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��7XUQHU�� -�� 6��� �������� � �%XR\DQF\�
HIIHFWV� LQ� IOXLGV���&DPEULGJH�8QLYHUVLW\�
3UHVV�/RQGRQ��8�.��
��)LURR]DEDGL�� %��)DUKDQLHK�� %��� 5DG��
0��� �������´� +\GUDXG\QDPLFV� RI� ��'�
ODPLQDU� WXUELGLW\� FXUUHQW�� -RXUQDO� RI�
+\GUDXOLF�5HVHDUFK��9������1�����
��*DUFLD�� 0�� +��� �������� ³'HSRVLWLRQDO�
WXUELGLW\� FXUUHQWV� ODGHQ� ZLWK� SRRUO\�
VRUWHG� VHGLPHQW´�� -�� RI� +\GUDXOLF� (QJ��
$6&(��9�������1�����
��)LURR]DEDGL�� %��� �������� ³3URSDJDWLRQ�
RI� WKUHH� GLPHQVLRQDO� GHQVLW\� FXUUHQWV´�
%60(�$60(� &RQIHUHQFHV� LQ�
0HFKDQLFDO�(QJ���%DQJODGHVK�8QLYHUVLW\�
RI�7HFKQRORJ\��%DQJODGHVK������-DQXDU\��
��&ODUNH��-��(��+���HW�DO�����������/DUJH�
VFDOH� FXUUHQW� ,QGXFHG� DQG� GHSRVLWLRQ� LQ�
WKH� SDWK� RI� WKH� ����� *UDQG�%DQNV�
WXUELGLW\�FXUUHQW����6HGLPHQWRORJ\��9�����
3�3����������
��$ODYLDQ�� 9��� -LUND�� *�� 'HQWRQ�� 5��
-RKQVRQ�� 0�� DQG� 6WHIDQ� +�� �� ��������
�'HQVLW\� FXUUHQWV� HQWHULQJ� ODNHV� DQG�
UHVHUYRLUV� �-�RI�+\GUDXOLF�(QJ���9�������
1�����3�3������������
��)DQ��-���0RUULV��*�����������³5HVHUYRLU�
6HGLPHQWDWLRQ� �,,�� 5HVHUYRLU� 'HVLOWDWLRQ�
DQG�/RQJ�7HUP�6WRUDJH�&DSDFLW\´��-��RI�
+\GUDXOLF�(QJ��$6&(��9�������1�����
��6DODKHOGLQ��7��0���,PUDQ��-���&KDXGKU\��
0�+��� 5HHG�� &��� �������� ³5ROH� RI� ILQH�
JUDLQHG� VHGLPHQW� LQ� WXUELGLW\� FXUUHQW�
IORZ� G\QDPLFV� DQG� UHVXOWLQJ� GHSRVLWV´��
0DULQH�*HRORJ\�9�������
��$ODYLDQ�� 9��� �������� ³%HKDYLRU� RI�
GHQVLW\� FXUUHQW� DQ� LQFOLQH´�� -�� RI�
+\GUDXOLF� (QJLQHHULQJ�� 9������ 1����
-DQXDU\��

���+RUVFK�*��0�����������³7KH�VWUXFWXUH�
RI� WZR�GLPHQVLRQDO�� PLVFLEOH� ODPLQDU�
GHQVLW\� XUUHQWV� � IORZLQJ� � GRZQ� DQ�
LQFOLQH´�� -RXUQDO� � RI� � +\GUDXOLF��
5HVHDUFK��9��������1������
���,PUDQ�� -��� .DVVHP�� $��� .KDQ�� 6�0���
��������³7KUHH�GLPHQVLRQDO�PRGHOLQJ�RI�
GHQVLW\�FXUUHQW��,��������������������� )ORZ�LQ�
VWUDLJKW� FRQILQHG� DQG� XQFRQILQHG�
FKDQQHOV´�� -RXUQDO� RI� +\GUDXOLF�
5HVHDUFK��9������1������������������
���7VLKULQW]LV��9��$���$OYLDQ��9����������
³6SUHDGLQJ� RI� WKUHH�GLPHQVLRQDO���
LQFOLQHG� � JUDYLW\� SOXPHV� ´�����������������
-RXUQDO� RI� +\GUDXOLF� 5HVHDUFK�� 9�� �����
1������
���)HOL[�� 0��� �������� ³$� 7ZR�
'LPHQVLRQDO� 1XPHULFDO� 0RGHO� IRU� D�
7XUELGLW\� &XUUHQW´�� 6SHF�� 3XEOV�� ,QW��
$VV��6HGLPHQW��9������3���������
���%XFNHH�� &��� .QHOOHU�� %��� 3HDNDOO�� -���
�������� ³7XUEXOHQFH�6WUXFWXUH� LQ�6WHDG\�
6ROXWH�'ULYHQ� *UDYLW\� &XUUHQWV´�� 6SHF��
3XEOV��,QW��$VV��6HGLPHQW��9������3������
�����
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