���RÛQJ�YDL�WUR��TXDQ�WURÑQJ��R�L�YÖÛL�TXDÛ�
WU�QK�FKX�H�Q�NKR�L�WURQJ�YX�QJ��RÛ��7R�F��R��GR�QJ�WURQJ�
YX�QJ�SK�D�WUH�Q�WK�Ö�QJ���ÖÑF�WKLH�W�NH��QKR��KÖQ���P�K�
QKD�P�PXÑF���FK�JL���YL�VLQK�NKR�QJ�WUR�L�UD�QJRD�L��*LDÛ�
WUÔ�WR�F��R��GR�QJ�WURQJ�NKRDQJ�WUH�Q�W���ED�QJ���FKR�WKD����
JLDÛ�WUÔ�YD�Q�KD�QK�WURQJ�WK�ÑF�WH��FRÛ�WU�Ö�QJ�KÖÑS�FDR�KÖQ�
�R�L� YÖÛL� GR�QJ� WKD�L� ORD�QJ�YD��KH��KRDÑW��R�QJ�R�Q��ÔQK��
7R�F��R��GR�QJ�WXDÂQ�KRD�Q�QR�L�ER��EÔ�NKR�QJ�FKH��EÖ�L�WR�F�
�R��K�QK�WKD�QK�NK���WKD�S��R�L�YÖÛL�GR�QJ�WKD�L�ORD�QJ��FDR�
�R�L�YÖÛL�GR�QJ�WKD�L��D�F��FRÛ�WKH��G�ÖÛL������YD��FDR�FRÛ�
WKH���DÑW�WÖÛL���������7R�F��R��GR�QJ�WURQJ�NKRDQJ�G�ÖÛL�
V���GXÑQJ�WURQJ�WKLH�W�NH��NKR�QJ�Y�ÖÑW�TXDÛ����P�K��7R�F�
�R��WKRDÛW�NK��FDÂQ�GX��WU��NKR�QJ�Y�ÖÑW�TXDÛ����P�K��6R��
OLH�X�WKX���ÖÑF�W���YD�Q�KD�QK�FKR�WKD���WLH�X�FKXD�Q�WUH�Q�
�HÂX���ÖÑF�WKR�D�PD�Q�

7KLH�W�EÔ 7D�L�WKH��W�FK���2/5��NJ��2��P��QJD���

8�6% ����

(*6% ����

,& �����

%D�QJ����WD�L�K��X�F��W�QK�WUH�Q���Q����WKH��W�FK�FKR�ED�KH��WKR�QJ�[���O���
�H�P�NK��SKR��ELH�Q����

+�QK����WD�L�O��ÑQJ�K��X�F��D�S�GXÑQJ�WURQJ�N���WKXD�W�,��WKHR�WK��L�JLDQ�����
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��7KÖ�L�JLDQ�O�X�WKX���O�ÑF��ED�QJ���FKR�WKD����WX���WKHR�
ORDÑL� Q�ÖÛF� WKD�L�PD�� WKÖ�L� JLDQ� O�X� FRÛ� WKH�� NKDÛF� QKDX�
QK�QJ�NKR�QJ�TXDÛ���K��.H�W�TXD��QD���FRÛ���ÖÑF�GR�PD�W�
�R�� VLQK� NKR�L� FDR�� WLH�S�[XÛF� OR�QJ�UD�Q� �Q�ÖÛF� WKD�L�KDÑW�
YL�VLQK��WR�W��O�X�JL���VLQK�NKR�L��WDÛFK�OR�QJ�UD�Q���KDÑW�YL�
VLQK�Q�ÖÛF�WKD�L��YD��WXDÂQ�KRD�Q�WR�W�

��0D�W��R��VLQK�NKR�L��WUH�Q�FÖ�VÖ��WR�F��R��GR�QJ�FKD���
QJ�ÖÑF�FDR��FKLHÂX�FDR�FX�D�WDÂQJ�YL�VLQK���ÖÑF�QÖÛL�UR�QJ�
�DÛQJ�NH���GD�Q��H�Q�PD�W��R��VLQK�NKR�L�WURQJ�WDÂQJ�EX�Q�
JLD�P�VR�YÖÛL�WURQJ�N���WKXD�W�8�6%��0D�W��R��VLQK�NKR�L�
WUXQJ�E�QK�WURQJ�WDÂQJ�EX�Q��DÑW�������NJ�P���FDR�QKD�W�
FX�QJ� FRÛ� WKH�� WÖÛL�����NJ�P���1H�X� WURQJ� WKD�QK�SKDÂQ�
VLQK�NKR�L�NKR�QJ�FK�ÛD�QKLHÂX�KÖÑS�FKD�W�FDQ[L�WK��WKD�QK�
SKDÂQ�K��X�FÖ�WURQJ�KDÑW�YL�VLQK�FKLH�P���������&KLHÂX�
FDR� FX�D� WDÂQJ� KDÑW� YL� VLQK� FKLH�P� ������� FX�D� FR�W�
Q�ÖÛF��YÖÛL�FR�W�Q�ÖÛF�FDR����P�WK��FKLHÂX�FDR�FX�D�WDÂQJ�
YL�VLQK�QD�P�WURQJ�NKRD�QJ�������P��0D�W��R��VLQK�NKR�L�
W�QK�WKHR�SKDÂQ�K��X�FÖ�QD�P�WURQJ�NKRD�QJ�������NJ�
P���WUXQJ�E�QK�OD�����NJ�P���ED�QJ����

�H��������

7KLH�W�EÔ�SKD�Q��ÛQJ�PD�QJ�YL�VLQK�GDÑQJ�KDÑW��D����ÖÑF�
QJKLH�Q�F�ÛX�YD��SKDÛW� WULH�Q� WURQJ��� WKD�S�N���TXD�FKR�
FDÛF��ÛQJ�GXÑQJ�[���O�Û�Q�ÖÛF� WKD�L��0R�W�VR��WKR�QJ�VR��N���
WKXD�W� YHÂ� �ÛQJ� GXÑQJ� �D�� ��ÖÑF� WU�QK� ED��� WURQJ� WR�QJ�
TXDQ�QD���

6�Ñ�UD��Ö�L�FX�D�FDÛF�KH��SKD�Q��ÛQJ�NLH�X�(*6%�YD��,&�

�D��QD�QJ�N���WKXD�W�[���O�Û��.�OH�Q�WDÂP�FDR�PÖÛL��+DL�N���
WKXD�W�QD���FRÛ�QD�QJ�VXD�W�[���O�Û�JDÂQ�W�ÖQJ���ÖQJ�QKDX��
WURQJ��RÛ�,&�OD��KH��WKR�QJ�FRÛ�QD�QJ�VXD�W�[���O�Û�FDR�QKD�W�
YD��NLQK�WH��QKD�W�

���������������������������

���L��LH����K�P�NK��R�

[�]�&RRSHU�3�)����������7KH�XVH�RI�ELRORJLFDO�IOXLGLVHG�EHGV�
IRU�WKH�WUHDWPHQW�RI�GRPHVWLF�DQG�LQGXVWULDO�ZDVWHZDWHUV����KHP��
(QJ���������������

[�]� &RRSHU� 3�)�� 6XWWRQ� 3�0� �������� �7UHDWPHQW� RI�
ZDVWHZDWHUV�XVLQJ�ELRORJLFDO�IOXLGL]HG�EHGV����KHP��(QJ������

[�]� 'DYLG� 7VKLOXPED�0XWRPER� �������� ,QWHUQDO� �LUFXODWLRQ�
5HDFWRU�� 3XVKLQJ� WKH� /LPLWV� RI� � �QDHURELF� ,QGXVWULDO� (IIOXHQWV�
7UHDWPHQW� 7HFKQRORJLHV�� LQ� 3URFHHGLQJV� RI� WKH� ����� :DWHU�
,QVWLWXWH� RI� 6RXWKHUQ� �IULFD� �:,6��� %LHQQLDO� &RQIHUHQFH�� ����
0D�� ������ &DSH� 7RZQ�� 6RXWK� �IULFD�� ,6%1�� ���������������
SS���������

[�]�(FNHQIHOGHU�:�:��3DWRF]ND�-�%�DQG�3XOOLDP�&�:���������
�QHDURELF��V��HURELF�7UHDWPHQW�LQ�WKH�86�����:DUH�,QFRUSRUDWHG��
����)UHQFK�/DQGLQJ��1DVKYLOOH��71�������86���

[�]�(OPLWZDOOV�7����6D�HG�6����������'HFHQWUDOLVHG�WUHDWPHQW�
RI� FRQFHQWUDWHG� VHZDJH� DW� ORZ� WHPSHUDWXUH� LQ� D� WZR� VWHS�
DQDHURELF� V�VWHP�� WZR� XSIORZ� K�GULG� VHSWLF� WDQNV���:DW�� 6FL��
7HFKQRO��9RO�����1R������������

[�]�)DQ�/�6��)XMLH�.��/RQJ�7�5��7DQJ�:�7����������&KDUDF�
WHULVWLFV�RI�GUDIW�WXEH�JDV���OLTXLG���VROLG�IOXLGL]HG�EHG�ELRUHDFWRU�
ZLWK�LPPRELOL]HG�OLYLQJ�FHOOV�IRU�SKHQRO�GHJUDGDWLRQ���%LRWHFKQRO��
%LRHQJ��������������

[�]� )RUHVWL� (� �������� ��QDHURELF� WUHDWPHQW� RI� GRPHVWLF�
VHZDJH��HVWDEOLVKHG�WHFKQRORJLHV�DQG�SHUVSHFWLYHV���:DW��6FL��
7HFKQRO��9RO�����1R�������������

[�]� )UDQNLQ� 5�-� �������� �)XOO�VFDOH� H[SHULHQFHV� ZLWK�
DQDHURELF� WUHDWPHQW�RI� LQGXVWULDO�ZDVWHZDWHU���:DW��6FL��7HFK��
������������

[�]�)UDQNLQ�5�-�HW�DOO�����������SSOLFDWLRQ�RI�WKH�%LREHG�XSIORZ�
IOXLGL]HG�EHG� SURFHVV� IRU� DQDHURELF� ZDVWH� ZDWHU� WUHDWPHQW���
:DWHU�6FL��7HFKQRO��������������

[��]� +XOVKRII� 3RO� /�:�� (XOHU� +�� 6FKURWK� 6�� :LWWXU� 7� ��
*URKJDQ]�'���������*7=�VHFWRUDO�SURMHFW�u3URPRWLRQ�RI�DQDHURELF�
WHFKQRORJ�� IRU� WKH� WUHDWPHQW�RI�PXQLFLSDO�DQG� LQGXVWULDO�ZDVWHV�
DQG� ZDVWHZDWHUv�� LQ� 3URFHHGLQJV� RI� WKH� )LIWK� /DWLQ��PHULFDQ�
6HPLQDU� RQ��QDHURELF�:DVWHZDWHU� 7UHDWPHQW�� 9LQD� GHO� 0DU��
&KLOH��2FWREHU�������������

[��]� .DVVDP�=�����HUXVKDOPL� /�� DQG�*XLRW�6�5� ����������
PDUNHW� VWXG�� RQ� WKH� DQDHURELF�ZDVWHZDWHU� WUHDWPHQW� V�VWHPV��
:DWHU���LU��DQG�6RLO�3ROOXWLRQ���������������.OXZHU��FDGHPLF�
3XEOLVKHUV�

[��]�/HWWLQJD�*�����������QDHURELF�GLJHVWLRQ�DQG�ZDVWHZDWHU�
WUHDWPHQW� V�VWHPV����QWRQLH� �DQ� /HHXZHQKRHN��9RO����� ,VVXH�
���SS������

[��]� 6LQJK� .�6�� 9LUDUDJKDYDQ� 7� �������� �,PSDFW� RQ�
SHUIRUPDQFH�� PLFURELRORJLFDO�� DQG� K�GURG�QDPLF� DVSHFW� RI�
8�6%�UHDFWRU�WUHDWLQJ�PXQLFLSDO�ZDVWHZDWHU���:DW��6FL��7HFKQRO��
9RO�����1R������������

[��]� 6ULQDYDV� 7� ��������(Q�LURQPHQWDO� ELRWHFKQRORJ���1HZ�
DJH�LQWHUQDWLRQDO��3��OLPLWHG�3XEO�

.LH�X�ER�Q�
SKD�Q��ÛQJ

7H�Q�WK�ÖQJ�PDÑL
.LH�X�GR�QJ�

FKD��
7R�F��R��
Q�ÖÛF

7���OH��FDR�
��Ö�QJ�N�QK

�Ö�FD�X�
NKXD��

�D���ÛQJ�GXÑQJ

%�6
&,5&2;��3DTXHV�

�+D��/DQ�
+R�Q�KÖÑS

��������P�V�
�WXDÂQ�KRD�Q�

��� 'X�QJ�NK�
1�ÖÛF�WKD�L�

VD�Q�[XD�W�ELD

(*6%
%,2%('��

%LRWKDQH��86��
7���G�ÖÛL�
OH�Q

������P�K� ���
'R�QJ�Q�ÖÛF��
ELRJDV

1�ÖÛF�WKD�L�VD�Q�[XD�W
IRUPDOLQ�W���PHWDQRO

,& ,&��3DTXHV�
�+D��/DQ�

+R�Q�KÖÑS

9X�QJ�G�ÖÛL�
������P�K
9X�QJ�WUH�Q��
����P�K

���
%LRJDV

1�ÖÛF�WKD�L�VD�Q�[XD�W�
LQXOLQH�YD��IUXFWRVH
W���TXD��FKLFRU�

%D�QJ����WR�P�WD�W��H��FD�F��D�F�WU�QJ�FX�D�FD�F�KH��V���GXÑQJ�EX�Q�
�L�VLQK�GDÑQJ�KDÑW�FR��WD�QJ�F���QJ�NKXD���WUR�Q����

�KX��WK�FK��%�6��ELRILOP�DLUOLIW�VXVSHQVLRQ�

1JXR�Q�WKD�L

7D�L�WKH��
W�FK��

�NJ�P��
QJD���

7KÖ�L�
JLDQ�
O�X�
�K�

0D�W��R��VLQK�
NKR�L�W�QK�WKHR�

K��X�FÖ���
�NJ�P��

7D�L�NKR�L�
O�ÖÑQJ�

�NJ��2��NJ�
EX�Q�QJD���

7R�F��R��
GD�QJ�Q�ÖÛF�
NKRDQJ�WUH�Q�

�P�K�

0�ÛF�
WXD�Q�
KRD�Q�
���

7R�F��R��GD�QJ�
Q�ÖÛF�NKRDQJ�
G�ÖÛL��P�K�

7R�F��R��
NK��WURQJ�
R�QJ�OH�Q�
�P�K�

�2�
�
�D�X�

YD�R��NJ�
P��

�2��
�D�X�UD�
�NJ�
P��

,QVXOLQ��%� ���� ��� ���� ���� ��� ��� ���� ��� ��� ���

6��D��%� ���� ��� � � ��� �� ���� ��� ��� ����

.KRDL�WD����%� ���� ��� ���� ���� ��� ��� ���� ��� ��� ����

%LD��%� ���� ��� ���� ���� ��� ��� ���� ��� ��� ����

&D��SKH����� ���� ���� ���� ���� ��� ��� ���� ��� �� ����

.KRDL�WD����%� ���� ��� ���� ���� ��� ��� ���� ��� ��� ����

7LQK�ER�W���� ���� ���� ���� ���� ��� ���� ���� ��� �� ����

%D�QJ����PR�W�VR��WKR�QJ�VR��N���WKXD�W�FX�D�KH��,������

�KX��WK�FK�����VR��OLH�X�WKLH�W�NH���%��VR��OLH�X��D�Q�KD�QK



�������������

[��]�6XWWRQ�3�0��0LVKUD�3�1���������)OXLGL]HG�EHG�ELRORJLFDO�
ZDVWHZDWHU� WUHDWPHQW�� HIIHFWV� RI� VFDOH�XS� RQ� V�VWHP� SHUIRU�
PDQFH�� LQ�� 3�0�� 6XWWRQ� DQG� �VVRFLDWHV�� %LRORJLFDO� )OXLGL]HG�
%HGV� IRU� :DWHU� DQG� :DVWHZDWHU� 7UHDWPHQW�� D� 8VHUtV� )RUXP��
&RQIHUHQFH�3URFHHGLQJV���QQ��UERU��SS�������

[��]� 7DQJ� :�7�� )DQ� /�6� �������� �6WHDG�� VWDWH� SKHQRO�
GHJUDGD�WLRQ� LQ� D� GUDIW� WXEH� JDV� �� OLTXLG� �� VROLG� IOXLGL]HG� EHG�
ELRUHDF�WRU����,�K(�-��������������

[��]�7ULQHW�)��+HLP�5���PDU�'��&KDQJ�+�7��5LWWPDQQ�%�(�
�������� �6WXG�� RI� ELRILOP� DQG� IOXLGL]DWLRQ� RI� ELRSDUWLFOHV� LQ� D�
WKUHH�SKDVH� OLTXLG� IOXLGL]HG� EHG� UHDFWRU���:DWHU� 6FL�� 7HFKQRO��
��������������

[��]�9DQ�+DDQGHO���&��/HWWLQJD�*����������QDHURELF�VHZDJH�
WUHDWPHQW��-RKQ�:LOH����6RQV�

[��]�9DQ�/LHU�-����������XUUHQW�WUHQGV�LQ�DQDHURELF�GLJHVWLRQ��
GL�HUVLI�LQJ� IURP� ZDVWH�ZDWHU�� WUHDWPHQW� WR� UHVRXUFH� RULHQWHG�

FRQ�HUVLRQ� WHFKQLTXHV�� LQ�� 3URFHHGLQJV� RI� WKH� ��WK� ,:��
:RUOG� &RQJUHVV� RQ��QDHURELF� 'LJHVWLRQ�� 3OHQDU�� 6HVVLRQ� ���
6HSWHPEHU��������%ULVEDQH���XVWUDOLD�

[��]�9HOOLQJD�6�+�-����������QDHURELF�SXULILFDWLRQ�HTXLSPHQW�
IRU�ZDVWH�ZDWHU��86�3DWHQW�1R������������

[��]� :�� %LVFKRIEHUJHU� � 1�� 'LFKWO� .�+�� 5RVHQZLQNHO� &�)��
6H�IULHG�%��%RKQNH��(G�����������QDHUREWHFKQLN�����9ROOVWDHQGLJ�
8HEHUDUEHLWHWH��XIODJH��6SULQJHU�

[��]�=RXWEHUJ�*�5��GH�%HHQ�3����������7KH�%LREHG�(*6%�
�H[SDQGHG�JUDQXODU�VOXGJH�EHG�� V�VWHP� FRYHUV� VKRUWFRPLQJV�
RI�WKH�XSIORZ�DQDHURELF�VOXGJH�EODQNHW�UHDFWRU�LQ�WKH�FKHPLFDO�
LQGXVWU����:DWHU�6FL��7HFKQRO��������������

[��]�=RXWEHUJ�*�5��)UDQNLQ�5�����������QDHURELF�WUHDWPHQW�RI�
FKHPLFDO�DQG�EUHZHU��ZDVWH�ZDWHU�ZLWK�D�QHZ�W�SH�RI�DQDHURELF�
UHDFWRU��WKH�%LREHG�(*6%�UHDFWRU���:DWHU�6FL��7HFKQRO����������
����


