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�]ZÀ»�� 6SHURII /�� *ODVV� 5+�� .DVH� 1� *�� &OLQLFDO�*\QHFRORJLF� (QGRFULQRORJ\�� �WK� (GLWLRQ�� 1HZ�\RUN�� /LSSLQFRWW� :LOOLDPV� 	� :LONLQV�� ������������������� .� -�� %HUNRZLW]� 5� 6�� %DUELHUL� 5� /�� 'QQDLI� $��.LVWQHUV�*\QHFRORJ\�DQG�:RPDQ¶V�+HDOWK���WK�HG��1HZ�\RUN��0RVE\�&RPSDQ\���������������������%HUH�.�-�6��$GDVKL�(�<��+LOODUG�3�$� ��1RYDN¶V�*\QHFRORJ\� �� ��WK� (GLWLRQ�� 1HZ� \RUN�� /LSSLQFRWW�:LOOLDPV�DQG�:LONLQV������������� ��������'HFKHUQH\�$�+��3UHQROO�0�/��&XUUHQW�2EVWHWULFV��3KLODGHOSKLD��/DQJH������������ ����� 0XQH\� 9� '� 2�� 1DFKDUD� -X� 9,�� $OWXUD� %0��$OWXUD�%7��6H[�6WHURLG�+RUPRQHV�0RGXODWH�6HUXP�,RQL]HG� 0DJQHVLXP� DQG� &DOFLXP� /HYHOV�7KURXJKRXW� WKH�0HQVWUXDO�&\FOH� LQ�:RPHQ�� )HUWLO�6WULO������������������� �������)RQWDQD�.�+��+RJJ�%��7KH�7KHUDSHXWLF�(IIHFWV�RI� 0DJQHVLXP� LQ� '\VPHQRUUKHD� ,Q� *HUPDQ��(QJOLVK� $EVWUDFW�� 6FKZHL]� 5XQGVFK� 0HG� SUD[����������������������� 3HQODQG� -*�� -RKQVRQ� 3(�� 'LHWDU\� &DOFLXP� DQG�0DJDQHVH� (IIHFWV� RQ� 0HQVWUXDO� F\PSWRPV�� $P� -�2EVWHW�*\QHFRO����������������������������� 7K\V� � -DFREV� 6�� 6WDUN� 3�� %HUQVWHLQ� '�� HWDO��&DOFLXP� &DOFLXP� &DUERQDWH� DQG� WKH� 3UHPHQVWUXDO�6\QGURP�� (IIHFWV� RQ� 3UHPHQVWUXDO� DQG� 0HQVWUXDO�6\PSWRPV��$P�-�2EVWHW�*\QHFRO����������������±�������� +XGJLQV� $3� �� 9LWDPLQV� 3�� &� 1LDFLQ� IRU�'\VPHQRUUKHD� 7KHUDS\�� :HVW� -� VXUJ� ������ ������������� &KDUOWRQ�$��:KLOH�'�� 6PRNLQJ� DQG�0HQVWUXDO�3UREOHPV�LQ����� \HDU�2OGV�*ULOV��-�6RF�0HG������������������������������ 3DUD]]LQL� )�� 7R]]L� /�� 0H]]DSDQH� 5�� HWDO��&LJDUHWWH�6PRNLQJ��$OFRKRO�&RQVXPSWLRQ�DQG�5LVN�RI�3ULPDU\�'\VPHQRUUKHD��(SLGHPLRORJ\��������� ��������������� +RUQVE\� 33�� :LOFR[� $� -�� :HQEHUJ� &5��&LJDUHWWH� 6PRNLQJ� DQG� 'LVWXUEDQFH� RI� 0HQVWUXDO�)XQFWLRQ��(SLGHPLRORJ\������������������ �����

����+RZDUG�)�0��SHUU\�&�3��&DUHU�-�(��HWDO��3HOYLF�3DLQ� 'LDJQRVLV� DQG� 7UHDWPHQW�� 3KLODGHOSKLD���/LSSLQFRWW�:LOOLDPV�DQG�:LONLQV���������������������3L]]RUQR�-(��0XUUD\�07��7H[WERRN�RI�1DWXUDO�0HGLFLQH�� 1HZ\RUN�� &KUFKLOO� /LYLQJVWRQH� /WG��������������������� %OXPHQWKDO� 0�� %XVVH� :5�� *ROGEHUJ� $�� HWDO��HGV��� 7KH� &RPSOHWH� &RPPLVVLRQ� (� 0RQRJUDSKV��7KHUDSHXWLF� *XLGH� WR� +HUEDO� 0HGLFFLQHV�� %RVWXQ��,QWHJUDWLYH� 0HGLFLQH� &RPPXQLFDWLRQV�� ����������������������� &DOOH� -�� 7HVFDQR� 0�� 3LQ]RQ� 5�� %DTXHUR� M��%DXWLVWD� (�� $QWLQRFLFHSWLYH� DQG� 8WHULQH� 5HOD[DQW�$FWLYLWLHV� RI� 9LEXUQXP� 7RURQLV� $OLYH��&DSULIROLDFHDH��� -� (WKQRSKDUPDFRO� ������ ������������������ =KX� <3�� &KLQHVH� 0HGLFD�� &KHPLVWU\��3KDUPDFRORJ\� DQG� $SSOLFDWLRQV�� $XVWUDOLD��+DUZRRG�$FDGHPLF�SXEOLVKHUV��������������������� /LQ� /�� /LWHUDWXUH� 5HVHDUFK� RQ� 3RLQW� ,QMHFWLRQ�ZLWK� &KLQHVH� $QJHOLFD� OLTXHU�� -� 7UDGLW� &KLQ�0HG������������������������� SDUILWW� .DWKOHHQ�� 0DUWLQ� 'DOHV�� 7KH� &RPSOHWH�'UXJ� 5HIHUHQFH�� 9RO��� ��QG� (GLWLRQ��0DVVDFKXVHWWV��3KDUPDFHXWLFDO�SUHVV����������������� +DUHO� =�� %LUR� )0�� .RWWHQKDKHQ� 5.�� HWDO��6XSSOHPHQWDWLRQ� ZLWK� 2PHJD��� 3RO\� 8QVDWXUDWHG�)DWW\�$FLGV�LQ�WKH�0DQDJHPHQW�RI�'\VPHQRUUKHD�LQ�$GROHVFHQWV�� $P� -� 2EVWHW� *\QHFRO� ��������� ��������������������'HXWFK�%��-RUJHQVHQ�(%��+DQVHQ�-&��0HQVWUXDO�'LVFRPIRUW� LQ�'DQLVK�:RPHQ�5HGXFHG�E\�'LHWDU\�6XSSOHPHQWV� RI� 2PHJD� ��� 3RO\� 8QVDWHG� )DWW\�$FLGV DQG� 9LWDPLQ� %��� �)LVK� 2LO� RU� 6HDO� 2LO�&DSVXOHV���1XWU�5HV������������������������ 'HXWFK� %�� 0HQVWUXDO� 3DLQ� LQ� 'DQLVK� :RPHQ�&RUUHODWHG� ZLWK� /RZ� Q��� 3RO\XQVDWXUDWHG� )DWW\�$FLGV�LQWDNH��(XU�-�FOLQ�1XWU��������������������������� .HQQHWK� -� &DUSHQWHU� .-�� (DUO\ ,GHDV� RQ�1XWULWLRQDO� 6LJQLILFDQFH� RI� /LSLGV�� 7KH� -RXUQDO� RI�1XWULWLRQ��������������������������
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$�&RPSDULVRQ�RI�7KHUDSHXWLF�(IIHFW�EHWZHHQ�0HIHQDPLF�$FLG�
DQG�0HIHQDPLF�$FLG�3OXV�)LVK�2LO�LQ�5HGXFWLRQ�RI�WKH�6HYHULW\�RI�

3DLQ�LQ�3ULPDU\�'\VPHQRUUKHD
<DJKPDHL�0��0RUDGL�$��+RVVHLQL�5

$EVWUDFW,QWURGXFWLRQ��'\VPHQRUUKHD�LV�D�FRPPRQ�J\QHFRORJLF�GLVRUGHU�WKDW�DW�OHDVW�KDOI�RI�ZRPHQ�H[SHULHQFH�LW�LQ�WKHLU�UHSURGXFWLYH�SHULRG��7KH�PRVW� LPSRUWDQW� FDXVH�RI�SULPDU\�G\VPHQRUUKHD� LV� WKH�HQKDQFHPHQW�RI�SURVWDJODQGLQV�SURGXFWLRQ�DQG�WKHLU�UROH�LQ�DSSHDUDQFH�RI�WKH�SDLQ��2EMHFWLYH� 7KH�SXUSRVH�RI�WKLV�VWXG\�ZDV�WR�FRPSDUH�WKH�HIIHFW�RI�0HIHQDPLF�$FLG�DQG�ILVK�RLO�ZLWK�0HIHQDPLF�$FLG�DORQH�LQ�UHGXFWLRQ�RI�WKH�VHYHULW\�RI�SDLQ�LQ�SULPDU\�G\VPHQRUUKHD��0DWHULDOV� DQG�0HWKRGV� 7KLV� VWXG\�ZDV� GHVLJQHG� DV� D� GRXEOH� EOLQG� FURVVRYHU� WULDO�� ���ZRPHQ�ZLWK� SULPDU\�G\VPHQHQRUUKHD� SUHVHQWLQJ� WR� =DKHGDQ�*KRGV� KRVSLWDO� FOLQLF�ZHUH� VHOHFWHG� DV� SUHVHQWLQJ� VDPSOH� DQG� GLYLGHG�LQWR�WZR�JURXSV���DQG���DOWHUQDWHO\��)LUVW�JURXS�XVHG�0HIHQDPLF�$FLG�DQG�)LVK�RLO�IRU���ILUVW�PRQWKV��WKHQ�WKH\�GLGQ¶W� WDNH� DQ\� WUHDWPHQW� IRU� �� PRQWKV� DQG� WKHQ� XVHG� 0HIHQDPLF� $FLG� ZLWK� WKH� SUHYLRXV� GRVH� DQG� VLPLODU�SODFHER�IRU���PRQWKV��6HFRQG�JURXS�XVHG�WKLV�WKHUDSHXWLF�UHJLPH�UHYHUVHO\��9LVXDO�DQDORJXH�VFDOH��9$6��ZDV�XVHG�WR�DVVHVV�WKH�UHVSRQVH�WR�WUHDWPHQW��5HVXOWV��7KH�UHVXOWV� LQGLFDWHG� WKDW� WKH�HIILFDF\�RI�SUHVFULSWLRQ�RI�0HIHQDPLF�$FLG�DQG�)LVK�RLO� LQ�UHGXFWLRQ�RI�WKH�VHYHULW\�RI�WKH�SDLQ�LV�VLJQLILFDQWO\�PRUH�WKDQ�0HIHQDPLF�$FLG�DQG�SODFHER��&RQFOXVLRQ� 6R�� LW� LV� UHFRPPHQGHG� WR� XVH� 0HIHQDPLF� $FLG� DQG� ILVK� RLO� LQVWHDG� RI� LQFUHDVLQJ� GRVDJH� RI�16$,'6�
.H\�ZRUGV� '\VPHQRUUKHD���)LVK�2LOV0HIHQDPLF�$FLG��3DLQ


