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�]ZÀ»��%HLVFKHU� 1$�%XWOHU\� %8�)RUWXQH� ':� ��0DFHIHH� &DM� RYDULDQ� WXPRUV� LQ� $861=-�2EVWHW�*\QHFRO���������������������0DWVX\DPD� 7�7VXOFDPDWR� � $�� HWDO�0DOLJQDQW� RYDULDQ� 7XPRUV� DVVRFLDWHG:LWK�3UHJQDQF\�UHSRUW� RI� �� FDVHV�,QWHU� -�*\QHFRO�REVWHW������������������:DMGD� .� -�� /XFDV� -*�� � 0DUVK� :���+\SHUUHDFWLRX� OXWHLQDOXLV EHQLJQ� GLVRUGHU�0DVTXHUDGLQJ�DV�DQ�RYDULDQ�QHRSODVP��$UFK�3DWKRO�ODE�PHG������������������� +LOO� ,Q�� MRKQVRQ� &(�OHH� 5$�� RYDULDQ�VXUJHU\�LQ�SUHJQDQF\��$�7�-�2EVWHW�*\QHFRO�����������������± ������ .XUDPRWR� +�� MRKR� 7�OZD\D� +��FRQVHUYDWLYH� WKHUDS\� RI� RYDULDQ� RUV� GXULQJ�SHJQDQF\�� REVWHW� *\QHFDO� SUDFW� ������ ���������������� 3HWHUVRQ�:)��SUHYRVW�(&��(GPRQG�)7�HW�DO�%HQLJQ�&\VWLF�7HUDWRPD�RI��WKH�RYDU\�$0�-��2E�*\Q�������������������7DZD� .� 2YDULDQ� 7XPRUV� LQ� SUHJQDQF\� ��

$0�M�REVW�*\QHFRO������������������� :KLWH�.&�� RYDULDQ� WXPRUV� LQ� SUHJQDQF\��$� SULYDWH� KRVSLWDO� WHQ� \HDU� VXUYH\�� $0� -�2EVDQG�*\Q���������������������� 8HGD�0�8HNL�0�RYDULDQ�WXPRU�DVVRFLDWHG�ZLWK� SUHJQDQF\�� ,QWHU� -� RI� REV� DQG� *\Q����������������&KRZGKXU\� 115�� RYDULDQ� WXPRUV�FRPSOLFDWLQJ�SUHJQDQF\��$P�M� 2E�DQG�*\Q����������������������� 'XGOH\�$�*��RYDULDQ�WXPRU�FRPSOLFDWLQJ�SUHJQDQF\� ,Q�� 5RFNM� $�� 7HOLQGH�V� -'��2SHUDWLYH� *\QHFRORJ\�� ��WK� HG���3KLODGHOSKLD��OLSSLQFRWW� 5RYHQ��������������� &OHPHQW�3%��1RQ� � QHRSODVWLF� OHVLRQV�RI�WKH� RYDU\�� ,Q�� .XUPHP�5-� �HG��� %ODXVWHLQ�V�SDWKRORJ\� RI� WKH� IHPDOH� JHQLWVO� WUDFW��1HZ�\RUN���6SULQJHU�± YHUODJ���������������� :DQJ��3+��FKDR�+�7��<XDQ�F�F��2YDULDQ�7XPRU� FRPSOLFDWLQJ� SUHJQDQF\��LQWHUQDWLRQDO� MRXUQDO� RI� *\QHFRORJ\� 	�REVWHWULFV�����������������
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2YDULDQ�0DVVHV�LQ�&HVDUHDQ�6HFWLRQ�
$VJKDUQLD�0��=DKLUL�6RURRUL��=�

$EVWUDFW,QWURGXFWLRQ� 2YDULDQ�WXPRUV�GR�QRW�RIWHQ�RFFXU�GXULQJ�SUHJQDQF\�EXW�ZKHQ�WKH\�GR�FRPSRVH�D�UHDO�SUREOHP�LQ�FOLQLFDO�SUDFWLFH�DQG�WKHLU�PDQDJHPHQW�PD\�EH�RI�FUXFLDO�LPSRUWDQFH�2EMHFWLYH� 7KLV� VWXG\� SHUIRUPHG� WR� ILQG� WKH� DEXQGDQFH� RI� RYDULDQ� PDVV� WKDW� LQFLGHQWDOO\�UHFRJQL]HG�GXULQJ�FHVDUHDQ�VHFWLRQ�DQG�WKHLU�SDWKRORJLF�IHDWXUH�0HWKRGV� ,Q� D� GHVFULSWLYH� UHWURVSHFWLYH� VWXG\� D� VHULHV� RI� ��� FDVHV� RI� LQFLGHQWDOO\� UHFRJQL]HG�RYDULDQ�WXPRUV�GXULQJ�FHVDUHDQ�VHFWLRQ�IURP�$XJXVW���������WR�$XJXVW����������ZHUH�LQYHVWLJDWHG�ZLWK� UHVSHFW� WR� UHODWLYH� IUHTXHQF\��SDWKRORJLFDO� ILQGLQJV��DJH�GLVWULEXWLRQ��%LODWHUDOLW\�DQG�VL]H�RI�WKH�WXPRUV�5HVXOWV� 5HODWLYH� IUHTXHQF\� RI� RYDULDQ� WXPRU� DFFRPSDQLHG� FHVDUHDQ� VHFWLRQ� ZDV� ,� LQ� �����'HUPRLG� F\VW�ZDV� WKH�PRVW� FRPPRQ� OHVLRQ� IRXQG� ���� SHUFHQW��� ����� SHUFHQW� RI� IXQFWLRQDO� F\VWV�ZDV�ELODWHUDO��UHPDLQGHU�ZDV�XQLODWHUDO������SHUFHQW��������SHUFHQW�RI�QHRSODVWLF�PDVVHV�DQG������SHUFHQW�RI�QRQ� QHRSODVWLF�PDVVHV�ZDV���FP�DQG� WKH� UHODWLYH� IUHTXHQF\�RI�PDOLJQDQW� WXPRUV�ZDV�����SHUFHQW�&RQFOXVLRQ� 7KH� UHVXOWV� RI� WKLV� VWXG\� DUH� UHODWLYHO\� FRPSDUDEOH� ZLWK� RWKHUV�� $OVR� SDWKRORJLF�ILQGLQJV�DUH�FRPSDUDEOH�
.H\�ZRUGV� &HVDUHDQ�6HFWLRQ��2YDULDQ�&\VWHV�


