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�]ZÀ»��%DUQHWW�+-0��0RKU�73��6WHLQ�%0��<DWVX�)0���HGV���6WURNH��3DWKRSK\VLRORJ\��'LDJQRVLV��DQG�0DQDJHPHQW���UGHG��1HZ�\RUN��&KXUFKLOO�/LYLQJVWRQ��������
���+DQNH\�*-�(LNHOERRP�-:��+RPRF\VWHLQH�DQG�6WURNH��&XUUHQW�2SRQLRQ�LQ�1HXURORJ\�������������������&ODUNH�5��'DO\�/�5RELQVRQ�.��+\SHUKRPRF\VWHLQHPLD�$Q�,QGHSHQGHQW�5LVN�)DFWRU�IRU�9DVFXODU�'LVHDVH���������������������
���+DQNH\�*-��:DUORZ�&3��7UHDWPHQW�DQG�6HFRQGDU\�SUHYHQWLRQ�RI�6WURNH��ODQFHW���������������������
���:KLVQDQW�-3��0RGHOLQJ�RI�5LVN�)DFWRUV�IRU�,FKHPLF�6WURNH��6WURNH���������������
���+DQNH\�*-��(LNHOERRP�-:��+RPRF\VWHLQH�/HYHOV�LQ�3DWLHQWV�ZLWK�6WURNH��&16�'UXJV������������������
���%RXVKH\�&-�%HUHVIRUG�6$$��2PHQQ�*6��0RWXOVN\�$*�$�4XDQWLWDWLYH�$VVHVVPHQW�RI�3ODVPD�+RPRF\VWHLQH�DV�5LVN�)DFWRU�IRU�9DVFXODU�'LVHDVH�± 3UREDEOH�%HQHILWV�RI�,QFUHDVLQJ�)ROLF�$FLG�,QWDNHV���-$0$���������������������
���:HOFK�*1��/RVFDO]R�-�+RPRF\VWHLQH�DQG�$WKHURVFOHURVLV��1�(QJO�0HG����������������������
���)RUWLQ�,-��*HQHVW�-�-U��0HDVXUHPHQW�RI�+RPRF\VWHLQH�LQ�WKH�3UHGLFW�RI�$WKHURVFOHURVLV��&OLQ�%LRFKHP������������������
���6WDPSIHU�0-��0DOLQRZ�05��:LOOHWW�:&��&ROROLW]�*$��HW�DO���$�SURVSHFWLYH�6WXG\�RI�3ODVPD�

+RPRF\VWHLQH�DQG�5LVN�RI�0\RFDUGLDO�,QIDUFW�LQ�86�3K\VLFLDQ��-$0$�������������������
���8SFKXUFK�*5��:HOFK�*1��/RVFDO]R�-��+RPRF\VWHLQH��('5)��DQG�(QGRWKHOLDO�)XQFWLRQ��-�1XWU�VXSSO�����������������V�
����+DUSHO�3&��=KDQJ�;��%RUWK�:��+RPRF\VWHLQH�DQG�+HPRVWDVLV��3DWKRJHQLF�0HFKDQLVP�3UHGLVSRVLQJ�WR�7KURPERVLV��-�1XWU�6XSSO����������������������
���%RHUV�*+-��6PDOV�$*+��7ULMEHOV�)-0��HW�DO��+HWHUR]\JRVLW\�RI�KRPRF\VWLQXULD�3UHPDWXUH�3HULSKHUDO�DQG�&HUHEUDO�2FFOXVLYH�$UWHULDO�'LVHDVH��1�(QJO -�0HG��������������������
����0DOLQRZ�05��1LHWR�)-��6]NOR�0�HW�DO��&DURWLG�$UWU\�,QWLPDO±0HGLDO�ZDOO�7KLFNHQLQJ�DQG�3ODVPD�+RPRF\VWHLQH�LQ�$V\PSWRPDWLF�$GXOWV��7KH�$WKHURVFOHUWLF�5LVN�LQ�&RPPXQLWLHV�VWXG\��&LUFXODWLRQ��������������������
����7RROH�-)��HG���&HUHEURYDVFXODU�'LVRUGHU���WK HG��3KLODGHOSKLD��/LSSLQFRWW�:LOOLDP�	�:LONLQV�������
����*UDKDP�,0��'DO\�/(��5HIVXP�+0�3ODVPD�+RPRF\VWHLQH�$V�D�5LVN�IDFWRU�IRU�9DVFXODU�'LVHDVH��-$0$��������������������
����6DFFR�5/��$QDQG�.��/HH�+6��+RPRF\VWHLQH�DQG�5LVN�RI�,VFKHPLF�6WURNH�LQ�D�7ULHWKQLF�&RKRUW��6WURNH�������������������
����,VR�+��0RUL\DPD�<��VDWR�6��.LWDPXUD�$��6HUXP�7RWDO�+RPRF\VWHLQH�&RQFHQWUDWLRQV�DQG�5LVN�RI�6WURNH�DQG�LWV�6XEW\SHV�LQ�-DSDQHVH��&LUFXODWLRQ���������������������
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6XUYH\�+RPRF\VWHLQH�6HUXP�/HYHO�LQ�&9$�,VFKHPLF�,QIDUFW�3DWLHQWV
5RXGEDU\�6�$���0�'���$LQL�$��0�'�$EVWUDFW,QWURGXFWLRQ�� ,VFKHPLF� VWURNH� KDV� D� KLJK� SUHYDOHQFH� DQG� LV� DFFRPSDQLHG� ZLWK� KLJK� PRUWDOLW\�� VHYHUHFRPSOLFDWLRQ� DQG�KLJK� H[SHQGLWXUH� DQG� FRVW�� ,QFUHDVH� DZDUHQHVV� RI� ULVN� IDFWRUV� FDQ� LPSURYH� WKH�SUHYHQWLRQ�RI�VWURNH��$OWKRXJK� VHYHUDO� VWXGLHV� KDYH� SURSRVHG� K\SHUKRPRF\VWHLQHPLD� DV� D� ULVN� IDFWRU� IRU� LVFKHPLF� VWULNH� EXW�VRPH�LQYHVWLJDWLRQV�KDYH�QRW�FRQILUPHG�WKLV�DVVRFLDWLRQ��2EMHFWLYH� 7KH� DLP� RI� WKLV� VWXG\� LV� WR� GHWHUPLQH� +RPRF\VWHLQH� VHUXP� OHYHO� LQ� LVFKHPLF� LQIDUFW� SDWLHQWV� LQ�3RRUVLQD�+RVSLWDO��5DVKW��IURP������WR�������0DWHULDOV�DQG�0HWKRGV� ,Q�WKLV�GHVFULSWLYH�VWXG\�RQ�KRVSLWDOL]HG�LVFKHPLF�VWURNH�SDWLHQWV�DFFRUGLQJ�WR�FOLQLFDO�ILQGLQJV��LPDJLQJ�DQG�5�2�RI�H[FOXVLRQ�FULWHULD������SDWLHQWV�ZHUH�VHOHFWHG�DQG�WKHLU�SODVPD�KRPRF\VWHLQH�OHYHO�PHDVXUHG�DW� WKH�EDVH�RI�SDUDFOLQLFDO� ILQGLQJV��+LVWRU\�DQG�PDQQHU�RI� VPRNLQJ�KDYH�EHHQ�FRQVLGHUHG��6PRNLQJ�GHILQHG�DV�����SDFN�SHU�\HDU��5HVXOWV�� )URP�WRWDO�SDWLHQWV��������VHUXP�KRPRV\VWHLQH�OHYHO�ZDV�QRUPDO��������PRO�OLW��������PLOG�HOHYDWLRQ������± ��������PRO�OLW� ���������PRGHUDWH�HOHYDWLRQ�����± ��������PRO�OLW���DQG����KDG� LQWHUPHGLDWH�HOHYDWLRQ����������������������PRO�OLW��DQG�QRQH�RI�WKHP�ZDV�VHYHUH��!�������PRO�OLW�� �����RI�SDWLHQWV�ZHUH�VPRNHUV��1R�VLJQLILFDQW�VWDWLVWLFDO�UHODWLRQVKLS�ZDV�IRXQG�EHWZHHQ�VPRNLQJ�	�KRPRF\VWHLQH�OHYHO����S ������&RQFOXVLRQ�� +\SHUKRPRF\VWHLQHPLD� LV D� ULVN� IDFWRU� IRU� LVFKHPLF� VWURNH� DQG� LWV� HIIHFW� LV� LQGHSHQGHQW� IURP�VPRNLQJ�� 7KXV� SUHVFULSWLRQ� RI� YLWDPLQ� %� JURXSV� DQG� IRODW� WKDW� GHFUHDVH� VHUXP� +F\� OHYHO� PD\� SOD\� D� UROO� LQ�GHFUHDVLQJ�RI�WKLV�ULVN�IDFWRU���

.H\�ZRUGV� &HUHEURYDVFXODU�$FFLGHQW��+RPRF\VWHLQH���5LVN�IDFWRUV


