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2VNL¶V� � (VVHQWLDO� 3HGLDWULFV�� 3KLODGHOSKLD��/LSSLQFRWW� :LOOLDPV	�:LONLQV����������������������� 1DYHHG�XU�5HKPDQ�%LOOR� $*�� � $VVRFLDWLRQ�%HWZHHQ� ,URQ� 'HILFLHQF\� $QHPLD� DQG� )HEULOH�6HL]XUH�� -RXUQDO� &ROO� SK\VLFLDQV� 6XUJ� 3DN�� �������������������������1DWKDQ�DQG�2VNL¶V��+HPDWRORJ\�RI�,QIDQF\�DQG�&KLOGKRRG�� �� WK� HG�� 3HQV\OYDQLD�� :%� 6DXQGHUV��������������������1HOVRQ�.%��(OOQEHUJ�-+��3UHQDWDO�DQG�3HULQDWDO�$QWHFHGHQWV�RI�)HEULOH�6HL]XUHV��$QQ�1HXURO����������������������2VNL�)$��+RQLJ�$6��7KH�(IIHFWV�RI�7KHUDS\�RQ�WKH�'HYHORSPHQWDO�6FRUHV�RI�,URQ�'HILFLHQW�,QIDQWV��3HGLDWULFV�������������������� 3LVDFDQH� $�� 6DQVRU� 5�� � ,PSUJOLD]VR� 1�� HW� DO���,URQ� �'HILFLHQF\�$QHPLD� DQG� �)HEULOH�&RQYXOVLRQ��&DVH� &RQWURO� 6WXG\� LQ� &KLOGUHQ� 8QGHU� �� <HDUV��%0-�������������������� 3DUNV� <$�� :KDUWRQ� %$�� ,URQ� 'HILFLHQF\� DQG�WKH�%UDLQ��$FWD�3HGLDWU�6FDQG����������VXSSO����������������6KORPR� �6KLQQDU��)HEHLOH�6HL]XUH�� ,Q��.HQQHWK��)�� 6ZDLPDQ�� � 6WHSKHQ� $VKZDO�� � HW� DO�� 3HGLDWULF�1HXURORJ\� � � 3ULQFLSOH� 	3UDFWLFH�� � �UG HGLWLRQ��0LVVRXUL��0RVE\��������������������� 6LGGLTXL� 76�� )HEULOH� &RQYXOVLRQV LQ� &KLOGUHQ��5HODWLRQVKLS� RI� )DPLO\� +LVWRU\� WR� W\SH� RI�&RQYXOVLRQV�DQG�$JH�DW�3UHVHQWDWLRQ��-RXUQDO�$\XE��0HG��&ROO�$EERWWDEDE��������������������
���� 6LU�MRKQ�� 3UDFWLFDO� +HPDWRORJ\�� �� WK� HG��3KLODGHOSKLD�� &KXUFKLOO�� /LYLQJVWRQH�� ������ ������������:DWHU� 7��'H�$QGUDFD� ,�� &KDGXG� 3�� HW� DO�� ,URQ�'HILFLHQF\� $QHPLD� $GYHUVH� (IIHFW� RQ� ,QIDQW�3V\FKRPRWRU�'HYHORSPHQW��3HGLDWULFV�������������������� :LOODFH� *-�� 7KH� &KLOG� ZLWK� )HEULOH� 6HL]XUH��/RQGRQ��-RKQ�:ULJKW��������������
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5HODWLRQ�2I�,URQ�'HILFLHQF\�$QHPLD�ZLWK�)LUVW�)HEULOH�&RQYXOVLRQ�
,Q���PRQWK�WR���\HDU�ROG�&KLOGUHQ

0DQVRXUL�0� �0'���%LG�DEDGL�(� �0'���6REKDQL�$�5��3K�'�$EVWUDFW,QWURGXFWLRQ� 7KHUH� DUH� VRPH� VWXGLHV� DERXW� SRVVLEOH� UHODWLRQ� EHWZHHQ� LURQ� GHILFLHQF\� DQHPLD� DQG� IHEULOH�FRQYXOVLRQ�� %XW� WKHVH� UHVXOWV� KDYH� QRW� VKRZQ� D� GHILQLWH� DQG� FRQYLQFLQJ� DQVZHU� \HW�� ,Q� DWWHQWLRQ� WR� KLJK�SUHYDOHQFH� RI� DQHPLD� DQG� IHEULOH� FRQYXOVLRQ� LQ� FKLOGUHQ� SRSXODWLRQ� DQG� LWV� LPSRUWDQFH� WKDW� KDV� D� SUHYHQWDEOH�QDWXUH��WKLV�VWXG\�DLPV�WR IXUWKHU�VXUYH\�LWV�SRVVLEOH�UHODWLRQ�2EMHFWLYH��7KLV� VWXG\� ZDV� FDUULHG� RXW� WR� GHWHUPLQH� WKH� UHODWLRQ� RI� LURQ� GHILFLHQF\� DQHPLD� ZLWK� ILUVW� IHEULOH�FRQYXOVLRQ�LQ���PRQWK�WR���\HDU�ROG�FKLOGUHQ�DGPLWWHG�WR�+HIGDK�6KDKULYDU�+RVSLWDO��LQ�5DVKW�LQ�������0DWHULDOV�	�0HWKRGV��'HJUHH�RI�LURQ�VXIILFLHQF\�SDUDPHWHUV�LQFOXGLQJ�+HPRJORELQ��+%���0HDQ�&HOO�9ROXPH��0&9��� 0HDQ� &HOO� +HPRJORELQ� �0&+��� 3ODVPD� )HUULWLQ�� )H� DQG� 7RWDO� ,URQ� %LQGLQJ� &DSDFLW\� �7,%&�� ZHUH�SURVSHFWLYHO\�PHDVXUHG�LQ�����FKLOGUHQ�ZLWK�ILUVW�)&��))&� DQG�FRPSDUHG�ZLWK�����FRQWUROV�PDWFKHG�UHJDUGLQJ�DJH�DQG�VH[�ZLWK�IHEULOH�FRQGLWLRQV�ZLWKRXW�FRQYXOVLRQ�5HVXOWV� ,Q�RXU�����SDUWLFLSDQW�IHEULOH�FKLOGUHQ������ZHUH�ER\V���������DQG�����ZHUH�JLUOV����������2XW�RI�����FKLOGUHQ�ZKR�KDG�IHEULOH�FRQYXOVLRQ������ZHUH�ER\V��������DQG����ZHUH�JLUOV��������,Q�FRQYXOVLRQ�JURXS�PHDQ�+%� ������r������� 0&9� �����r������ DQG� 0&+� �����r������ ZHUH� KLJKHU� WKDQ� FRQWURO� JURXS� EXW� ZLWKRXW� DQ\�VWDWLVWLFDOO\� VLJQLILFDQW� GLIIHUHQFHV�� �0HDQ�)H������r������ �3 ��������)HUULWLQ� ������r������ �3 ��������7,%&�������r����� �3 �������� ZHUH� KLJKHU� LQ� FRQYXOVLYH� JURXS� ZLWK� QR� VWDWLVWLFDOO\� VLJQLILFDQW� GLIIHUHQFHV�� )URP����������DQHPLF�FKLOGUHQ������������ZHUH�ZLWKRXW� FRQYXOVLRQ�DQG����FKLOGUHQ���������KDG�FRQYXOVLRQ��ZLWK�QR�VWDWLVWLFDOO\�VLJQLILFDQW�GLIIHUHQFHV�UHJDUGLQJ�IHEULOH�FRQYXOVLRQ�DQG�LURQ�DQHPLD�DQG�ZLWK�RGGV�UDWLR� �������VKRZV�DQHPLD�GRHVQ¶W�KDYH�DQ\�SURWHFWLRQ�IRU�))&��&RQFOXVLRQ� :H�IRXQG�WKDW�WKHUH�ZDV�QR�UHODWLRQ�EHWZHHQ�LURQ�GHILFLHQF\�DQHPLD�DQG�)LUVW�)HEULOH�&RQYXOVLRQ�
.H\�ZRUGV� $QHPLD��,URQ�'HILFLHQF\��&KLOG��6HL]XUHV��)HEULOH�


