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&KORURTXLQH���DQG���+\GUR[\FKORURTXLQH���DUH���DEOH���WR���LQKLELW���UHSOLFDWLRQ���DW���HDUO\���VWDJHV���RI���YLUDO��
LQIHFWLRQ��1R��VLPLODU��HIIHFW��RQ��HDUO\��SKDVHV��RI��&RURQDYLUXV��LQIHFWLRQ��KDV��EHHQ��UHSRUWHG��IRU��RWKHU�� � � � � � � � � � � � � � �
GUXJV���SURSRVHG���IRU���6$56�&R9�����WUHDWPHQW����ZKLFK���DUH���DEOH���WR���LQWHUIHUH���RQO\���DIWHU���FHOO���LQIHFWLRQ���
:H� �EHOLHYH� �WKDW� �K\GUR[\FKORURTXLQH� �FDQ� �EH��HIIHFWLYH��LQ�SUHYHQWLQJ��UHVSLUDWRU\��WUDFW��LQYDVLRQ��LQ�� � � � � � � � � � � �
+&:� �DQG� WKDW�K\GUR[\FKORURTXLQH� �DGPLQLVWUDWLRQ� �DV� �SURSK\ODFWLF� �DJHQW� �FRXOG� �EH�� � � � � � � � �
SDUWLFXODUO\� �XVHIXO� �IRU� �+&:�DWWHQGLQJ� �WR� �KLJK� �ULVN� �SURFHGXUHV� �RQ� �UHVSLUDWRU\� �WUDFW� �LQ�� � � � � � � � � � � �
&29,'������SDWLHQWV����
�

+\GUR[\FKORURTXLQH�HIIHFWLYHQHVV� �SURILOH�� �LWV� �DELOLW\� �WR� �LQKLELW� �OXQJ� �YLUDO� �UHSOLFDWLRQ� �IRU� �D�� � � � � � � � � � �
���GD\� �SHULRG� �DIWHU��RQO\��D�����GD\��F\FOH��RI��WKHUDS\���DQG��WKH�ODUJH��DPRXQWV��RI��NQRZOHGJH��LQ�� � � � � � � � � � � � � � � �
WHUP� �RI� �VDIHW\� �GHULYLQJ� �IURP� �LWV� �XVH� �IRU�PDODULD� �SURSK\OD[LV� �DQG� �UKHXPDWRORJLF� �GLVHDVHV�� � � � � � � � � � � �
SHUPLW� �WR� �UHFRPPHQG� �LWV� �SUH�H[SRVXUH� �RU� �SRVW�H[SRVXUH� �XVH� �IRU� �WKRVH� �SHUIRUPLQJ�� � � � � � � � � � �
SURFHGXUHV���DW���KLJK���ULVN���RI���YLUDO���GLIIXVLRQ���LQ���SDWLHQWV���ZLWK�&29,'������SQHXPRQLD����
�
�����0DUFK���������
$�.����6LQJK�������$����6LQJK����$����6KDLNK����5����6LQJK���DQG��$����0LVUD������&KORURTXLQH���DQG��
K\GUR[\FKORURTXLQH���LQ���WKH���WUHDWPHQW���RI���&29,'������ZLWK���RU���ZLWKRXW���GLDEHWHV����$���V\VWHPDWLF��
VHDUFK���DQG���D���QDUUDWLYH���UHYLHZ���ZLWK���D���VSHFLDO���UHIHUHQFH���WR���,QGLD���DQG���RWKHU���GHYHORSLQJ��
FRXQWULHV�������'LDEHWHV���0HWDE���6\QGU�����3XEOLVKHG���RQOLQH����������0DU����GRL�����������M�GV[��������������
30&,'��30&������������30,'�������������
$���V\VWHPDWLF���UHYLHZ���RI���+\GUR[\FKORURTXLQH���DQG���&29,'�����
�
�
����$SULO���������
%HOJLXP���7DVN���)RUFH���,QWHULP���FOLQLFDO���JXLGHOLQHV���IRU���SDWLHQWV���VXVSHFWHG���RI�������FRQILUPHG���ZLWK��
&29,'������LQIHFWLRQ����
KWWSV���HSLGHPLR�ZLYLVS�EH�,'�'RFXPHQWV�&RYLG���&29,'��B,QWHULP*XLGHOLQHVB7UHDWPHQWB(�
1*�SGI��
%DVHG� �RQ� �SKDUPDFRNLQHWLF� �VLPXODWLRQV�� �WKH� �UHFRPPHQGHG� �GRVLQJ� �RI� �K\GUR[\FKORURTXLQH�� � � � � � � � �
VXOSKDWH���LV������PJ���%,'���RQ���GD\��������IROORZHG���E\������PJ���%,'���RQ���GD\����������
%HFDXVH� �RI� �WKH� �ORQJ� �HOLPLQDWLRQ� �KDOI�OLIH� �RI� �WKH� �GUXJ� ����±��� �GD\V��� �WKH� �GXUDWLRQ� �RI� �WUHDWPHQW�� � � � � � � � � � � � � � �
VKRXOG� �QRW� �H[FHHG� ��� �GD\V� �WR� �DYRLG� �DFFXPXODWLRQ� �RI� �K\GUR[\FKORURTXLQH� �FRQFHQWUDWLRQV� �LQ�� � � � � � � � � � � �
SODVPD� �DQG� �WLVVXHV�� �DQG� �DVVRFLDWHG� �LQFUHDVHG� �ULVN� �RI� �WR[LFLW\�� �DQG� �EHFDXVH� �WKHUH� �LV� �QR� �LQ��YLWUR�� � � � � � � � � � � � � � � �
HYLGHQFH���WKDW���ORQJHU���FRXUVHV���LPSURYH���GUXJ���DFWLYLW\���RQ���6$56�&R9�����
�
�����$SULO��������=KDRZHL���&KHQ�����9�-LMLD���+X����=RQJZHL���=KDQJ����6KDQ���-LDQJ����6KRXPHQJ���+DQ����'DQGDQ��
<DQ����5XKRQJ���=KXDQJ����%HQ���+X����=KDQ���=KDQJ����(IILFDF\���RI���K\GUR[\FKORURTXLQH���LQ���SDWLHQWV���ZLWK��
&29,'�������UHVXOWV���RI���D���UDQGRPL]HG���FOLQLFDO���WULDO��
GRL�KWWSV���GRL�RUJ�������������������������������
(YLGHQFH� �UHJDUGLQJ� �WKH� �LQ�YLYR� �XVH� �RI� �+\GUR[\FKORURTXLQH� �LV� �OLPLWHG���,Q��&29,'�����LQIHFWLRQ��� � � � � � � � � � � �
7KLV��VWXG\��HYDOXDWHG��WKH��HIILFDF\��RI��K\GUR[\FKORURTXLQH���+&4���LQ��WKH��WUHDWPHQW��RI��SDWLHQWV��ZLWK�� � � � � � � � � � � � � �
&29,'������)URP��)HEUXDU\�����WR��)HEUXDU\������������������SDWLHQWV��VXIIHULQJ��IURP��&29,'�����ZHUH�� � � � � � � � � � � � � �
GLDJQRVHG� �DQG� �DGPLWWHG� �WR� �5HQPLQ� �+RVSLWDO� �RI� �:XKDQ� �8QLYHUVLW\�� �$OO� �SDUWLFLSDQWV� �ZHUH�� � � � � � � � � � � �
UDQGRPL]HG� �LQ� �D� �SDUDOOHO�JURXS� �WULDO�� ���� �SDWLHQWV� �ZHUH� �DVVLJQHG� �WR� �UHFHLYH� �DQ� �DGGLWLRQDO� ���GD\�� � � � � � � � � � � � � �
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+&4� ������ �PJ�G�� �WUHDWPHQW��7LPH� �WR� �FOLQLFDO� �UHFRYHU\� ��77&5��� �FOLQLFDO��FKDUDFWHULVWLFV���DQG�� � � � � � � � � � � �
UDGLRORJLFDO� �UHVXOWV� �ZHUH� �DVVHVVHG� �DW� �EDVHOLQH� �DQG� ��� �GD\V� �DIWHU� �WUHDWPHQW� �WR� �HYDOXDWH� �WKH�� � � � � � � � � � � � � �
HIIHFW���RI���+&4����
)RU���WKH��������&29,'������SDWLHQWV������������������RI���������ZHUH���PDOH���DQG�����������������RI���������ZHUH���IHPDOH���
WKH���PHDQ���DJH���ZDV�������������������\HDUV����1R���GLIIHUHQFH���LQ���WKH���DJH���DQG���VH[���GLVWULEXWLRQ���EHWZHHQ���WKH��
FRQWURO���JURXS���DQG���WKH���+&4���JURXS����%XW���IRU����77&5����WKH���ERG\���WHPSHUDWXUH���UHFRYHU\���WLPH���DQG��
WKH���FRXJK���UHPLVVLRQ���WLPH���ZHUH���VLJQLILFDQWO\���VKRUWHQHG���LQ���WKH���+&4���WUHDWPHQW���JURXS���
%HVLGHV����D���ODUJHU���SURSRUWLRQ���RI���SDWLHQWV���ZLWK���LPSURYHG���SQHXPRQLD���LQ���WKH���+&4���WUHDWPHQW��
JURXS������������������RI���������FRPSDUHG���ZLWK���WKH���FRQWURO���JURXS������������������RI������������1RWDEO\����DOO������
SDWLHQWV���SURJUHVVHG���WR���VHYHUH���LOOQHVV���WKDW���RFFXUUHG���LQ���WKH���FRQWURO���JURXS����+RZHYHU����WKHUH���ZHUH������
SDWLHQWV���ZLWK���PLOG���DGYHUVH���UHDFWLRQV���LQ���WKH���+&4���WUHDWPHQW���JURXS����6LJQLILFDQFH�����$PRQJ���SDWLHQWV��
ZLWK���&29,'�������WKH���XVH���RI���+&4���FRXOG���VLJQLILFDQWO\���VKRUWHQ���77&5���DQG���SURPRWH���WKH��
DEVRUSWLRQ���RI���SQHXPRQLD���
&OLQLFDO���7ULDO������&KL&75������������
�
�����$SULO���������
7KLV��GDWD��LV��VXSSRUWLYH��RI��SUHOLPLQDU\��HYLGHQFH��VXJJHVWLQJ��D��VLJQLILFDQW��UHGXFWLRQ��LQ��WKH��DYHUDJH�� � � � � � � � � � � � � �
OHQJWK��RI��KRVSLWDO��VWD\���$/26�� �LQ��&29,'�����SDWLHQWV��DGPLQLVWHUHG��K\GUR[\FKORURTXLQH���+&4��� � � � � � � � � � �
DORQH���

�

�

�

�

�

7KLV� �FUXGH� �GDWD� �ZDV� �JHQHUDWHG� �E\� �D� �PXOWL�FHQWHU� �GDWD� �FROOHFWLRQ� �HIIRUW� �FRQGXFWHG� �E\�$JLOXP�� � � � � � � � � � � � � �
+HDOWKFDUH� �,QWHOOLJHQFH� �,QF��� EDVHG� �LQ� �%UHQWZRRG�� �7HQQHVVHH� �DQG� �DQDO\]HG� �ZLWK� �UHVSHFW� �WR� �WKH�� � � � � � � � � � � � �
&29,'���OHQJWK���RI���KRVSLWDO���VWD\���XQGHU���YDULRXV���LQYHVWLJDWLRQDO���WUHDWPHQWV���

�

�

�

�

�
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�

7KH� �XQSXEOLVKHG� �GDWD� �ZDV� �JHQHUDWHG� �IURP� �D� �EHOO�FXUYH� �RI� �SDWLHQW� �VHYHULWLHV� �HQFRPSDVVLQJ� �DOO�� � � � � � � � � � � � �
OHYHOV� �RI� �VHYHULW\���+HQFH���LW��RQO\��SURYLGHV��D��JURVV��HVWLPDWLRQ��RI��D��+\GUR[\FKORURTXLQH��HIIHFW��LQ�� � � � � � � � � � � � � � �
&29,'�����SDWLHQWV���+RZHYHU��LW��LV��VXSSRUWLYH��RI��WKH��)UHQFK��'DWD��UHOHDVHG��RQ������$SULO��������DV��DQ�� � � � � � � � � � � � � � � � �
$EVWUDFW���

�
�����$SULO���������
5DRXOW�� �'��� �&RKRUW� �RI� ������ �&29,'���� �FDVHV� �WUHDWHG� �ZLWK� �+&4�$=� �&RPELQDWLRQ� �ZLWK� ��� �GD\�� � � � � � � � � � � � � �
IROORZ�XS�� ,+8� �0pGLWHUUDQpH� �,QIHFWLRQ�� �0DUVHLOOH��� � � � �
KWWS���FRYH[LW�FRP�SURIHVVRU�GLGLHU�UDRXOW�UHOHDVHV�WKH�UHVXOWV�RI�D�QHZ�K\GUR[\FKORURTXLQH�WUHD�
WPHQW�VWXG\�RQ������SDWLHQWV���
$��FRKRUW��RI��������&29,'�����SDWLHQWV���WUHDWHG��IRU��DW��OHDVW�����GD\V��ZLWK��WKH��+&4�$=��FRPELQDWLRQ�� � � � � � � � � � � � � � � �
DQG� �D� �IROORZ�XS� �RI� �DW��OHDVW�����GD\V��ZDV��LQYHVWLJDWHG���(QGSRLQWV��ZHUH��GHDWK���ZRUVHQLQJ��DQG��YLUDO�� � � � � � � � � � � � � � � �
VKHGGLQJ� �SHUVLVWHQFH��� )URP� �0DUFK� ��UG� �WR� �$SULO� ��WK�� ������� �������� �VSHFLPHQV� �IURP� ��������� � � � � � � � � � � � �
SDWLHQWV��ZHUH��WHVWHG��IRU��&29,'�����E\��3&5���2I��WKH���������SRVLWLYH��SDWLHQWV��SODFHG��LQ��WKH��FDUH��RI�� � � � � � � � � � � � � � � � �
RXU� �LQVWLWXWH�� ����� �SUHYLRXVO\� �XQSXEOLVKHG� �SDWLHQWV� �PHW� �WKH� �LQFOXVLRQ� �FULWHULD� �IRU� �D�� � � � � � � � � � � �
+\GUR[\FKORURTXLQH���±$]LWKURP\FLQ���WULDO���
0HDQ� �DJH� �ZDV� ������ �\HDUV� �ROG� �DQG� ����� �ZHUH� �PDOH� ����������$V� �LQ� �RWKHU� �VWXGLHV�� �QR� �FDUGLDF�� � � � � � � � � � � � � � � � �
WR[LFLW\���ZDV���REVHUYHG���LQ���WKLV���VWXG\����

�

Ɣ $� �JRRG� �FOLQLFDO� �RXWFRPH� �DQG� �YLURORJLFDO� �FXUH��ZDV��REWDLQHG��LQ�������SDWLHQWV��RXW��RI��D�� � � � � � � � � � � � � � �
WRWDO���SI����������SDWLHQWV���ZLWKLQ��������GD\V��������������
�

Ɣ 0RUWDOLW\��ZDV��VLJQLILFDQWO\��ORZHU��LQ��SDWLHQWV��ZKR��KDG��UHFHLYHG��!�����GD\V��RI��+&4�$=�� � � � � � � � � � � � � �
WKDQ��LQ��SDWLHQWV��WUHDWHG��ZLWK��RWKHU��UHJLPHQV��ERWK��DW��,+8��DQG��LQ��DOO��0DUVHLOOH��SXEOLF�� � � � � � � � � � � � � � �
KRVSLWDOV����S������������
�

$� �SRRU� �RXWFRPH� �ZDV� �REVHUYHG��IRU������SDWLHQWV�����������������ZHUH��WUDQVIHUUHG��WR��LQWHQVLYH��FDUH�� � � � � � � � � � � � � � �
XQLWV����������SDWLHQWV���GLHG����������������������\HDUV���ROG����������UHTXLUHG��������GD\V���RI���KRVSLWDOL]DWLRQ���RU���PRUH����
$PRQJ��WKLV��JURXS�������SDWLHQWV��DUH��QRZ��FXUHG��DQG������DUH��VWLOO��KRVSLWDOL]HG��������RI��SDWLHQWV�� � � � � � � � � � � � � � � �
FXUHG���VR���IDU�����
�
7DEOH� ����� �%DVHOLQH��FKDUDFWHULVWLFV��DFFRUGLQJ��WR��FOLQLFDO��DQG��YLURORJLFDO��RXWFRPH��RI��������SDWLHQWV�� � � � � � � � � � � � �
WUHDWHG� �ZLWK� �+&4� ��� �$=� ��� ��� �GD\V� �DW��,+8��0pGLWHUUDQpH��LQIHFWLRQ��0DUVHLOOH���)UDQFH��ZLWK��'D\����� � � � � � � � � � � � � � � � �
EHWZHHQ���0DUFK�������DQG���0DUFK����������������

Ê��
�



�

3URORQJHG��YLUDO��FDUULDJH��DW��FRPSOHWLRQ��RI��WUHDWPHQW��ZDV��REVHUYHG��LQ������SDWLHQWV����������DQG��ZDV�� � � � � � � � � � � � � � �
DVVRFLDWHG� �ZLWK� �D� �KLJKHU��YLUDO��ORDG��DQG��PRUH��DGYDQFHG��GLVHDVH��DW��GLDJQRVLV���S������������EXW��YLUDO�� � � � � � � � � � � � � � � � �
FXOWXUH���ZDV���QHJDWLYH���DW���GD\��������DQG���DOO���EXW���RQH���ZHUH���3&5�FOHDUHG���DW���GD\���������
�
3RRU��FOLQLFDO��RXWFRPH��ZDV��VLJQLILFDQWO\��DVVRFLDWHG��WR��ROGHU��DJH���25����������LQLWLDO��KLJKHU��VHYHULW\�� � � � � � � � � � � � � �
�25������������DQG���ORZ���+\GUR[\FKORURTXLQH���VHUXP���FRQFHQWUDWLRQ����
�
,Q� �DGGLWLRQ�� �ERWK� �SRRU� �FOLQLFDO� �DQG� �YLURORJLFDO� �RXWFRPHV� �ZHUH� �DVVRFLDWHG� �ZLWK� �SDWLHQWV� �WDNLQJ�� � � � � � � � � � � � �
VHOHFWLYH���EHWD�EORFNLQJ���DJHQWV���DQG���DQJLRWHQVLQ���,,���UHFHSWRU���EORFNHUV����3���������IRU���+\SHUWHQVLRQ���
�
�
�����$SULO���������
-���*DR���+X���6����8SGDWH��RQ��XVH��RI��+\GUR[\FKORURTXLQH��WR��75($7��FRURQDYLUXV��GLVHDVH�������� � � � � � � � � � � � � �
�&29,'��������
,QFUHDVLQJ� �HYLGHQFH� �IURP��FRPSOHWHG��FOLQLFDO��VWXGLHV��LQGLFDWHV��WKH��SURVSHFWV��IRU��WKH��WUHDWPHQW��RI�� � � � � � � � � � � � �
&29,'���� �E\� �&KORURTXLQH� �DQG� �+\GUR[\FKORURTXLQH� ��LQGLFDWLRQV� �+\GUR[\FKORURTXLQH� �LV��PRUH�� � � � � � � � �
HIIHFWLYH����

Ɣ &KORURTXLQH���KDV���LQGLFDWHG���LWV���HIILFDF\���LQ���PLOG���DQG���PRGHUDWH���&29,'������FDVHV����
Ɣ &KORURTXLQH� �LV� �VXSHULRU� �WR� �/RSLQDYLU�ULWRQDYLU� �LQ� �LPSURYLQJ� �&29,'���� �OXQJ�� � � � � � � � �

OHVLRQV���
Ɣ &KORURTXLQH��KDV��GHPRQVWUDWHG��VLJQLILFDQW��HIILFDF\��LQ��UHWXUQLQJ��ERG\��WHPSHUDWXUH��WR�� � � � � � � � � �

QRUPDO���
Ɣ +\GUR[\FKORURTXLQH� �VHHPV� �PRUH� �HIIHFWLYH� �WKDQ� �&KORURTXLQH� �LQ� �D� �)UHQFK� �VWXG\� �RQ�� � � � � � � � � � �

UHGXFLQJ���WKH���DPRXQW���RI���YLUXV���LQ���WKH���ERG\���
Ɣ +\GUR[\FKORURTXLQH��KHOSV��UHGXFH��WKH��GXUDWLRQ��RI��FRXJK���UHGXFH��WKH��DPRXQW��RI��YLUXV�� � � � � � � � � � � �

LQ���WKH���ERG\���DQG���LPSURYH���QHJDWLYH���OXQJ���OHVLRQV���RQ���;�UD\���
Ɣ :H� �KDYH� �DOUHDG\� �FRPPHQWHG� �RQ� �WKH� �VLQJOH� �SDSHU� �LQYROYLQJ� ���� �SDWLHQWV� �VXEMHFWHG�� � � � � � � � � � � �

VLPXOWDQHRXVO\���WR���,QWHUIHURQ�$OSKD����DUELGRO����DQG���ORSLQDYLU�ULWRQDYLU���LQ���WKH���FRQWURO���JURXS���
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,Q� �JHQHUDO�� �FRPSOHWHG� �FOLQLFDO� �VWXGLHV� �KDYH� �\LHOGHG� �SURPLVLQJ� �UHVXOWV� �UHJDUGLQJ��WKH��VDIHW\�� � � � � � � � � � � �
DQG� �HIIHFWLYHQHVV� �RI� �&KORURTXLQH� �DQG� �+\GUR[\FKORURTXLQH� �LQ� �WKH� �75($70(17� �RI�� � � � � � � � � �
&29,'�����
�
�

6XPPDU\���RI���%LEOLRJUDSK\���5HYLHZ��

'HSHQGHQW� �XSRQ� �D� �VXFFHVVIXO� �SHHU� �UHYLHZ� �RI� �WKH� �GDWD� �SUHVHQWHG� �LQ� ������� �&29,'���� �SDWLHQWV��� � � � � � � � � � � � � �
WUHDWHG� �IRU� �DW� �OHDVW� ��� �GD\V� �ZLWK� �WKH� �+&4�$=� �FRPELQDWLRQ� �LQ� �WKH� �)UHQFK� �$EVWUDFW� �UHOHDVHG� ����� � � � � � � � � � � � � � � �
$SULO� ������� �E\� �'�� �5DRXOW� �RI� �WKH� �,+8��0pGLWHUUDQpH��,QIHFWLRQ��DQG��D��VXFFHVVIXO��UHYLHZ��RI��WKH������ � � � � � � � � � � � � � � � �
$SULO����������SDSHU���E\���=KDRZHL���&KHQ���HW�DO����««��

««««�WKH��XVH��RI��+&4�$=��FRPELQDWLRQ�ZKHQ��VWDUWHG��LPPHGLDWHO\��DIWHU��GLDJQRVLV����DSSHDUV�� � � � � � � � � � �
WR� �EH� �D� �VDIH� �DQ� �HIILFLHQW� �WUHDWPHQW� �IRU� �&29,'����� �,W� �DSSHDUV� �WR� �KDOW� �UHVSLUDWRU\� �GLVHDVH�� � � � � � � � � � � � � � �
SURJUHVVLRQ���DQG���OHQJWK���RI���KRVSLWDO���VWD\���LQ���PDQ\���FDVHV���

:LWKLQ� �WKH� �FRQWH[W� �RI� �DQ� �H[SDQGLQJ� �&29,'���� �SDQGHPLF�� �LW� �LV� �UHDVRQDEOH��WR��SURSRVH��WKH�� � � � � � � � � � � � � �
($5/<� �XVH� �RI� �+\GUR[\FKORURTXLQH� �LQ� �DWWHPSW� �WR� �UHGXFH� �WKH� �QXPEHU� �RI� �&29,'� �SDWLHQW�� � � � � � � � � � � � �
KRVSLWDOL]DWLRQ� �GD\V�� �DQG� �KHQFH� �SURYLGH� �DQ� �LQFUHDVHG��UDWH��RI��SDWLHQW��WXUQRYHU��DQG��D��PRUH�� � � � � � � � � � � � � �
HIILFLHQW���XVH���RI���OLPLWHG���KRVSLWDO���YHQWLODWRUV����

7KH��ILQGLQJ��LQ��WKH��JURVV��GDWD��VWXG\��GRQH��RQ�����$SULO��������VKRZLQJ��D��VOLJKWO\��SURORQJHG��$YHUDJH�� � � � � � � � � � � � � � � � �
/HQJWK��RI��+RVSLWDO��6WD\���$/26���LQ��WKH��SRSXODWLRQ��JURXS��JLYHQ��+&4�&4�$]LWKURP\FLQ���UHTXLUHV�� � � � � � � � � � � �
IXUWKHU� �LQYHVWLJDWLRQ�� $]LWKURP\FLQ� �FDQ� �VKRZ� �WKH� �VDPH� �FDUGLDF� �FRQGXFWLRQ� �HIIHFWV� �DV�� � � � � � � � � � �
&KORURTXLQH� �LQ� �KXPDQV�� �EXW� �WKHUH� �KDV� �QRW� �EHHQ� �D� �ZLGHVSUHDG� �DYHUVLRQ� �WR� �LWV� �EHLQJ� �SUHVFULEHG��� � � � � � � � � � � � � � �
6RPH� ������� �LQGLYLGXDOV� �KDYH� �QRZ� �EHHQ� �JLYHQ� �ZKDW� �DUH� �FRQVLGHUHG� �WR� �EH� �&29,'� �GRVHV� �RI�� � � � � � � � � � � � � � �
+\GUR[\FKORURTXLQH����DQG���QRW���RQH���FDUGLDF���FRQGXFWLRQ���SUREOHP���KDV���EHHQ���QRWHG����

2SLQLRQ��

+LVWRULFDO� �FRQWUROV� �DUH� �XVHG� �LQ� �PDQ\� �SUHYLRXV��VWXGLHV��LQ��PHGLFLQH���,Q��WKLV��UHVSHFW���WKH��VDIHW\��RI�� � � � � � � � � � � � � � � �
+\GUR[\FKORURTXLQH��LV�ZHOO��GRFXPHQWHG����:KHQ��WKH��VDIH��XVH��RI��WKLV��GUXJ��LV��SURMHFWHG��DJDLQVW��LWV�� � � � � � � � � � � � � � �
DSSDUHQW� �HIIHFW� �RI� �GHFUHDVLQJ� �WKH� �SURJUHVVLRQ� �RI� �HDUO\� �FDVHV� �WR� �YHQWLODWRU� �XVH�� �LW� �LV� �GLIILFXOW� �WR�� � � � � � � � � � � � � � � �
XQGHUVWDQG� �WKH� �UHOXFWDQFH� �RI� �WKH� �DXWKRULWLHV� �LQ� �FKDUJH� �RI� �8�6�� �SDQGHPLF� �PDQDJHPHQW� �WR�� � � � � � � � � � � � �
UHFRPPHQG� �LWV� �XVH� �LQ� HDUO\� &29,'���� �FDVHV�� �7KH� �HIIHFWV� �RI� �WKH� �FKORURTXLQHV� �ZHUH� �ILUVW�� � � � � � � � � � � � � �
RXWOLQHG��������\HDUV���DJR���E\���WKH���&'&¶V���RZQ���6SHFLDO���3DWKRJHQV���8QLW����
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