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G OLMHaLPR�QD�WHPHOMX�NXOWXUH�L�DQWLELRJUDPD
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��� /DEHQ]� -��� %RUVFK� HW� DO��� (YLGHQFH� IRU� WKH� HVVHQWLDO� UROH� RI� +�� S\ORUL� LQ� JDVWULF� XOFHU� GLVHDVH�� *XW����������������� /DEHQ]�-��5XXPOKO�*+��%HUWUDPV�-��%RXPOUVFK�*��0HGLXP��RU�KLJK�GRVH� RPHSUD]ROH�SOXV�DPR[\FLOOLQHUDGLFDWHV�+��S\ORUL�LQ�JDVWULF�XOFHU�GLVHDVH��$PHULFDQ�-RXUQDO�RI�*DVWURHQWHURORJ�����E�������������� 0DODW\� +0�� (QJVWUDQG� /�� 3HGHUVHQ�1/��*UDKDP� '<�� +�� S\ORUL� LQIHFWLRQ�� JHQHWLF� DQG� HQYLURQPHQWDOLQIOXHQFHV��$QQDOV�RI�,QWHUQDO�0HGLFLQH��� 0DUVKDOO�%-��+LVWRU\�RI�WKH�GLVFRYHU\�RI�&�S\ORUL��,Q�	TXRW�&DPS\OREDFWHU�S\ORUL�LQ�JDVWULWLV�DQG�SHSWLFXOFHU�GLVHDVH	TXRW���%ODVHU�0-��HG��1HZ�<RUN�,JDNX�6KRLQ��������������� 1,+� &RQFHQVXV� &RQIHUHQFH�� +�� S\ORUL� LQ� SHSWLF� XOFHU� GLVHDVH�� -RXUQDO� RI� WKH� $PHULFDQ� 0HGLFDO$VVRFLDWLRQ������������������� 3DUVRQQHW�-��)UHLGPDQ�*'��9DQGHUVWHHQ�'3��&KDQJ�<��9RJHOPDQ�-+��2UHQWUHLFK� 6LEOH\�5.��+��S\ORULLQIHFWLRQ�DQG�WKH�ULVN�RI�JDVWULF�FDUFLQRPD�1HZ�(QJODQG�-RXUQDO�RI�0HGLFLQH��������������������� 3HUH]�3HUH]�*,�� 'ZRUNLQ�%0�� FKRGRV�-(�� %ODVHU�0-�� &DPS\OREDFWHU�DQWLERGLHV� LQ�KXPDQV�� $QQDOV� RI,QWHUQDO�0HGLFLQH������������������� 3HWHUVRQ�:/��+��S\ORUL�DQG�SHSWLF�XOFHU�GLVHDVH��1HZ�(QJODQG�-RXUQDO�RI�0HGLFLQH�������������������� 3URQRYRVW�$'��5RVH� 6/�� 3DZODN�-:��5RELQ�+�� 6FKQHLGHU�5�� (YDOXDWLRQ� RI� D� QHZ� LPPXQRGLDJQRVWLFDVVD\� IRU�+�� S\ORUL� DQWLERG\� GHWHFWLRQ�� FRUUHODWLRQ�ZLWK� KLVWRSDWKRORJLFDO� DQG�PLFURELRORJLFDO� UHVXOWV�-RXUQDO�RI�&OLQLFDO�0LFURELRORJ\������������������ 5DXZV�(-��7\WJDW�*1-��&XUH�RI�GXRGHQDO�XOFHU�GLVHDVH�DVVRFLDWHG�ZLWK�HUDGLFDWLRQ�RI�+��S\ORUL��/DQFHW�������������������� 8QJH�3��(NVWURXPOP�3��(IIHFWV�RI�FRPELQDWLRQ�WKHUDS\�ZLWK�RPHSUD]ROH�DQG�DQ�DQWLELRWLF� RQ�+��S\ORULDQG�GXRGHQDO�XOFHU�GLVHDVH��6FDQGLQDYLDQ�-RXUQDO�RI�*DVWURHQWHURORJ\���������6XSSO�������������� 9DQ�GHU�+XOVW�HW�DO��+��S\ORUL�HUDGLFDWLRQ��JDVWULWLV��DQG�FDJ$��2IILFDO�-RXUQDO�RI�7KH�$*$��,QWHUQHW��������� 9HOGKX\]HQ�YDQ�=DQWHQ�6-2��6KHUPDQ�30��,QGLFDWLRQV�IRU�WUHDWPHQW�RI�+��S\ORUL�LQIHFWLRQ��D�V\VWHPDWLFRYHUYLHZ��&DQDGLDQ�0HGLFDO�$VVRFLDWLRQ�-RXUQDO������������������V\VWHPDWLF�UHYLH���� 7KH�(XURSHDQ�+HOLFREDFWHU�S\ORUL�VWXG\�JURXS�&XUUHQW�(XURSHQD�FHQFHSWV�LQ�PHQDJPHQW�RI�+��S\ORULLQIHFWLRQ��7KH�0DDVWULFKW�&RQVHQVXV�5HSRUW��*XW������������������ 0DOIHUWKHLQHU�3��0HJUDXG�)��0LFKHWWL�3��3ULFH�$��&XUUHQW�RSLQLRQ�LQ�*DVWURHQWHURORJ\��7KH�<HDU�LQ+HOLFREDFWHU�S\ORUL�����������VXSSO�����������
.RUHVSRGHQWQL�DXWRU�1HQDG�9DQLV��GRNWRU�PHGLFLQH.OLQLaNL�&HQWDU�8QLYHU]LWHWD�X�6DUDMHYX.OLQLND�]D�JDVWURHQWHURKHSDWRORJLMX%ROQLaND�����������6DUDMHYR��%RVQD�L�+HUFHJRYLQD7HOHIRQ������������������)D[�� �����������������(��PDLO� JDVWUR#ELK�QHW�ED
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11LLMMH�]H�]D�D�NNXX`̀QQX�X�UUDDGGLLQQRRVVW�W�%DUU\�-��0DUVKDOO� VD�5R\DO�3HUWK�+RVSLWDO�X�$XVWUDOLML�QDSUDYLR� MH� VHQ]DFLMX�QDNRQ�^WR�MH������JRGLQH�REMDYLR�GD�MHLQJHVWLUDR�+��S\ORUL��0DUVKDOO�VH�QDGDR�GD�`H�GHPRQVWULUDWL�NDNR�EDNWHULMD�PRbH�X]URNRYDWL�SHSWLaNL�XONXV��0DUVKDOO�MHX�VWYDUL�REROLR�RG�WH^NRJ�REOLND�JDVWULWLVD��DOL�MH�EROQD�LQIODPDFLMD�L^aH]OD�L�EH]�OLMHaHQMD�'YLMH�JRGLQH�NDVQLMH�$UWKXU�-��0RUULV� L�*RUGRQ�,��1LFKROVRQ�VD�8QLYHU]LWHWD�RI�$XFNODQG��1HZ�=HODQG�REMDYLOL� VXVOXaDM�GUXJRJ�GREURYROMFD�NRML�QLMH�ELR�WDNYH�VUH`H��2YDM�aRYMHN��LQDaH�]GUDY�����JRGL^QMDN��SRND]DR�MH�]QDNH�LQIHNFLMH]D� VDPR����GDQD��DOL� MH�QMHJRYR� VWDQMH� WUDMDOR� ]QDWQR�GXbH�� >H]GHVHWVHGPRJ�GDQD� LQIHNFLMH� GREURYROMDF�MH� ]DSRaHRWUHWPDQ�VD�EL]PXW�VXEVDOLF\ODW��3HSWR�%LVPRO����3HW�WMHGDQD�NDVQLMH�ELRSVLMD�MH�SRND]DOD�GD�VX�OLMHNRYL�ELOL�XaLQNRYLWL�,SDN��GUXJD�ELRSVLMD�XaLQMHQD���PMHVHFL�QDNRQ�SUYH� SRND]DOD�MH�UHNXUHQFX� LQIHNFLMH� L� JDVWULWLVD�� 6DPR�RQGD�NDGD�MHRVRED�SULPLOD� GYD� UD]OLaLWD� DQWLELRWLND� NDR� L� EL]PXW� VXEFLWUDW�� QMHJRYD� LQIHNFLMD� MH� QDSRNRQ� L]OLMHaHQD�� WUL� JRGLQHNDVQLMH�����
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