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$92&(7 ,QWHUQDWLRQDO�WKUHVKROG� ���

5HFXUYLURVWUD�DYRVHWWD *UHDW�%ULWDLQ�WKUHVKROG� ��


$OO�,UHODQG�WKUHVKROG� �


*%�PD[� ����� -DQ 
����LV�QRUPDOO\�XVHG�DV�D�PLQLPXP�WKUHVKROG

1,�PD[� �

)LJXUH�����$QQXDO�LQGLFHV�IRU�$YRFHW�LQ�8.

7KH�FRQWLQXLQJ�XSZDUG�WUHQG�RI�WKH�DQQXDO�LQGH[
LOOXVWUDWHV�WKDW�����������ZDV�DQRWKHU�JRRG�\HDU
IRU�$YRFHWV�LQ�%ULWDLQ���1XPEHUV�UHPDLQHG�KLJK�DW

WKH� PDMRULW\� RI� NH\� UHVRUWV� DQG� WKH� %ULWLVK
PD[LPXP� ZDV� WKH� KLJKHVW� ZLQWHU� SHDN� HYHU
UHFRUGHG�

7KH� DEVHQFH� RI� FRXQWV� IURP� WKH� $OGH
&RPSOH[�IRU�WKH�SUHYLRXV�\HDU·V�UHSRUW�KHOG�WKH
VLWH�DW�WKH�QDWLRQDO�LPSRUWDQFH�OHYHO���+RZHYHU�
WKH�DGGLWLRQ�RI� ODWH�GDWD�IRU���������PHDQV�WKH
VLWH� UHJDLQHG� LQWHUQDWLRQDO� LPSRUWDQFH� VWDWXV
IROORZLQJ� D� QXPEHU� RI� \HDUV� RI� UHODWLYHO\� ORZ
FRXQWV�

3RROH�+DUERXU�DQG�WKH�7KDPHV�DQG�&ROQH
(VWXDULHV�DJDLQ�KHOG�QXPEHUV�VLJQLILFDQWO\�KLJKHU
WKDQ� WKHLU� UHVSHFWLYH� ILYH� \HDU� DYHUDJHV� DQG� D
QRWDEOH� KLJK� FRXQW� ZDV� DOVR� UHFRUGHG� DW� WKH
+XPEHU�(VWXDU\�

����� ����� ����� ����� ����� 0RQ 0HDQ

6LWHV�RI�LQWHUQDWLRQDO�LPSRUWDQFH�LQ�WKH�8.

$OGH�&RPSOH[ ��� ��� ��� ����� ����� -DQ ��� ù

6LWHV�RI�QDWLRQDO�LPSRUWDQFH�LQ�*UHDW�%ULWDLQ

3RROH�+DUERXU ��� ��� ��� ��� ��� 1RY ���
7KDPHV�(VWXDU\ ��� ��� ��� ��� ��� -DQ ���
0HGZD\�(VWXDU\ ����� ����� ����� ��� ����� )HE ���
+DPIRUG�:DWHU ����� ��� ��� ��� ��� 'HF ���
%O\WK�(VWXDU\��6XIIRON� ��� ��� ��� � � ���
([H�(VWXDU\ ��� ��� ��� ��� � ���
7DPDU�&RPSOH[ ��� ��� ��� ��� ����� -DQ ���
6ZDOH�(VWXDU\ ��� ����� ��� ��� ��� 0DU ���
1RUWK�1RUIRON�&RDVW ���� ���� ����� ��� ��� 0DU ���
&ROQH�(VWXDU\ ��� ��� ��� ��� ��� -DQ ���
:DVK ����� ���� ��� �� ��� 0DU ���
'HEHQ�(VWXDU\ ��� ��� ��� ��� ��� 'HF ���
%UH\GRQ�:DWHU�	�%HUQH\�0DUVKHV �� �� ��� �� ��� )HE ���
0LQVPHUH�/HYHOV ��� � �� ��� � ��

+XPEHU�(VWXDU\ � � �� ���� �� 0DU ��
%ODFNZDWHU�(VWXDU\ � �� �� ���� �� 0DU ��
3DJKDP�+DUERXU �� �� ��� �� �� -DQ ��

���

$EEHUWRQ�5HVHUYRLU � � �� � � 1RY ��
+RUVH\�0HUH � � � �� � ��

6LWHV�QR�ORQJHU�PHHWLQJ�WDEOH�TXDOLI\LQJ�OHYHOV

1RUWK�:HVW�6ROHQW

2WKHU�VLWHV�VXUSDVVLQJ�WDEOH�TXDOLI\LQJ�OHYHOV�LQ����������

2XVH�:DVKHV �� 0DU
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/,77/(�5,1*('�3/29(5 ,QWHUQDWLRQDO�WKUHVKROG� "

&KDUDGULXV�GXELXV *UHDW�%ULWDLQ�WKUHVKROG� "

$OO�,UHODQG�WKUHVKROG� "

*%�PD[� ��� -XQ

1,�PD[� �

1XPEHUV� SHDNHG� VOLJKWO\� ODWHU� WKDQ� QRUPDO�� LQ ZHUH�UHFRUGHG�DW�����VLWHV��WKH�ORZHVW�QXPEHU�LQ
-XQH���$IWHU�WKLV�QXPEHUV�GHFOLQHG�VWHDGLO\�DQG WKH�ODVW�ILYH�\HDUV�
WKHUH� ZHUH� QR� UHFRUGV� DIWHU� 6HSWHPEHU�� � %LUGV

6LWHV�ZLWK����RU�PRUH�ELUGV�LQ����������

2OG�0RRU�:HWODQGV������� �� 0D\�-XQ
&UDQZLFK�*UDYHO�3LWV� �� 0D\
$FUH�1RRN�6TXDUH���� �� -XQ
8SWRQ�:DUUHQ��������� �� 0D\
0DUGHQ�*UDYHO�3LW��� �� -XQ
:LOOLQJWRQ������ �� -XQ
5XWODQG�:DWHU� �� -XQ

5,1*('�3/29(5 ,QWHUQDWLRQDO�WKUHVKROG� ���

&KDUDGULXV�KLDWLFXOD *UHDW�%ULWDLQ�ZLQWHU�WKUHVKROG� ���

*UHDW�%ULWDLQ�SDVVDJH�WKUHVKROG� ���

*%�PD[� ������ 6HS $OO�,UHODQG�WKUHVKROG� ���

1,�PD[� ��� 2FW

)LJXUH�����$QQXDO�LQGLFHV�IRU�5LQJHG�3ORYHU�LQ�8.

7KH� 8.� DQQXDO� LQGH[� FRQWLQXHG� WR� GHFOLQH� LQ
����������� 7KH� %ULWLVK� DQG� ,ULVK� PD[LPD� ZHUH
GRZQ�RQ�WKH�SUHYLRXV�\HDU�DQG�ZKLOVW�WKH�%ULWLVK
ZLQWHU� SHDN� UHPDLQHG� DYHUDJH�� WKRXJK� DW� WKH
ORZHU�HQG�RI�WKH�UDQJH��WKH�1RUWKHUQ�,UHODQG�SHDN
ZLQWHU�FRXQW�ZDV�WKH�ORZHVW�VLQFH���������

1XPEHUV�DW�PDQ\�VLWHV�ZHUH�EHORZ�DYHUDJH�
PRVW� QRWDEO\� DW� -HUVH\� 6KRUH� DQG� WKH� :DVK
ZKLFK�ZHUH�WKH�ORZHVW�FRPSOHWH�FRXQWV�RI�WKH
ODVW�WHQ�\HDUV��ZKLOH�WKUHH�IXUWKHU�VLWHV�GURSSHG
EHORZ�WKH�WKUHVKROG�IRU�LQWHUQDWLRQDO�LPSRUWDQFH�
3RVLWLRQV� ZLWKLQ� WKH� DOO�,UHODQG� WDEOH� UHPDLQHG
WKH� VDPH�� WKRXJK� WKH� SHDN� FRXQW� DW� WKH� 2XWHU
$UGV�ZDV�QRWDEO\�ORZHU�WKDQ�DYHUDJH�

����� ����� ����� ����� ����� 0RQ 0HDQ

6LWHV�RI�LQWHUQDWLRQDO�LPSRUWDQFH�LQ�WKH�8.

&ROQH�(VWXDU\ ��� ����� ����� ����� ����� )HE ���
7KDPHV�(VWXDU\ ��� ��� ��� ��� ��� 'HF ���
/DQJVWRQH�+DUERXU ��� ��� ��� ��� ��� -DQ ���
7LUHH � � ���� � ��� -DQ ���

�  

6LWHV�RI�QDWLRQDO�LPSRUWDQFH�LQ�*UHDW�%ULWDLQ

0HGZD\�(VWXDU\ ��� ���� ��� ����� ����� )HE ��� ï
�!�

1RUWK�1RUIRON�&RDVW ����� ��� ���� ��� ��� )HE ���
���

0RUHFDPEH�%D\ ��� ��� ��� ��� ��� 1RY ���
+DPIRUG�:DWHU ����� ��� ��� ��� ��� 1RY ��� ï

6ROZD\�(VWXDU\ ��� ��� ��� ��� ��� 1RY ���
+XPEHU�(VWXDU\ ��� ��� ��� ���� ��� 1RY ���

���

6RXWK�8LVW��:HVW�&RDVW� � � ���� � � ��� ï
�  

7KDQHW � ��� ��� ��� ��� 'HF ���
6WRXU�(VWXDU\ ��� ��� ���� ��� ���� 'HF ���

���



���

����� ����� ����� ����� ����� 0RQ 0HDQ

)RUWK�(VWXDU\ ��� ��� ��� ��� ��� 1RY ���
&KLFKHVWHU�+DUERXU ��� ��� ��� ��� ��� 1RY ���
-HUVH\�6KRUH ��� ����� ��� ��� ��� -DQ ���
:DVK ��� ����� ��� ��� ��� 1RY ���
6ZDOH�(VWXDU\ ��� ��� ��� ��� ��� )HE ���

6LWHV�RI�DOO�,UHODQG�LPSRUWDQFH�LQ�1RUWKHUQ�,UHODQG

2XWHU�$UGV ����� ��� ��� ��� ��� 1RY ���
&DUOLQJIRUG�WR�1HZFDVWOH ��� � � � � ���
6WUDQJIRUG�/RXJK ���� ���� ���� ��� ��� -DQ ���

��� � �!� � ���

%HOIDVW�/RXJK ����� ��� ��� ��� ��� 'HF ���
.LONHHO�WR�/HH�6WRQH�3RLQW ��� � � � � ���

6LWHV�QR�ORQJHU�PHHWLQJ�WDEOH�TXDOLI\LQJ�OHYHOV

%ODFNZDWHU�(VWXDU\

,QWHUQDWLRQDOO\�RU�QDWLRQDOO\�LPSRUWDQW�VLWHV�QRW�FRXQWHG�LQ�ODVW�ILYH�\HDUV

6RXWK�)RUG
7UDLJKHDU
(DVW�6DQGD\�&RDVW

2WKHU�VLWHV�VXUSDVVLQJ�WDEOH�TXDOLI\LQJ�OHYHOV�LQ����������

&DUOLQJIRUG�/RXJK ��� 'HF

6LWHV�VXUSDVVLQJ�SDVVDJH�WKUHVKROG�LQ�*UHDW�%ULWDLQ�LQ����������

5LEEOH�(VWXDU\ ����� 0D\ 6WRXU�(VWXDU\ ��� 2FW
1RUWK�1RUIRON�&RDVW� ����� $XJ 7D\�(VWXDU\ ��� 0D\
7KDPHV�(VWXDU\ ����� 6HS /DQJVWRQH�+DUERXU ��� $XJ
+XPEHU�(VWXDU\ ����� 6HS 0HGZD\�(VWXDU\ ��� 2FW
7KH�:DVK ����� 6HS 7KDQHW�&RDVW ��� 2FW
6ROZD\�(VWXDU\ ����� 0D\ %ODFNZDWHU�(VWXDU\ ��� 2FW
6HYHUQ�(VWXDU\ ����� $XJ 3DJKDP�+DUERXU ��� $XJ
0RUHFDPEH�%D\ ����� 6HS 0RUD\�)LUWK ��� 2FW
+DPIRUG�:DWHU ��� 6HS 'HH�(VWXDU\ ��� $XJ
6ZDOH�(VWXDU\ ��� 6HS 7HHV�(VWXDU\ ��� 0D\
&KLFKHVWHU�+DUERXU ��� $XJ

.(17,6+�3/29(5 6FDUFH

&KDUDGULXV�DOH[DQGULQXV

7ZR�VSULQJ�ELUGV�ZHUH�VHHQ�LQ������������RQH�DW
%UH\GRQ�:DWHU�DQG�DQRWKHU�DW�WKH�'HH�(VWXDU\
�(QJODQG��:DOHV���ERWK�LQ�0D\�

'277(5(/ 6FDUFH

&KDUDGULXV�PRULQHOOXV

$�VPDOO�WULS�RI�WKUHH�ELUGV�ZDV�SUHVHQW�RQ�'HQJLH
)ODWV� LQ� 0D\� DQG� D� VLQJOH� ZDV� RQ� WKH� 'XGGRQ ODUJH�WUDFWV�RI�DUDEOH�ODQG�PHDQV�WKH\�DUH�UDUHO\
(VWXDU\� LQ� WKH� VDPH� PRQWK�� � 7KLV� VSHFLHV· UHFRUGHG�E\�:H%6�

WHQGHQF\�WR�VWRS�RII�DW�UHPRWH�XSODQG�VLWHV�RU�LQ

$0(5,&$1�*2/'(1�3/29(5 9DJUDQW

3OXYLDOLV�GRPLQLFD 1DWLYH�UDQJH��$PHULFDV

6LQJOH�ELUGV�ZHUH�UHFRUGHG�DW�2OG�0RRU�:HWODQGV VSHFLHV��FRLQFLGLQJ�ZLWK�WKH�VSHFLHV·�PLJUDWLRQ�LQ
LQ� 2FWREHU� DQG� RQ� WKH� 1RUWK� :HVW� 6ROHQW� LQ $PHULFD�DQG�VWURQJ�ZHVWHUO\�DLUIORZV�DFURVV�WKH
1RYHPEHU�� � 7KHVH� DUH� W\SLFDO� GDWHV� IRU� WKLV $WODQWLF�



���

*2/'(1�3/29(5 ,QWHUQDWLRQDO�WKUHVKROG� ������

3OXYLDOLV�DSULFDULD *UHDW�%ULWDLQ�WKUHVKROG� �����

$OO�,UHODQG�WKUHVKROG� �����

*%�PD[� ������� 1RY

1,�PD[� ������ 1RY

%RWK� WKH� %ULWLVK� DQG� 1RUWKHUQ� ,UHODQG� PD[LPD
UHIOHFWHG� WKH� FRQWLQXLQJ� IOXFWXDWLRQ� LQ� *ROGHQ SUHYLRXV� \HDU�� � ,Q� FRQWUDVW�� QXPEHUV� DW� ERWK
3ORYHU� QXPEHUV�� � :KLOVW� WKH� ZLQWHU� SHDN� LQ &DUPDUWKHQ� %D\� DQG� )DLUEXUQ� ,QJV� IHOO
1RUWKHUQ�,UHODQG�IHOO�FRPSDUHG�ZLWK�WKH�SUHYLRXV GUDPDWLFDOO\�
\HDU�� WKH� ZLQWHU� SHDN� LQ� *UHDW� %ULWDLQ� ZDV� WKH $PRQJVW� WKH� WRS� VLWHV�� QXPEHUV� DW� WKH
KLJKHVW�HYHU�UHFRUGHG�E\�:H%6� %ODFNZDWHU�(VWXDU\��%UH\GRQ�	�%HUQH\�0DUVKHV

)ROORZLQJ� D� WKLUG� VXFFHVVLYH� KLJK� FRXQW� DW DQG�:DOODQG�0DUVK�FRQWLQXH�WR�LQFUHDVH�VWHDGLO\�
WKH�:DVK�WKH�VLWH�EHFDPH�WKH�VHFRQG�UHVRUW�WR ZKLOVW�WKH�)RUWK�(VWXDU\�ZLWQHVVHG�D�GURS�RI�PRUH
TXDOLI\� DV� LQWHUQDWLRQDOO\� LPSRUWDQW�� WKH� SHDN WKDQ�����RQ����������

FRXQW� EHLQJ� PRUH� WKDQ� GRXEOH� WKDW� RI� WKH

����� ����� ����� ����� ����� 0RQ 0HDQ

6LWHV�RI�LQWHUQDWLRQDO�LPSRUWDQFH�LQ�WKH�8.

+XPEHU�(VWXDU\ �������� ����� ������ �������� ������ 1RY ������
:DVK ������ ����� ������ ������ ������ 1RY ������ ù

6LWHV�RI�QDWLRQDO�LPSRUWDQFH�LQ�*UHDW�%ULWDLQ

%ODFNZDWHU�(VWXDU\ ����� ����� ����� ������� ������ )HE �����
%UH\GRQ�:WU�	�%HUQH\�0DUVKHV ����� ����� ����� ������ ������ -DQ �����
/RZHU�'HUZHQW�9DOOH\ ����� ����� ����� ����� ����� -DQ �����
6ROZD\�(VWXDU\ ����� ����� ����� ����� ������ 'HF �����

���

6ZDOH�(VWXDU\ ����� ����� ����� ������� ����� -DQ �����
&DUPDUWKHQ�%D\ ������ ������ ������� ��� � 'HF �����
+DPIRUG�:DWHU ����� ����� ����� ����� ����� )HE �����
5LEEOH�(VWXDU\ ����� ����� ����� ����� ����� 'HF �����
6RPHUVHW�/HYHOV ����� ��� ����� ����� ����� )HE �����
0RUHFDPEH�%D\ ����� ����� ����� ����� ����� -DQ �����
/LQGLVIDUQH ����� ����� ����� ������� ����� 1RY �����
7KDPHV�(VWXDU\ ����� ����� ����� ����� ����� 1RY �����
&ROQH�(VWXDU\ ����� ������� ����� ������� ����� 1RY �����
1RUWK�1RUIRON�&RDVW ����� ����� ����� ����� ����� )HE �����
&OLIIRUG�+LOO�*UDYHO�3LWV ����� ����� ����� ����� ����� )HE �����
&ULGGOLQJ�6WXEEV�4XDUU\�3RROV � ����� ����� � � �����
:DOODQG�0DUVK � ����� ����� ����� ����� -DQ �����
5�,GOH��%DZWU\�7R�0LVWHUWRQ ����� ����� � � � �����
0HUVH\�(VWXDU\ ����� ����� ����� ������ ����� -DQ �����

���

)DLUEXUQ�,QJV ����� ����� ����� ��� � 1RY �����
6W�0DU\·V�,VODQG�6HDWRQ�6OXLFH ��� ������� ����� ����� ����� -DQ �����
1HQH�:DVKHV ����� ��� ����� ����� ����� )HE ����� ù

&URXFK�5RDFK�(VWXDU\ ����� ����� ����� ����� ����� 'HF �����
)RUWK�(VWXDU\ ����� ����� ����� ����� ��� 'HF �����
'DJHQKDP�&KDVH�*3 � � � � ������� -DQ ������� ù

6LWHV�RI�DOO�,UHODQG�LPSRUWDQFH�LQ�1RUWKHUQ�,UHODQG

6WUDQJIRUG�/RXJK ������ ������� ������� ����� ����� 1RY �����
�!� � ��� � ���

/RXJKV�1HDJK�	�%HJ ����� ����� ����� ����� ����� )HE �����
/RXJK�)R\OH ����� ������� ����� ����� ����� -DQ �����
2XWHU�$UGV ������� ����� ����� ����� ����� 1RY �����
'XQGUXP�2XWHU�%D\ ����� � � � � �������

6LWHV�QR�ORQJHU�PHHWLQJ�WDEOH�TXDOLI\LQJ�OHYHOV

$EEHUWRQ�5HVHUYRLU

,QWHUQDWLRQDOO\�RU�QDWLRQDOO\�LPSRUWDQW�VLWHV�QRW�FRXQWHG�LQ�ODVW�ILYH�\HDUV

1HZ�5RDG�3LWV
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2WKHU�VLWHV�VXUSDVVLQJ�WDEOH�TXDOLI\LQJ�OHYHOV�LQ����������

0HGZD\�(VWXDU\ ����� -DQ
2XVH�:DVKHV ����� 1RY
3ULRU\�:DWHU ����� 'HF
2OG�0RRU�:HWODQGV ����� 0DU
3HJZHOO�%D\ ����� 1RY
&DPHO�(VWXDU\ ����� 'HF
7DZ�7RUULGJH�(VWXDU\ ����� 1RY

*5(<�3/29(5 ,QWHUQDWLRQDO�WKUHVKROG� �����

3OXYLDOLV�VTXDWDUROD *UHDW�%ULWDLQ�WKUHVKROG� ���

$OO�,UHODQG�WKUHVKROG� ��


*%�PD[� ������ 6HS 
����LV�QRUPDOO\�XVHG�DV�D�PLQLPXP�WKUHVKROG

1,�PD[� ��� )HE

)LJXUH�����$QQXDO�LQGLFHV�IRU�*UH\�3ORYHU�LQ�8.

,Q������������*UH\�3ORYHU�QXPEHUV�DW��PDQ\�8.
UHVRUWV� ZHUH� EHORZ� WKHLU� UHVSHFWLYH� ILYH� \HDU
DYHUDJHV� DOVR� UHIOHFWHG� LQ� WKH� FRQWLQXLQJ
GRZQZDUG�WUHQG�RI�WKH�8.�LQGH[�

,Q�SUHYLRXV�\HDUV��WKH�%ULWLVK�PD[LPXP�KDV
RFFXUUHG�GXULQJ�WKH�ZLQWHU�PRQWKV���,Q����������

WKH� SHDN� WRWDO� RFFXUUHG� GXULQJ� WKH� DXWXPQ
SDVVDJH�DQG�WKH�ZLQWHU�SHDN�RI��������ZDV�WKH
ORZHVW�VLQFH����������

$�QXPEHU�RI�VLWHV��LQFOXGLQJ�+DPIRUG�:DWHU�
WKH�6ROZD\�(VWXDU\�DQG�&DUOLQJIRUG�/RXJK��KDYH
ZLWQHVVHG� D� VWHDG\� GHFOLQH� LQ� *UH\� 3ORYHU
QXPEHUV�� D� WUHQG� WKDW� FRQWLQXHG� LQ� ����������
6XFK�D�GHFOLQH�DW�0RUHFDPEH�%D\�KDV�UHVXOWHG�LQ
WKH� VLWH� QR� ORQJHU� TXDOLI\LQJ� DV� LQWHUQDWLRQDOO\
LPSRUWDQW�

'XQGUXP� %D\� ZDV� D� QHZ� DGGLWLRQ� WR� WKH
WDEOH�RI�DOO�,UHODQG�LPSRUWDQFH�HYHQ�WKRXJK�WKH
SHDN� FRXQW� DW� WKH� VLWH� ZDV� UHODWLYHO\� ORZ�� 7KH
2UZHOO� (VWXDU\� KHOG� PRUH� WKDQ� GRXEOH� WKH
QXPEHU�RI�*UH\�3ORYHU�SUHVHQW�LQ���������DQG�DV
D�UHVXOW�TXDOLILHG�DV�QDWLRQDOO\�LPSRUWDQW��ZKLOVW
QXPEHUV� DW� WKH� 'HH� (VWXDU\� �(QJ�:DO�� IHOO� E\
PRUH�WKDQ�����RQ�WKH�SUHYLRXV�\HDU�

����� ����� ����� ����� ����� 0RQ 0HDQ

6LWHV�RI�LQWHUQDWLRQDO�LPSRUWDQFH�LQ�WKH�8.

:DVK ������� ����� ����� ����� ����� -DQ �����
5LEEOH�(VWXDU\ ������� ������ ������ ����� ����� 'HF �����

�!�

7KDPHV�(VWXDU\ ������� ����� ����� ������� ����� 'HF �����
%ODFNZDWHU�(VWXDU\ ������� ������� ������� ������� ����� 1RY �����
+DPIRUG�:DWHU ������� ������� ����� ����� ����� )HE �����
6WRXU�(VWXDU\ ����� ������ ������� ����� ����� 1RY �����

���

'HQJLH�)ODWV ������� ����� ����� ������� ����� )HE �����
'HH�(VWXDU\��(QJ�:DO� ������� ������ ������ ����� ��� 1RY �����

��� � �!�

6ZDOH�(VWXDU\ ����� ������� ����� ����� ����� 0DU �����
0HGZD\�(VWXDU\ ����� ����� ����� ����� ������� )HE �����
/LQGLVIDUQH ������� ����� ����� ����� ������� 0DU �����
$OW�(VWXDU\ ����� ����� ����� ������ ����� 'HF �����

���

&KLFKHVWHU�+DUERXU ����� ����� ����� ����� ������� )HE �����
+XPEHU�(VWXDU\ ����� ��� ������� ����� ����� 1RY �����
/DQJVWRQH�+DUERXU ����� ������� ����� ������� ����� 1RY �����
1RUWK�1RUIRON�&RDVW ��� ����� ����� ����� ����� -DQ �����

6LWHV�RI�QDWLRQDO�LPSRUWDQFH�LQ�*UHDW�%ULWDLQ

0HUVH\�(VWXDU\ ��� ���� ������ ����� ���� 'HF �����
�!� � �!� � ���

0RUHFDPEH�%D\ ����� ����� ����� ����� ����� 1RY ����� ï

3DJKDP�+DUERXU ����� ������ ����� ��� ������ )HE �����
��� � ���

6ROZD\�(VWXDU\ ����� ����� ��� ���� ���� 'HF �����
��� � ���



���

����� ����� ����� ����� ����� 0RQ 0HDQ

&ROQH�(VWXDU\ ����� ��� ����� ��� ��� )HE �����
%HDXOLHX�(VWXDU\ ����� ��� ��� ��� ��� -DQ ���
)RUWK�(VWXDU\ ��� ��� ��� ��� ��� 1RY ���
2UZHOO�(VWXDU\ ���� ��� ����� ��� ����� 0DU ��� ù

���

(GHQ�(VWXDU\ ��� ��� ��� ��� ��� 0DU ���
([H�(VWXDU\ ��� ��� ��� ��� � ���
6HYHUQ�(VWXDU\ ��� ��� ����� ���� ��� 'HF ���

���

6LWHV�RI�DOO�,UHODQG�LPSRUWDQFH�LQ�1RUWKHUQ�,UHODQG

6WUDQJIRUG�/RXJK ��� ��� ��� ��� ��� )HE ���
&DUOLQJIRUG�/RXJK �� ���� �� �� �� 'HF ��
'XQGUXP�%D\ ���� �� �� �� �� 1RY �� ù

6LWHV�QR�ORQJHU�PHHWLQJ�WDEOH�TXDOLI\LQJ�OHYHOV

-HUVH\�6KRUH

6LWHV�VXUSDVVLQJ�WDEOH�TXDOLI\LQJ�OHYHOV�LQ����������

'XGGRQ�(VWXDU\ ��� -DQ

/$3:,1* ,QWHUQDWLRQDO�WKUHVKROG� ������



9DQHOOXV�YDQHOOXV *UHDW�%ULWDLQ�WKUHVKROG� ������


,

$OO�,UHODQG�WKUHVKROG� �����

*%�PD[� ������� 1RY

1,�PD[� ������ -DQ

$V� LQ� SUHYLRXV� \HDUV� WKH� PD[LPD� IRU� /DSZLQJ
RFFXUUHG�GXULQJ�WKH�ZLQWHU�PRQWKV���7KH�%ULWLVK WKH�ODVW�VLWH�ZLWQHVVLQJ�D�WKUHH�IROG�LQFUHDVH�RQ
SHDN� WRWDO� ZDV� XS� RQ� �������� DQG� PD\� EH WKH�SUHYLRXV�\HDU�
DFFRXQWHG� IRU� E\� WKH� QRWDEOH� KLJK� FRXQWV ,Q� 1RUWKHUQ� ,UHODQG� SHDN� FRXQWV� DW� WKH
UHFRUGHG� DW� NH\� VLWHV� GXULQJ� WKH� VDPH� PRQWK� PDMRULW\�RI�NH\�VLWHV�ZHUH�EHORZ�DYHUDJH���:KLOVW
7KH� ZHDWKHU� GXULQJ� 1RYHPEHU� ZDV� UHODWLYHO\ QXPEHUV�DW�6WUDQJIRUG�/RXJK�FRQWLQXH�WR�GHFOLQH�
PLOG� DQG� PD\� KDYH� DOORZHG� ELUGV� WR� UHPDLQ WKH�FRXQW�DW�/RXJKV�1HDJK�	�%HJ�ZDV�WKH�KLJKHVW
IXUWKHU�HDVW�WKDQ�QRUPDO���7KLV�PD\�KDYH�EHHQ�D IRU�WKH�VLWH�VLQFH���������
IDFWRU�LQ�WKH�QXPEHU�RI�/DSZLQJ�UHFRUGHG�DW�WKH

1HQH�:DVKHV��WKH�2XVH�:DVKHV�DQG�WKH�:DVK�

����� ����� ����� ����� ����� 0RQ 0HDQ

6LWHV�RI�LQWHUQDWLRQDO�LPSRUWDQFH�LQ�WKH�8.

6RPHUVHW�/HYHOV ������ ������ ������ �������� ������ )HE ������
:DVK ������ ����� ������ ������ ������ 1RY ������
%UH\GRQ�:WU�	�%HUQH\�0DUVKHV ������ ������ ������ ������ ������ 1RY ������
+XPEHU�(VWXDU\ ������ ����� ������ �������� ������ 1RY ������
0RUHFDPEH�%D\ ������ �������� ������ �������� ������ -DQ ������

6LWHV�RI�QDWLRQDO�LPSRUWDQFH�LQ�*UHDW�%ULWDLQ�
-

5LEEOH�(VWXDU\ ������ ������ ������ ������ ������ -DQ ������ ï

:DOODQG�0DUVK � ����� ������ ������ ������ )HE ������
2XVH�:DVKHV ����� ������� ������ ����� ������ 1RY ������
6ZDOH�(VWXDU\ ����� ������� �������� �������� ������ )HE ������
0HUVH\�(VWXDU\ �������� ������� ������� ������� ������ 1RY ������

��� � ��� � ���

%ODFNZDWHU�(VWXDU\ ������� ����� ������ �������� ������ 1RY ������
6HYHUQ�(VWXDU\ ������ ������ �������� ����� ������ 'HF ������
0HGZD\�(VWXDU\ ������� ������� �������� ������� ������� -DQ ��������
7KDPHV�(VWXDU\ ����� ����� �������� ������ ����� 1RY ������
6ROZD\�(VWXDU\ ������ ����� ������ ������ ����� 'HF �����

���

&ROQH�(VWXDU\ ����� ������� ������ ����� ����� -DQ �����
/RZHU�'HUZHQW�9DOOH\ ������ ������ ����� ����� ����� -DQ �����
'HH�(VWXDU\��(QJ�:DO� ����� ����� ����� ����� ����� 'HF �����
1HQH�:DVKHV ����� ����� ����� ����� ������ 1RY �����
$UXQ�9DOOH\ ����� ����� ������� ����� ����� 'HF �����
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&URXFK�5RDFK�(VWXDU\ ����� ������� ����� ����� ����� -DQ �����
7HHV�(VWXDU\ ������ ������� ����� ����� ����� -DQ �����
$EEHUWRQ�5HVHUYRLU ������ ����� ������ ����� ����� 'HF �����
1RUWK�1RUIRON�&RDVW ����� ����� ������ ����� ����� )HE ����� ù

�!�

+DPIRUG�:DWHU ������� ����� ����� ����� ����� 'HF �����
6WRXU�(VWXDU\ ����� ������ ����� ����� ����� 1RY �����

���

$OGH�&RPSOH[ ����� ����� ����� ����� ����� 1RY ����� ù

6LWHV�RI�DOO�,UHODQG�LPSRUWDQFH�LQ�1RUWKHUQ�,UHODQG

6WUDQJIRUG�/RXJK ������ ������ ������� ����� ����� )HE ������
���

/RXJKV�1HDJK�	�%HJ ����� ����� ����� ����� ������ -DQ �����
/RXJK�)R\OH ����� ������� ����� ����� ����� 1RY �����
2XWHU�$UGV ����� ����� ����� ����� ����� 1RY �����

6LWHV�QR�ORQJHU�PHHWLQJ�WDEOH�TXDOLI\LQJ�OHYHOV

5\H�+DUERXU�	�3HWW�/HYHO

6LWHV�VXUSDVVLQJ�WDEOH�TXDOLI\LQJ�OHYHOV�LQ����������

6WRGPDUVK�	�&ROODUGV�/DJRRQ ����� 'HF
)LGGOHUV�)HUU\�36�/DJRRQV ����� 1RY
7DZ�7RUULGJH�(VWXDU\ ����� -DQ
%HOIDVW�/RXJK ����� 1RY

� DV�IHZ�VLWHV�LQ�*UHDW�%ULWDLQ�DUH�RI�QDWLRQDO�LPSRUWDQFH��D�TXDOLI\LQJ�OHYHO�RI�������KDV�EHHQ�FKRVHQ�WR�VHOHFW�VLWHV�IRU�SUHVHQWDWLRQ�LQ�WKLV�UHSRUW�

.127 ,QWHUQDWLRQDO�WKUHVKROG� �����

&DOLGULV�FDQXWXV *UHDW�%ULWDLQ�WKUHVKROG� �����

$OO�,UHODQG�WKUHVKROG� ���

*%�PD[� ������� -DQ

1,�PD[� ����� -DQ

)LJXUH�����$QQXDO�LQGLFHV�IRU�.QRW�LQ�8.

)RU�WKH�WKLUG�FRQVHFXWLYH�\HDU�WKH�DQQXDO�LQGH[
GHFOLQHG�DQG�LQ�����������ZDV�DW�LWV�VHFRQG�HYHU
ORZHVW� OHYHO��RQO\� WKDW� IRU���������EHLQJ� ORZHU�
3HDN�QXPEHUV�LQ�*UHDW�%ULWDLQ�ZHUH�WKH�ORZHVW

IRU�RYHU�D�GHFDGH�DQG�LQ�1RUWKHUQ�,UHODQG�WKH\
ZHUH� DW� WKH� ORZHU� HQG� RI� YDOXHV� IRU� WKH� VDPH
SHULRG�

2QO\� IRXU� VLWHV� LQ� WKH� WDEOH� VXSSRUWHG
QXPEHUV� DERYH� WKHLU� ILYH� \HDU� PHDQ�� DQG� RQO\
WKDW� RQ� WKH� 6WRXU� PDUNHGO\� VR�� � $PRQJ� ORZ
FRXQWV�� WKRVH� RQ� WKH� 7KDPHV� (VWXDU\�� 5LEEOH
(VWXDU\�� 'HH� (VWXDU\� �(QJODQG�� :DOHV��
6WUDQJIRUG�/RXJK��1RUWK�1RUIRON�&RDVW��&URPDUW\
)LUWK��0RQWURVH�%DVLQ�DQG�7HHV�(VWXDU\�ZHUH�DOO
QRWLFHDEO\� ORZHU� WKDQ� WKHLU� ILYH� \HDU� PHDQ�
1XPEHUV�DW�WKH�ODVW�WZR�VLWHV�GHFOLQHG�IRU�WKH�ILIWK
FRQVHFXWLYH�\HDU�

,Q�OLJKW�RI�VXFK�FRXQWV��WKH�SDUWLFXODUO\�KLJK
FRXQW� RQ� WKH� 0HGZD\� (VWXDU\� LV� DOO� WKH� PRUH
QRWHZRUWK\�

����� ����� ����� ����� ����� 0RQ 0HDQ

6LWHV�RI�LQWHUQDWLRQDO�LPSRUWDQFH�LQ�WKH�8.�

:DVK �������� �������� ������ ������ ������ -DQ ������
0RUHFDPEH�%D\ ������ ������ ������ ������ ������ -DQ ������
7KDPHV�(VWXDU\ ������ ������ ������ �������� ������ 1RY ������
5LEEOH�(VWXDU\ �������� ������ �������� ������ ������ 0DU ������
+XPEHU�(VWXDU\ ������ ������ ������ ������ ������ )HE ������
$OW�(VWXDU\ ������ ������ ������ ������ ������ )HE ������
'HH�(VWXDU\��(QJ�:DO� ������ ������� ������ ������� ����� 1RY ������

��� � ���

'HQJLH�)ODWV ����� ����� ������ ������ ������� 'HF �����
6WUDQJIRUG�/RXJK ������ ������� ����� ����� ����� -DQ �����

���
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6ROZD\�(VWXDU\ ������ ����� ����� ����� ����� -DQ �����
)RUWK�(VWXDU\ ����� ������ ����� ����� ����� )HE �����
1RUWK�1RUIRON�&RDVW ����� ������ ����� ����� ����� )HE �����
6WRXU�(VWXDU\ ����� ������ ������� ����� ����� 1RY �����

���

%XUU\�,QOHW ����� ����� ����� ����� ������� )HE �����
6ZDOH�(VWXDU\ ����� ����� ����� ����� ����� -DQ �����
&URPDUW\�)LUWK ������� ������� ����� ����� ������ 'HF �����

���

/LQGLVIDUQH ����� ����� ����� ������� ������� -DQ �����
+DPIRUG�:DWHU ����� ����� ����� ����� ����� 'HF ����� ù

,QQHU�0RUD\�)LUWK ����� ������� ����� ����� ����� )HE �����
0RQWURVH�%DVLQ ������� ����� ����� ����� ����� 'HF �����

6LWHV�RI�QDWLRQDO�LPSRUWDQFH�LQ�*UHDW�%ULWDLQ

7HHV�(VWXDU\ ����� ����� ����� ����� ����� -DQ �����

6LWHV�RI�DOO�,UHODQG�LPSRUWDQFH�LQ�1RUWKHUQ�,UHODQG�

%HOIDVW�/RXJK ��� ��� ����� ��� ��� 1RY ���
'XQGUXP�%D\ ����� ��� � ����� ����� 1RY ���
'XQGUXP�2XWHU�%D\ ��� � � � � ��� ù

/RXJK�)R\OH ����� ��� ��� ��� ��� 1RY ���

2WKHU�VLWHV�VXUSDVVLQJ�WDEOH�TXDOLI\LQJ�OHYHOV�LQ����������

0HGZD\�(VWXDU\ ����� -DQ

6$1'(5/,1* ,QWHUQDWLRQDO�WKUHVKROG� �����

&DOLGULV�DOED *UHDW�%ULWDLQ�ZLQWHU�WKUHVKROG� ���

*UHDW�%ULWDLQ�SDVVDJH�WKUHVKROG� ���

*%�PD[� ������ 0D\ $OO�,UHODQG�WKUHVKROG� ��


1,�PD[� ��� -DQ 
����LV�QRUPDOO\�XVHG�DV�D�PLQLPXP�WKUHVKROG

)LJXUH�����$QQXDO�LQGLFHV�IRU�6DQGHUOLQJ�LQ�8.�

)ROORZLQJ�VHYHUDO�\HDUV�RI�PDUNHG�IOXFWXDWLRQV�LQ
WKH�PLG�WR�ODWH�����V�WKH�DQQXDO�LQGH[�UHPDLQHG
VWDEOH�� DW� VOLJKWO\� DERYH� DYHUDJH� OHYHOV� IRU� WKH
VHFRQG� \HDU� UXQQLQJ�� � 3HDN� ZLQWHU� FRXQWV� LQ
1RUWKHUQ�,UHODQG�ZHUH�WKH�VHFRQG�KLJKHVW�HYHU
UHFRUGHG�XQGHU�:H%6�� �0LGZLQWHU�QXPEHUV� LQ
*UHDW� %ULWDLQ� ZHUH� DERXW� DYHUDJH� IRU� WKH� SDVW

GHFDGH�� WKRXJK� SHDNLQJ� ODWHU� WKDQ� LQ� SUHYLRXV
\HDUV�� � 7\SLFDOO\�� WKH� KLJKHVW� %ULWLVK� WRWDO
RFFXUUHG�GXULQJ�VSULQJ�SDVVDJH�DQG�LQ����������
ZDV�RQH�RI�WKH�KLJKHVW�VSULQJ�FRXQWV�UHFRUGHG�E\
:H%6�

7KH�5LEEOH�(VWXDU\�ZDV�WKH�RQO\�VLWH�ZLWK�D
QRWDEO\�KLJK�FRXQW�EXW�VXVWDLQHG�KLJK�QXPEHUV
RQ� WKH� $OW� (VWXDU\� VDZ� WKH� VLWH� TXDOLI\� DV
LQWHUQDWLRQDOO\� LPSRUWDQW� IRU� WKH� ILUVW� WLPH�
1XPEHUV�DORQJ�WKH�1RUWK�1RUIRON�&RDVW�URVH�DIWHU
WKH�SUHYLRXV�\HDU·V�DOUHDG\�KLJK�FRXQW�ZKHUHDV
QXPEHUV� DW� &DUPDUWKHQ� %D\�� -HUVH\� 6KRUH�
7KDPHV�(VWXDU\�DQG�6ROZD\�(VWXDU\�GHFUHDVHG
DIWHU�UHFRUG�FRXQWV�LQ���������

)RXU�VLWHV�VXUSDVVHG�WKH�TXDOLI\LQJ�OHYHO�IRU
VLWHV�RI�LQWHUQDWLRQDO�LPSRUWDQFH�GXULQJ�SDVVDJH�
)RU� WKH� VHFRQG� \HDU� UXQQLQJ� VHYHUDO� VLWHV� KHOG
PXFK�KLJKHU�WKDQ�QRUPDO�QXPEHUV��QDPHO\�$OW
(VWXDU\��WKH�:DVK�DQG�1RUWK�1RUIRON�&RDVW�

����� ����� ����� ����� ����� 0RQ 0HDQ

6LWHV�RI�LQWHUQDWLRQDO�LPSRUWDQFH�LQ�WKH�8.

5LEEOH�(VWXDU\ ��� ����� ����� ����� ����� )HE �����
$OW�(VWXDU\ ��� ��� ����� ������ ����� 1RY ����� ù

���



���

����� ����� ����� ����� ����� 0RQ 0HDQ

6LWHV�RI�QDWLRQDO�LPSRUWDQFH�LQ�*UHDW�%ULWDLQ�

1RUWK�1RUIRON�&RDVW ��� ��� ��� ��� ��� 'HF ���
7KDQHW � ��� ��� ��� ��� 'HF ���
'XGGRQ�(VWXDU\ ��� ��� ��� ��� ��� 1RY ���
6RXWK�8LVW��:HVW�&RDVW� � � ���� � � ���

�  

&DUPDUWKHQ�%D\ ��� ��� ��� ��� ��� 0DU ���
7LUHH � � ���� � ��� -DQ ���

�  

7KH�:DVK ����� ��� ��� ��� ��� 'HF ���
7HHV�(VWXDU\ ��� ���� ��� ��� ��� )HE ���

�!�

+XPEHU�(VWXDU\ ��� ��� ��� ��� ��� )HE ���
/DGH�6DQGV ��� ��� ��� ��� ��� 0DU ���
'HH�(VWXDU\��(QJ�:DO� ��� ��� ��� ��� ��� 'HF ���
-HUVH\�6KRUH ��� ����� ��� ��� ��� -DQ ���
7KDPHV�(VWXDU\ ��� ����� ��� ��� ��� 0DU ���
'XUKDP�&RDVW ��� ��� ����� ��� ��� 1RY ���
6ROZD\�(VWXDU\ ����� ��� ��� ����� ��� 'HF ���

6LWHV�RI�DOO�,UHODQG�LPSRUWDQFH�LQ�1RUWKHUQ�,UHODQG

6WUDQJIRUG�/RXJK � ���� �� � � �� ù
�!�

'XQGUXP�2XWHU�%D\ �� � � � � ��

6LWHV�QR�ORQJHU�PHHWLQJ�WDEOH�TXDOLI\LQJ�OHYHOV

5\GH�3LHU�WR�3XFNSRRO�3RLQW
+DPIRUG�:DWHU

,QWHUQDWLRQDOO\�RU�QDWLRQDOO\�LPSRUWDQW�VLWHV�QRW�FRXQWHG�LQ�ODVW�ILYH�\HDUV

6RXWK�)RUG��2XWHU�+HEULGHV�

2WKHU�VLWHV�VXUSDVVLQJ�WDEOH�TXDOLI\LQJ�OHYHOV�LQ����������

6ZDQVHD�%D\ ��� )HE
0RUHFDPEH�%D\ ��� 1RY
%DQQ�(VWXDU\ �� -DQ

6LWHV�VXUSDVVLQJ�SDVVDJH�WKUHVKROG�LQ�*UHDW�%ULWDLQ�LQ����������

5LEEOH�(VWXDU\ ����� 0D\ &DUPDUWKHQ�%D\ ��� $SU
:DVK ����� 0D\ 0RUHFDPEH�%D\ ��� $SU
$OW�(VWXDU\ ����� $XJ 7HHV�(VWXDU\ ��� 0D\
1RUWK�1RUIRON�&RDVW ����� 6HS +XPEHU�(VWXDU\ ��� 6HS
7KDPHV�(VWXDU\ ��� 6HS 6ROZD\�(VWXDU\ ��� 0D\

/,77/(�67,17 ,QWHUQDWLRQDO�WKUHVKROG� �����

&DOLGULV�PLQXWD *UHDW�%ULWDLQ�WKUHVKROG� "

$OO�,UHODQG�WKUHVKROG� "

*%�PD[� ��� 6HS

1,�PD[� � 2FW

$IWHU�WKH�H[FHSWLRQDOO\�KLJK�QXPEHUV�UHFRUGHG�E\
:H%6�LQ�WKH�SUHYLRXV�DXWXPQ������������SURYHG 7KH� QXPEHU� RI� VLWHV� DW� ZKLFK� WKLV� VSHFLHV
WR� EH� DQ� XQUHPDUNDEOH� \HDU�� � 7KH� SHDN KDV�EHHQ�UHFRUGHG�LQ�ZLQWHU�KDV�UHPDLQHG�KLJK
6HSWHPEHU�FRXQW�DQG�WKH����VLWHV�DW�ZKLFK�WKLV IRU� WKH� SDVW� WKUHH�\HDUV�� � ,Q� UHFHQW�ZLQWHUV� WKH
VSHFLHV�ZHUH�UHFRUGHG�ZHUH�ERWK�ZHOO�EHORZ�WKH QXPEHU� RI� VLWHV� KDV� EHHQ� DURXQG� WZHQW\
ILYH�\HDU�PHDQV�DQG�WKH�VHFRQG�ORZHVW�YDOXHV�LQ FRPSDUHG�WR����LQ���������DQG�MXVW�VL[�LQ���������

WKH�ODVW�ILYH�\HDUV�

6LWHV�ZLWK�WHQ�RU�PRUH�ELUGV�LQ����������

1RUWK�1RUIRON�&RDVW� �� 6HS 6ZDOH�(VWXDU\ �� 6HS
6HYHUQ�(VWXDU\������ �� 6HS &KLFKHVWHU�+DUERXU �� 6HS
+XPEHU�(VWXDU\���� �� 6HS 3RRO�2I�9LUNLH �� 6HS
%UH\GRQ�:DWHU�	�%HUQH\�0DUVKHV� �� 6HS



���

8)11-2'/
7�78-28 7GEVGI

'EPMHVMW�XIQQMRGOMM

2QH�ZDV�SUHVHQW�DW�3ULRU\�:DWHU�GXULQJ�$XJXVW
DQG� DQRWKHU� ZDV� RQ� WKH� 7HHV� (VWXDU\� LQ
6HSWHPEHU�

3(&725$/�6$1'3,3(5 9DJUDQW

&DOLGULV�PHODQRWRV 1DWLYH�UDQJH��$PHULFDV��1�6LEHULD�DQG�$XVWUDOLD

1DWLRQDOO\��WKH�DXWXPQ�RI������SURGXFHG�PRUH
WKDQ� ���� UHFRUGV� RI� WKLV� VSHFLHV� DQG� WKLV� ZDV ZHUH� SUHVHQW� DW� 6LEO\EDFN� 5HVHUYRLU� DQG� WKH
UHIOHFWHG�LQ�WKH�DERYH�DYHUDJH�QXPEHUV�UHFRUGHG +XPEHU�(VWXDU\�LQ�6HSWHPEHU�
E\�:H%6���$�WRWDO�RI�IRXUWHHQ�ELUGV�ZDV�UHFRUGHG

IURP�WZHOYH�ZHOO�VFDWWHUHG�ORFDWLRQV���7ZR�ELUGV

6+$53�7$,/('�6$1'3,3(5 9DJUDQW

&DOLGULV�DFXPLQDWD 1DWLYH�UDQJH��(�$VLD�DQG�$XVWUDOLD

2QH� ZDV� SUHVHQW� RQ� WKH� 7KDPHV� (VWXDU\� LQ
6HSWHPEHU��WKH�ILUVW�UHFRUG�RI�WKLV�VSHFLHV�RQ�D
:H%6�FRXQW�

&85/(:�6$1'3,3(5 ,QWHUQDWLRQDO�WKUHVKROG� �����

&DOLGULV�IHUUXJLQHD *UHDW�%ULWDLQ�WKUHVKROG� "

$OO�,UHODQG�WKUHVKROG� "

*%�PD[� ����� 6HS

1,�PD[� �� 2FW

$V� LQ� VHYHUDO� RI� UHFHQW� \HDUV�� :H%6� WRWDOV� RI
&XUOHZ�6DQGSLSHUV� LQ�DXWXPQ������ZHUH�KLJK� QXPEHUV�RI�/LWWOH�6WLQWV��WKRXJK�WKLV�ZDV�QRW�WKH
RQO\� MXVW� EHORZ� WKH� UHFRUG� QXPEHUV� RI� WKH FDVH�LQ�������������$UFWLF�EUHHGLQJ�ZDGHUV�FDQ
SUHYLRXV�\HDU���7KLV�VSHFLHV�ZDV�UHFRUGHG�DW��� KDYH� PDUNHGO\� GLIIHUHQW� EUHHGLQJ� VXFFHVV
VLWHV� LQ� WRWDO�� DURXQG� DYHUDJH� IRU� ¶JRRG·� \HDUV� EHWZHHQ� \HDUV�� OLQNHG�� DV� ZLWK� VRPH� JRRVH
7KH�QXPEHU�RI�VLWHV�ZLWK����RU�PRUH�ELUGV�ZDV VSHFLHV�� WR� F\FOHV� LQ� OHPPLQJ� QXPEHUV�� � 7KH
DOVR�VLPLODU�WR����������DQG�WKH�VDPH�HDVW�FRDVW QXPEHUV�UHFRUGHG�E\�:H%6�VXJJHVW�FRQGLWLRQV
VLWHV� IHDWXUH� DW� WKH� WRS� RI� WKH� WDEOH� EHORZ� LQ�WKH�EUHHGLQJ�DUHDV�RI�WKHVH�WZR�VSHFLHV�ZHUH
1RWHZRUWK\� LV� WKH� ODUJH� FRXQW� IURP� WKH UDWKHU�GLIIHUHQW�LQ������
,UYLQH�*DUQRFN�(VWXDU\�

,Q�SUHYLRXV�\HDUV��ODUJH�QXPEHUV�RI�&XUOHZ

6DQGSLSHUV� KDYH� DOZD\V� FRLQFLGHG� ZLWK� ODUJH

6LWHV�ZLWK�WHQ�RU�PRUH�ELUGV�LQ����������

1RUWK�1RUIRON�&RDVW� ��� 6HS (GHQ�(VWXDU\��������� �� 6HS
+XPEHU�(VWXDU\������� �� 6HS 0RQWURVH�%DVLQ������� �� 6HS
6ZDOH�(VWXDU\������ �� 6HS &KLFKHVWHU�+DUERXU��� �� 6HS
%UH\GRQ�:DWHU�	�%HUQH\�0DUVKHV �� 6HS %XUU\�,QOHW���������� �� 6HS
,UYLQH�*DUQRFN�(VWXDU\ �� 6HS 3DJKDP�+DUERXU������� �� 6HS
7KH�:DVK������������� �� 6HS 'XQJHQHVV����������� �� 6HS
6HYHUQ�(VWXDU\������� �� 6HS 7KDPHV�(VWXDU\������� �� 6HS
)RUWK�(VWXDU\����� �� 6HS 5LEEOH�(VWXDU\������ �� 6HS
$OGH�&RPSOH[�������� �� 6HS %DQQ�(VWXDU\��������� �� 2FW
'HH�(VWXDU\���������� �� 6HS 6ROZD\�(VWXDU\������� �� 6HS
$OQPRXWK�WR�%RXOPHU�� �� 6HS 7HHV�(VWXDU\��������� �� 6HS
0RUHFDPEH�%D\�������� �� 6HS



���

3853/(�6$1'3,3(5 ,QWHUQDWLRQDO�WKUHVKROG� ���

&DOLGULV�PDULWLPD *UHDW�%ULWDLQ�WKUHVKROG� ���
C

$OO�,UHODQG�WKUHVKROG� ��


*%�PD[� ����� )HE 
����LV�QRUPDOO\�XVHG�DV�D�PLQLPXP�WKUHVKROG

1,�PD[� ��� 1RY

'HVSLWH� WKH� WRS� ILYH� VLWHV� LQ� *UHDW� %ULWDLQ� QRW
EHLQJ�FRYHUHG�GXULQJ������������WKH�SHDN�%ULWLVK DEXQGDQFH� RI� WKLV� SDUWLFXODU� VSHFLHV�� � 7KH
WRWDO�URVH�IRU�WKH�IRXUWK�FRQVHFXWLYH�\HDU�WR�WKH 1RUWKHUQ�,UHODQG�PD[LPXP�ZDV�DYHUDJH�IRU�WKH
KLJKHVW� UHFRUGHG� XQGHU� :H%6� VLQFH� �������� ODVW�GHFDGH�
+RZHYHU��WKHVH�PD[LPD�GR�QRW�WDNH�LQWR�DFFRXQW 2I� WKH� VLWHV� WKDW� ZHUH� FRYHUHG�� QXPEHUV
WKH� (XURSHDQ� 1RQ�HVWXDULQH� :DWHUIRZO� 6XUYH\ ZHUH�DW� WKHLU� ORZHVW� IRU� WKH�SUHYLRXV�ILYH�\HDUV
�1(:6��ZKLFK�ZDV�FDUULHG�RXW�LQ�����������7KH ZLWK�WKH�H[FHSWLRQ�RI�6HDKRXVHV�WR�%XGOH�3RLQW�
PXFK� JUHDWHU� QXPEHUV� UHFRUGHG� LQ� WKDW� \HDU 7KH� SHDN� FRXQW� LQ� 1RYHPEHU� ZDV� WKH� KLJKHVW
LOOXVWUDWH� WKH� LQDGHTXDFLHV� RI� QRUPDO� :H%6 HYHU�UHFRUGHG�E\�:H%6�DW�WKLV�VLWH�

FRYHUDJH� IRU� DVVHVVLQJ� WKH� GLVWULEXWLRQ� DQG

����� ����� ����� ����� ����� 0RQ 0HDQ

6LWHV�RI�QDWLRQDO�LPSRUWDQFH�LQ�*UHDW�%ULWDLQ
D

1RUWK�5RQDOGVD\ � � ���� � � ���
�  

)DUQH�,VODQGV � � � ��� � ���
6RXWK�8LVW��:HVW�&RDVW� � � ���� � � ���

�  

(DVW�6DQGD\�&RDVW � � ���� � � ���
�  

7LUHH � � ���� � ��� -DQ ���
�  

6HDKRXVHV�WR�%XGOH�3RLQW ��� ��� ��� ��� ��� 1RY ���

0RUD\�&RDVW ��� ��� ��� ��� ��� -DQ ���
7HHV�(VWXDU\ ��� ��� ��� ��� ��� 'HF ���
6RXWK�:HVWUD\ � � ���� � � ���

�  

'XUKDP�&RDVW ��� ��� ����� ����� �� )HE ���
&DPEXV�WR�1HZELJJLQ ���� ���� ���� ��� �� -DQ ���

E!F � E�F � E!F

1RUWK�0DLQODQG��2UNQH\� � � ���� � � ���
�  

6LWHV�RI�DOO�,UHODQG�LPSRUWDQFH�LQ�1RUWKHUQ�,UHODQG

2XWHU�$UGV ���� �� �� ��� ��� 1RY ��

,QWHUQDWLRQDOO\�RU�QDWLRQDOO\�LPSRUWDQW�VLWHV�QRW�FRXQWHG�LQ�ODVW�ILYH�\HDUV

)UDVHUEXUJK�WR�5RVHKHDUW\
6(�6WURQVD\
6(�'HHUQHVV

6LWHV�QR�ORQJHU�PHHWLQJ�WDEOH�TXDOLI\LQJ�OHYHOV

'HYHURQ�(VWXDU\

2WKHU�VLWHV�VXUSDVVLQJ�WDEOH�TXDOLI\LQJ�OHYHOV�LQ����������

(JLOVD\ ��� 1RY
7KXUVR�%D\ ��� )HE
+RZLFN�WR�%HDGQHOO ��� 'HF
%HOIDVW�/RXJK �� 'HF

� DV�VR�IHZ�%ULWLVK�VLWHV�DUH�RI�QDWLRQDO�LPSRUWDQFH�IRU�3XUSOH�6DQGSLSHU��D�TXDOLI\LQJ�OHYHO�RI�����KDV�EHHQ�FKRVHQ�WR�VHOHFW�VLWHV�IRU�SUHVHQWDWLRQ

LQ�WKLV�UHSRUW�
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'81/,1 ,QWHUQDWLRQDO�WKUHVKROG� ������

&DOLGULV�DOSLQD *UHDW�%ULWDLQ�ZLQWHU�WKUHVKROG� �����

*UHDW�%ULWDLQ�SDVVDJH�WKUHVKROG� �����

*%�PD[� ������� -DQ $OO�,UHODQG�WKUHVKROG� �����

1,�PD[� ������ -DQ

)LJXUH�����$QQXDO�LQGLFHV�IRU�'XQOLQ�LQ�8.

*UHDW� %ULWDLQ� DQG� 1RUWKHUQ� ,UHODQG� PD[LPD� LQ
����������ZHUH�WKHLU�ORZHVW�IRU�HOHYHQ�DQG�ILYH
\HDUV� UHVSHFWLYHO\�� � 7KHVH� ORZ� QXPEHUV� ZHUH
UHIOHFWHG�LQ�WKH�8.�DQQXDO�LQGH[�ZKLFK�GURSSHG
VKDUSO\�WR�LWV�ORZHVW�OHYHO�VLQFH���������

7KH�PDMRULW\�RI�VLWHV�KHOG�DYHUDJH�RU�EHORZ
DYHUDJH� QXPEHUV�� ZLWK� RQO\� WKH� SHDN� ZLQWHU
FRXQW� DW� 'HQJLH� )ODWV� VLJQLILFDQWO\� KLJKHU� WKDQ

QRUPDO�� � 1XPEHUV� DW� 0RUHFDPEH� %D\�� 5LEEOH
(VWXDU\�� 6RXWKDPSWRQ� :DWHU�� 3RUWVPRXWK
+DUERXU�� 2XWHU� $UGV� DQG� %HOIDVW� /RXJK� DOO
FRQWLQXHG�UHFHQW�GHFOLQHV��DOWKRXJK�SRVLWLRQV�LQ
WKH�WDEOHV�UHPDLQHG�UHODWLYHO\�VWDEOH�

$OWKRXJK� WKH�SHDN�FRXQW�DW� WKH�:DVK�ZDV
RQO\�MXVW�DERYH�DYHUDJH��LW�PDUNV�D�VWHHS�LQFUHDVH
IROORZLQJ� VHYHUDO� \HDUV� RI� VXFFHVVLYH� GHFOLQH�
+RZHYHU��WKH�GDWH�RI�WKH�FRXQW�PD\�VXJJHVW�WKDW
WKHVH� ZHUH� SDVVDJH� UDWKHU� WKDQ� WUXH� ZLQWHULQJ
ELUGV���7KH�%DQQ�(VWXDU\�DOVR�KHOG�DERYH�DYHUDJH
QXPEHUV��IROORZLQJ�YHU\�ORZ�QXPEHUV�LQ���������

$Q� DYHUDJH� QXPEHU� RI� VLWHV� H[FHHGHG� WKH
WKUHVKROGV� IRU� QDWLRQDO� LPSRUWDQFH� GXULQJ
SDVVDJH� LQ� ����������� � +RZHYHU�� RQO\� WKUHH� RI
WKHVH�KHOG�LQWHUQDWLRQDOO\�LPSRUWDQW�QXPEHUV��DV
RSSRVHG�WR�ILYH�LQ���������DQG�HLJKW�LQ���������
3HDN�FRXQWV�ZHUH�UHPDUNDEO\�ORZ�RQ�WKH�6WRXU�
7KDPHV��%ODFNZDWHU�DQG�0HUVH\�(VWXDULHV�DQG
DOVR�DW�0RUHFDPEH�%D\�

����� ����� ����� ����� ����� 0RQ 0HDQ

6LWHV�RI�LQWHUQDWLRQDO�LPSRUWDQFH�LQ�WKH�8.

0HUVH\�(VWXDU\ ������ ������ ������ ������� ������ -DQ ������
���

0RUHFDPEH�%D\ ������ ������ ������ ������ ������ -DQ ������
:DVK �������� ������ ������ ������ ������ 0DU ������
5LEEOH�(VWXDU\ ������ ������ ������� ������ ������ 'HF ������

���

7KDPHV�(VWXDU\ ������ ������ ������ �������� ������ )HE ������
6HYHUQ�(VWXDU\ �������� ������ �������� ������ �������� 'HF ������
'HH�(VWXDU\��(QJ�:DO� ������ ������� ������ ������ ������ 1RY ������

���

%ODFNZDWHU�(VWXDU\ ������ ������ ������ �������� ������ )HE ������
+XPEHU�(VWXDU\ ������ ������ ������ ������ ������ 1RY ������
/DQJVWRQH�+DUERXU ������ �������� �������� ������ ������ )HE ������
0HGZD\�(VWXDU\ ������ ������ ������ ������ ������� -DQ ������
&KLFKHVWHU�+DUERXU ������ ������ ������ ������ ������ 1RY ������
6ROZD\�(VWXDU\ ������ ������ ������ ������ ������� -DQ ������

���

6WRXU�(VWXDU\ ������ ������� ������ ������ ������ 1RY ������
���

6LWHV�RI�QDWLRQDO�LPSRUWDQFH�LQ�*UHDW�%ULWDLQ

6ZDOH�(VWXDU\ ������ ������ ������ ����� ����� -DQ ������
)RUWK�(VWXDU\ ������ ����� ����� ������ ������ -DQ ������
'XGGRQ�(VWXDU\ ������ ������ ����� ����� ����� -DQ �����
&ROQH�(VWXDU\ ������ ����� ������ ����� ����� 'HF �����
2UZHOO�(VWXDU\ ������� ����� ������ ������ ������ 'HF �����

��� � �!� � ��� � ���

/LQGLVIDUQH ������� ������ ����� ����� ������� )HE �����
%XUU\�,QOHW ����� ������ ����� ����� ������� 1RY �����
'HQJLH�)ODWV ����� ������� ����� ����� ������ )HE �����
+DPIRUG�:DWHU �������� ����� ������ ����� ����� 1RY �����
,QQHU�0RUD\�)LUWK ����� ����� ����� ������ ����� -DQ �����

���

3RROH�+DUERXU ����� ����� ����� ����� ����� )HE �����
6RXWKDPSWRQ�:DWHU ������ ������ ������ ������ ������ 'HF �����

�!� � ��� � �!� � ��� � ���

3RUWVPRXWK�+DUERXU ������ ������� ������ ����� ����� )HE ����� ù
�!�

&OHGGDX�(VWXDU\ ����� ����� ����� ����� ������� 'HF �����



���

����� ����� ����� ����� ����� 0RQ 0HDQ
6LWHV�RI�DOO�,UHODQG�LPSRUWDQFH�LQ�1RUWKHUQ�,UHODQG
6WUDQJIRUG�/RXJK ������� ������� ������ ����� ����� -DQ �����

��� � ��� � �!�

/RXJK�)R\OH ����� ������� ����� ����� ����� -DQ �����
2XWHU�$UGV ����� ����� ����� ����� ����� )HE �����
%HOIDVW�/RXJK ������ ����� ������ ������ ������ )HE �����

�!� � �!� � ��� � ���

&DUOLQJIRUG�/RXJK ����� ����� ����� ����� ����� 1RY �����
%DQQ�(VWXDU\ ����� ����� ����� ��� ����� -DQ �����

6LWHV�QR�ORQJHU�PHHWLQJ�WDEOH�TXDOLI\LQJ�OHYHOV
'XQGUXP�%D\

2WKHU�VLWHV�VXUSDVVLQJ�WDEOH�TXDOLI\LQJ�OHYHOV�LQ����������
'RUQRFK�)LUWK ����� -DQ

2WKHU�VLWHV�VXUSDVVLQJ�SDVVDJH�WKUHVKROG�LQ�*UHDW�%ULWDLQ�LQ����������
7KH�:DVK ������ 2FW 6ROZD\�(VWXDU\ ����� 2FW
5LEEOH�(VWXDU\ ������ 0D\ 6WRXU�(VWXDU\ ����� 2FW
+XPEHU�(VWXDU\ ������ 2FW 6ZDOH�(VWXDU\ ����� 2FW
%ODFNZDWHU�(VWXDU\ ����� 2FW 'HQJLH�)ODWV ����� 2FW
)RUWK�(VWXDU\ ����� 2FW $OW�(VWXDU\ ����� 0D\
0RUHFDPEH�%D\ ����� $SU +DPIRUG�:DWHU ����� 2FW
7KDPHV�(VWXDU\ ����� 6HS 1RUWK�1RUIRON�&RDVW� ����� 2FW
'HH�(VWXDU\ ����� $XJ 7D\�(VWXDU\ ����� 2FW
0HGZD\�(VWXDU\ ����� 2FW &ROQH�(VWXDU\ ����� 2FW
0HUVH\�(VWXDU\ ����� $XJ /LQGLVIDUQH ����� $SU

58)) ,QWHUQDWLRQDO�WKUHVKROG� "

3KLORPDFKXV�SXJQD[ *UHDW�%ULWDLQ�WKUHVKROG� �

$OO�,UHODQG�WKUHVKROG� �


*%�PD[� ��� )HE 
����LV�QRUPDOO\�XVHG�DV�D�PLQLPXP�WKUHVKROG

1,�PD[� �� 6HS

$�WRWDO�RI�VHYHQ�VLWHV�KHOG����RU�PRUH�ELUGV�GXULQJ
WKH�ZLQWHU��WZR�PRUH�WKDQ�LQ�����������8QXVXDOO\� DW�RWKHU�VLWHV��1XPEHUV�RI�5XII�ZLQWHULQJ�LQ�*UHDW
WKH�SHDN�FRXQW�IRU�*UHDW�%ULWDLQ�RFFXUUHG�GXULQJ %ULWDLQ� KDYH� LQFUHDVHG� GUDPDWLFDOO\� VLQFH� WKH
ZLQWHU� UDWKHU� WKDQ� SDVVDJH�� GXH� WR� WKH HDUO\�����V�DQG�WKH�KLJKHU�QXPEHUV�LQ����������
H[FHSWLRQDOO\� KLJK� QXPEHUV� LQ� -DQXDU\� DQG FRQWLQXH�WKLV�WUHQG�
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