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)HORGLSLQH�OD��PR�W�WKXR�F�KDÑ�KX�H�W�DÛS�
WKXR�F�QKRÛP�FKHÑQ�NH�QK�FDOFL��OD��PR�W�WURQJ�
QK��QJ� WKXR�F���ÖÑF��X�WLH�Q� O�ÑD�FKRÑQ�V���
GXÑQJ�UD�W�SKR��ELH�Q�WURQJ�YD��QJRD�L�Q�ÖÛF��
0D�F�GX��KD�S�WKX�JD�Q�QK��KRD�Q�WRD�Q�TXD�
��Ö�QJ�WLH�X�KRDÛ�YD��WKÖ�L�JLDQ�EDÛQ�WKD�L�GD�L�
������� K��� QK�QJ� IHORGLSLQH� FRÛ� �R�� WDQ�
WURQJ�Q�ÖÛF� UD�W� WKD�S�� YD��EÔ� FKX�H�Q� KRÛD�
TXD� JDQ� OD�Q� �D�X�QKDQK�QH�Q�FDÛF� GDÑQJ�
YLH�Q�TX���ÖÛF�WK�Ö�QJ�FRÛ�VLQK�NKD��GXÑQJ�
NKR�QJ�FDR������������R��RÛ��IHORGLSLQH�
��ÖÑF�ED�R�FKH��GDÑQJ�WKXR�F�*3.��QKD�P�
GX�� WU�� R�Q� �ÔQK� QR�QJ� �R�� �LH�X� WUÔ� WURQJ�
PDÛX��JLD�P�WDÛF�GXÑQJ�SKXÑ��

7UH�Q� WKH��JLÖÛL��GDÑQJ� ED�R�FKH��*3.��
FX�D�IHORGLSLQH���ÖÑF�QKLH�X�QKD��NKRD�KRÑF�
TXDQ�WD�P�QJKLH�Q�F�ÛX� >������7X��QKLH�Q��
Ö�� 9LH�W�1DP�GDÑQJ� ED�R� FKH��*3.��FX�D�
IHORGLSLQH� YD�Q� FK�D� ��ÖÑF� QJKLH�Q� F�ÛX�
UR�QJ� UD�L� YD�� FR�Q� QKLH�X�KDÑQ� FKH��� 7URQJ�
FR�QJ�WU�QK�QD����FKXÛQJ� WR�L�V���GXÑQJ�TX��
KRDÑFK� WK�ÑF� QJKLH�P� �H�� WKLH�W� NH�� FR�QJ�
WK�ÛF�YD��W�P�UD�FR�QJ�WK�ÛF�WR�L��X�WURQJ�ED�R�
FKH��YLH�Q�QHÛQ�IHORGLSLQH���PJ�*3.��
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7KLV� V�XG�� XVHG� �KH� H�SHULPHQ�DO� SODQQLQJ� PH�KRG�
�R� GHVLJQ� �KH� IRUPXOD� RI� VXV�DLQHG�UHOHDVH� IHORGLSLQH�
�DEOH�V�� 7KH� SURFHVV� ZDV� RS�LPL�HG� E�� �DNLQJ� �KH�
LQIOXHQFHV� RI� �KH� FKRVHQ� H�FLSLHQ�V�� LQFOXGLQJ� +30��
(�0��+30��(��/9��RQ��KH�GUXJ�UHOHDVH�RI��KH�IRUPXOD�HG�
�DEOH�V� DV� �KH� LQGHSHQGHQ��YDULDEOHV�� 7KUHH�GHSHQGHQ��
YDULDEOHV�ZHUH��KH�GLVVROXELOL���SHUFHQ�DJH�RI�IHORGLSLQH�
UHOHDVH�D���KH�VDPSOLQJ��LPHV�RI���KV����KV�����KV��<
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� UHVSHF�LYHO���� 7KH� UHOHDVH�SURILOH�RI� IHORGLSLQH� IURP�

�KH�RS�LPL�HG�IRUPXOD�DOPRV��PH���KH�SUHGLF�HG�UHOHDVH�
SURILOH�DQG�ZDV�VLPLODU� �R� �KD��RI� �KH� UHIHUHQFH� �DEOH�V��
7KH�NLQH�LFV�RI�GUXJ� UHOHDVH�IURP��KH�RS�LPL�HG� �DEOH�V�
DQG�UHIHUHQFH��DEOH�V�DOVR�FRPSOLHG�ZL�K��KH�.RUVPH�HU�
��3HSSDV�PRGHO��

.H�ZRUGV�� IHORGLSLQH�� �30�� (���9�� �30�� (�0��
K�GURSKLOLF�PD�UL[��VROLG�GLVSHUVLRQ�

�ODVVLILFD�LRQ�QXPEHU����

6���GXÑQJ�TX��KRDÑFK��K�ÑF�QJKLH�P��URQJ�QJKLH�Q�F��X�
ED�R�FKH��YLH�Q�QH�Q�IHORGLSLQH�JLD�L�SKR�QJ�NH�R�GD�L�
KH��FR����KD�Q�Q���F

��D�Q���D�Q��������1�X�H�Q��K���KDQK��X�H�Q��������XD�Q��LQK����H���X�����X���

����Ñ����D�Q��������Ñ����������H�
��U���Q���DÑ��K�Ñ�����Ñ���D��1���
����Q���������SKD�Q����Ñ��SKD�P��D���D��

1JKLH�Q� F��X� QD��� V��� GXÑQJ�TX�� KRDÑFK�KR�D� �K�ÑF� QJKLH�P� �H�� �KLH��� NH�� FR�QJ� �K��F� ED�R� FKH�� YLH�Q� QH�Q�
IHORGLSLQH�JLD�L�SKR�QJ�NH�R�GD�L���3.������ÑD��UH�Q�NH���TXD���K�ÑF�QJKLH�P�YD��SKD�Q���FK�FX�D�SKDÂQ�PHÂP�
0RGGH�������D�QK�JLD�����ÑF�TX�� OXD���D�QK�K���QJ�FX�D�FD�F�ELH�Q��DÂX�YD�R�JRÂP�+30��(�0�YD��+30��
(��/9�OH�Q�FD�F�ELH�Q��DÂX�UD�OD����JLD�L�SKR�QJ�G��ÑF�FKD�����3�����DÑL�FD�F��K��L��LH�P�VDX������YD�����K��
�D��O�ÑD�FKRÑQ����ÑF�FR�QJ��K��F��R�L��X��H��ED�R�FKH��YLH�Q�QH�Q�IHORGLSLQH��3.��KH��FR����KD�Q�Q���F��DÑ���LH�X�
FKXD�Q�YHÂ�JLD�L�SKR�QJ�LQ�YL�UR��KHR��H�X�FDÂX��HÂ�UD���R�QJ�KRÑF��3�������YLH�Q��R�L��X�JLR�QJ�Y��L�YLH�Q��R�L�
FKLH�X�YD���KHR�PR��K�QK��R�QJ�KRÑF�.RUVPH�HU���3HSSDV�

7���NKRÑD��IHORGLSLQH��KH��FR����KD�Q�Q��ÑF��KH��SKD�Q��DÑQ�UD�Q���30��(���9���30��(�0�

�K��VR��SKD�Q�ORD�L�����



�������������

���L����Ñ��������K������K������KL��������

1�X�H�Q� OLH�X�� )HORGLSLQH� �7UXQJ� 4XR�F��� +30��
(�0���RZ��0�����+30��(��/9���RZ��0�����PDJQHVL�
VWHDUDW��7UXQJ�4XR�F����HURVLO��7UXQJ�4XR�F���ODFWRVH�
PRQRK�GUDW��7UXQJ�4XR�F��YD��FDÛF�KRÛD�FKD�W�NKDÛF��H�X�
�DÑW�WLH�X�FKXD�Q�G�ÖÑF�GXÑQJ�

7KLH��� E�� Q�KLH�Q� F�ÑX�� PDÛ�� WK��� �R�� KR�D� WDQ�
�(5:(.���7���� �� ��ÛF���PDÛ�� �R� TXDQJ� 89�9,6�
�+,7��+,�8��������1KD�W�%D�Q���PDÛ��VLH�X�D�P��R�QJ�
QKD�W��:LVH�OHDQ���+D�Q�4XR�F���PDÛ���R�S+��(87(�+�
,QVWUXPHQW���7KXÑ���LH�Q���PDÛ��VD�F�N�Û�OR�QJ�KLH�X�QD�QJ�
FDR��6KLPDG]X��/�66�93��������1KD�W�%D�Q���PDÛ��
GD�S� YLH�Q� WD�P� VDL� .RUVFK� ���ÛF���PDÛ�� �R� �R�� F�ÛQJ�
3KDUPDWHVW�37%����%����ÛF��YD��FDÛF� WKLH�W�EÔ��GXÑQJ�
FXÑ�NKDÛF��DÑW�WLH�X�FKXD�Q�

3K��Q��SKDÑS�Q�KLH�Q�F�ÑX

3K��QJ�SKD�S�ED�R�FKH��YLH�Q�QH�Q��YLH�Q�QHÛQ�IHORGLSLQH�
��ÖÑF� ED�R� FKH�� WKHR� SK�ÖQJ� SKDÛS� GD�S� WKD�QJ�� UD���
ODFWRVH� PRQRK�GUDW� YD�� +30�� TXD� UD��� ����� UD���
PDJQHVL� VWHDUDW� YD���HURVLO� TXD� UD��� ������D�Q� FDÛF�
WKD�QK�SKD�Q�WKHR�FR�QJ� WK�ÛF�ED�R�FKH���7UR�Q�ER�W�NHÛS�
JR�P� +375� FK�ÛD� IHORGLSLQH�� ODFWRVH� PRQRK�GUDW��
+30���6DX��RÛ�� WUR�Q�KR�Q�KÖÑS�ER�W� NHÛS�YÖÛL� WDÛ�G�ÖÑF�
WUÖQ�PDJQHVL�VWHDUDW�YD���HURVLO���D�S�YLH�Q�K�QK�WUXÑ�OR�L�
YÖÛL�NKR�L�O�ÖÑQJ�WUXQJ�E�QK�YLH�Q�����PJ����Ö�QJ�N�QK�
YLH�Q���PP�� O�ÑF�GD�S����� WD�Q��4X��PR�� WK�ÑF�QJKLH�P�
����YLH�Q�PH��

3K��QJ� SKD�S� EDR�PD�QJ� ED�R� YH���PD�QJ� EDR� V���
GXÑQJ�SRO�PHU�OD��+30��(��YD��+30��(����FKD�W�KRÛD�
GH�R�3(*�������%DR�PR�L�PH�������YLH�Q�QHÛQ�IHORGLSLQH�
YD��YLH�Q�SODFHER�Y��D��X������NJ��7LH�Q�KD�QK�EDR�WUH�Q�
PDÛ�� EDR� SKLP� .%��%3���� YÖÛL� WKR�QJ� VR�� FX�D�PDÛ��
EDR���ÖÑF�WKLH�W�OD�S��QKLH�W��R��NK��YD�R����������QKLH�W�
�R�� NK�� UD� ��������� YD�Q� WR�F� TXD�� FX�D� QR�L� EDR� ����
YR�QJ�SKXÛW�� YD�Q� WR�F� SKXQ�GÔFK����PO�SKXÛW�� DÛS� VXD�W�
YR�L�SKXQ���EDU�

3K��QJ�SKD�S�WK����R��KR�D�WDQ��V���GXÑQJ�PDÛ��WK����R��
KR�D�WDQ�(5:(.���7�������ÛF���NLH�X�JLR��W�QK��FDÛQK�
NKXD����PR�L�WU�Ö�QJ�KR�D�WDQ�OD������PO�GXQJ�GÔFK�QDWUL�
ODXU�O�VXOIDW��1D/6�����WURQJ��H�P�SKRVSKDW�S+������
QKLH�W��R����“���R���WR�F��R�� NKXD������YR�QJ�SKXÛW�����
PO�GÔFK�KR�D�WDQ���ÖÑF�OD���UD�WDÑL�FDÛF�WKÖ�L��LH�P�QJKLH�Q�
F�ÛX��O��WD�P�YÖÛL�WR�F��R�������YR�QJ�SKXÛW�WURQJ����SKXÛW��
�ÔQK�O�ÖÑQJ�GÔFK�WURQJ�VDX�O��WD�P�WKHR�SK�ÖQJ�SKDÛS�
WKH�P�FKXD�Q��R�TXDQJ���R��R��KD�S�WKXÑ�FX�D�GXQJ�GÔFK�
FKXD�Q�YD��GXQJ�GÔFK�WK���Ö��E�ÖÛF�VRÛQJ�������QP�>����
<H�X�FD�X�*3����VDX���K����������VDX���K����������
VDX����K��≥������6���GXÑQJ�YLH�Q��R�L�FKLH�X�3OHQGLO����
PJ�*3.����VWUD]HQHFD��7KXÑ���LH�Q��

�D�QK�JLD��V�Ñ�W��QJ�TXDQ�JL��D�KDL��R��WK��JLD�L�SKR�QJ��

KH��VR��I
��
��ÖÑF�W�QK�WKHR�FR�QJ�WK�ÛF��

WURQJ��RÛ��L�OD��VR��WK�Û�W�Ñ��LH�P�OD���PD�X��Q�OD��VR���LH�P�OD���
PD�X�WK����5

W
��7

W
����IHORGLSLQH�JLD�L�SKRÛQJ�WDÑL�WKÖ�L��LH�P�

W�FX�D�PD�X��R�L�FKLH�X�YD��PD�X�WK����+DL��R��WKÔ���ÖÑF�FRL�
OD��JLR�QJ�QKDX�NKL�I

�
�FRÛ�JLDÛ�WUÔ�WURQJ�NKRD�QJ���������I

�
�

FD�QJ�JD�Q�����WK��KDL��R��WKÔ�FD�QJ�JLR�QJ�QKDX�>���

�D�QK�JLD���R�QJ�KRÑF�*3���W���YLH�Q��V���GXÑQJ�SKD�Q�
PH�P�0DWK��������SKD�Q�W�FK�G��� OLH�X�KR�D�WDQ�WKHR�
PR��K�QK��R�QJ�KRÑF�:DJQHU��ED�F����:HLEXOO��+LJXFKL��
+L[VRQ����URZHOO��.RUVPH�HU���3HSSDV��+RSIHQJHUJ��
+LOO��:HLEXOO��0DNRLG���%DQDNDU�����D�Q�F�Û�YD�R�JLDÛ�WUÔ�
�,��YD��5�

KLH�X�FK�QK
��H��[DÛF��ÔQK�PR��K�QK�JLD�L�SKRÛQJ�SKX��

KÖÑS�QKD�W�FKR�YLH�Q��PR��K�QK�QD�R�FRÛ�JLDÛ�WUÔ��,��QKR��
QKD�W�YD��5�

KLH�X�FK�QK
�OÖÛQ�QKD�W�WK��PR��K�QK��RÛ�SKD�Q�DÛQK�

�XÛQJ�QKD�W��R�QJ�KRÑF�JLD�L�SKRÛQJ�FX�D�YLH�Q�

3K��QJ� SKD�S� TX�� KRDÑFK� WK�ÑF� QJKLH�P�� V��� GXÑQJ�
SKD�Q�PH�P�02��(������WKLH�W�NH��WK��QJKLH�P�WKHR�PR��
K�QK�����

�����T���������K����������

1�KLH�Q� F�ÑX� �KLH��� NH�� FR�Q�� �K�ÑF� YLH�Q� QHÑQ�
IHORGLSLQH��3.�

4XD�WKDP�NKD�R�PR�W�VR��WD�L�OLH�X�>�����YD��NKD�R�VDÛW�
WK�ÑF�QJKLH�P��FKXÛQJ�WR�L�O�ÑD�FKRÑQ�FDÛF�WDÛ�G�ÖÑF�VDX��H��
QJKLH�Q�F�ÛX�ED�R�FKH��YLH�Q�QHÛQ�IHORGLSLQH���PJ�*3.��
KH��FR�W�WKD�Q�Q�ÖÛF�

��+30���WDÛ�G�ÖÑF�NLH�P�VRDÛW�JLD�L�SKRÛQJ�IHORGLSLQH�
WKHR�FÖ� FKH�� WU�ÖQJ�QÖ�� WURQJ�Q�ÖÛF� WDÑR� WKD�QK�KD�QJ�
UD�R�JHO��OD�P�FKD�P�WR�F��R��*3����0R�L�WU�Ö�QJ�KR�D�WDQ�
NKXH�FK�WDÛQ�TXD�OÖÛS�JHO�WKD�P�YD�R�WURQJ�FR�W�KR�D�WDQ�
G�ÖÑF� FKD�W� YD�� FR�W��4XDÛ� WU�QK� NKXH�FK� WDÛQ�FX�D�G�ÖÑF�
FKD�W� W��� GXQJ� GÔFK� ED�R� KR�D� EH�Q� WURQJ� FR�W� UD� PR�L�
WU�Ö�QJ�KR�D�WDQ�

/DFWRVH�PRQRK�GDW��WDÛ�G�ÖÑF��R�Q��KR�D� WDQ�D�Q���
PR�Q�

��HURVLO�YD��PDJQHVL�VWHDUDW��WDÛ�G�ÖÑF�WUÖQ�QKD�P���
FD�L� WKLH�Q� �R�� WUÖQ�FKD���FX�D� NKR�L� KDÑW�� JLD�P�PD�VDÛW��
FKR�QJ�G�QK�FKD���FR�L��OD�P�EH��PD�W�YLH�Q�ERÛQJ��HÑS��JRÛS�
SKD�Q�NLH�P�VRDÛW�*3����

7KLH���NH���K��Q�KLH�P

��/�ÑD�FKRÑQ�ELH�Q��R�F�OD�S��TXD�WKDP�NKD�R�WD�L�OLH�X�
YD��QJKLH�Q�F�ÛX�VD�QJ�ORÑF��FKXÛQJ�WR�L�O�ÑD�FKRÑQ���WDÛ�G�ÖÑF�
FRÛ�D�QK�K�Ö�QJ�QKLH�X�QKD�W��H�Q�V�Ñ�*3���W���YLH�Q�OD�P�
ELH�Q��D�X�YD�R��ELH�Q��R�F�OD�S�����ÖÑF�N�Û�KLH�X�YD����D�UD�
FDÛF�P�ÛF�Ö��ED�QJ���

������� × log 1 +  
 
 × ∑ ( − ) )

.
× 100 ��
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��/�ÑD�FKRÑQ�ELH�Q�SKXÑ�WKXR�F��YÖÛL�PXÑF�WLH�X�ED�R�FKH��
��ÖÑF� YLH�Q� QHÛQ� IHORGLSLQH� *3.�� FRÛ� PR�� K�QK� JLD�L�
SKRÛQJ� JLR�QJ� QK�� YLH�Q� �R�L� FKLH�X�� FKXÛQJ� WR�L� FKRÑQ�
ELH�Q�SKXÑ�WKXR�F�YD��FDÛF�P�ÛF�Ö��ED�QJ���

��7KLH�W� NH�� WK��QJKLH�P� WKHR�PR��K�QK����� WURQJ�
SKD�Q�PH�P�0RGGH�����YÖÛL����WK��QJKLH�P��WURQJ��RÛ�
FRÛ���WK��QJKLH�P�Ö�� WD�P��7LH�Q�KD�QK�ED�R�FKH��YD�� WK���
�R�� KR�D� WDQ� FX�D� ��� FR�QJ� WK�ÛF� WKHR� SK�ÖQJ� SKDÛS�
�D��WU�QK�ED���Ö��PXÑF��3K�ÖQJ�SKDÛS�QJKLH�Q�F�ÛX��WKX�
��ÖÑF�NH�W�TXD��WU�QK�ED���Ö��ED�QJ���

3KD�Q���FK�NH���TXD���K��F�Q�KLH�P

6���GXÑQJ�SKD�Q�PH�P�0RGGH������H��SKD�Q�W�FK�G���

OLH�X�YH��V�Ñ�D�QK�K�Ö�QJ�FX�D�ELH�Q��R�F�OD�S�OH�Q�ELH�Q�SKXÑ�
WKXR�F�� NH�W� TXD�� ��ÖÑF�PR�� WD�� WKHR� SK�ÖQJ� WU�QK� KR�L�
TX��ED�F���FRÛ�GDÑQJ��
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WURQJ��RÛ��<
L
�OD��SKD�Q�WUD�P�G�ÖÑF�FKD�W�JLD�L�SKRÛQJ�VDX�

JLÖ��WK�Û�L��L �������������
�
���

�
���

�
���
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���
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���

��
�OD��KH��VR��

FX�D�SK�ÖQJ�WU�QK�KR�L�TX���3KD�Q�PH�P�FKR�NH�W�TXD��
SK�ÖQJ�WU�QK�KR�L�TX��QK��ED�QJ����

1KD�Q�[HÛW��WD�WKD���5��������YD��KH��VR��OD�S�ODÑL��������
GR�YD���NH�W�TXD��WK�ÑF�QJKLH�P�OD��FRÛ��Û�QJK�D�WKR�QJ�NH��
YD��FRÛ��R��OD�S�ODÑL�WR�W��PR��K�QK�W�P���ÖÑF�OD��SKX��KÖÑS��PR��
WD���XÛQJ�NH�W�TXD��WK�ÑF�QJKLH�P��3K�ÖQJ�WU�QK�WKH��KLH�Q�
V�Ñ�D�QK�K�Ö�QJ�FX�D�FDÛF�ELH�Q��R�F�OD�S��H�Q�*3���W���
YLH�Q��1K�Q�YD�R�SK�ÖQJ�WU�QK�KR�L�TX��WD�WKD����FDÛF��H�X�
WR���D�X�UD�<

L
�SKXÑ�WKXR�F�FDÛF��H�X�WR���D�X�YD�R�;

L�
WKHR�

KD�P�VR��ED�F�QKD�W���DÛF�KH��VR��FX�D�;
L�
�H�X�����FKR�WKD���

NKL�WD�QJ� O�ÖÑQJ�+30��(�0��+30��(��/9�WK���H�X�
OD�P�JLD�P�JLD�L�SKRÛQJ�IHORGLSLQH�W���YLH�Q��

����OLH�X�SKD�Q�W�FK�W���SKD�Q�PH�P�FKR�WKD����NKL�WD�QJ�
+30��(��/9�W���������OH�Q�������PJ��JL���QJX�H�Q�
+30��(�0�WK����*3���W���YLH�Q�JLD�P��<

�
�JLD�P�W���

�����[XR�QJ�����������������<
�
�JLD�P�W���������[XR�QJ�

����������������<
��
�JLD�P�W���������[XR�QJ��������

���������.KL�WD�QJ�+30��(�0�W����������OH�Q��������
PJ��JL���QJX�H�Q�+30��(��/9�WK����*3���W���YLH�Q�
JLD�P��<

�
�JLD�P�W���������[XR�QJ�����������������<

��

JLD�P�W���������[XR�QJ������������������<
��
�JLD�P�W���

�������[XR�QJ�������������������D����ORDÑL�WDÛ�G�ÖÑF�
QD��� �H�X� WKDP� JLD� YD�R� WDÑR� FR�W� NLH�P� VRDÛW� *3����
7URQJ��RÛ��+30��(��/9�WDÑR�JHO�QKDQK��JLXÛS�NLH�P�
VRDÛW�JLD�L�SKRÛQJ�IHORGLSLQH�WURQJ�FDÛF�JLÖ���D�X��QK�QJ�
KD�QJ�UD�R�JHO�QD���OR�QJ�OH�R�QH�Q�OD�P�WD�QJ�QKDQK�WR�F�
�R��D�Q�PR�Q�FR�W���JLXÛS��LH�X�FK�QK�WR�F��R��D�Q�PR�Q�KD�QJ�
UD�R�JHO��D�F�ELH�W�SKX��KÖÑS�FKR�NLH�P�VRDÛW�*3����W�WDQ�
KRD�F�WDQ�NHÛP�WURQJ�Q�ÖÛF��+30��(�0�OD��WDÛ�G�ÖÑF�WDÑR�
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1KD�Q� [HÛW�� VDX� NKL� EDR� PD�QJ� NKR�L� O�ÖÑQJ� YLH�Q�
WD�QJ� OH�Q�[D�S�[������NH�W�TXD��FKR�WKD����R��F�ÛQJ�FX�D�
YLH�Q���ÖÑF� WD�QJ� OH�Q�UR�� UH�W�QK�QJ� WR�F��R��JLD�L�SKRÛQJ�
IHORGLSLQH�WKHR�WKÖ�L�JLDQ�FX�D�YLH�Q�WUD�Q�YD��YLH�Q�EDR�OD��
NKR�QJ�NKDÛF�QKDX�YD��W�ÖQJ��R�L��R�QJ��H�X��JD�Q�JLR�QJ�
QK�� YLH�Q� �R�L� FKLH�X�� �LH�X� �RÛ� FKR� WKD���� D�QK� K�Ö�QJ�
FX�D�PD�QJ�EDR�WÖÛL�NKD��QD�QJ�JLD�L�SKRÛQJ�KRDÑW�FKD�W�OD��
NKR�QJ��DÛQJ�NH���9��YD����FR�QJ�WK�ÛF�PD�QJ�EDR�YD��TX��
WU�QK�EDR���ÖÑF�FKRÑQ��H��QJKLH�Q�F�ÛX�WLH�S�
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YÖÛL�PR��K�QK�ED�F���YD��PR��K�QK�.RUVPH�HU���3HSSDV�
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SKD�Q�PH�P�0RGGH�������DÛQK�JLDÛ���ÖÑF�TX��OXD�W�D�QK�
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>��� 3�� �RVWD� HW� DO� �������� u�Q� DOWHUQDWLYH� PHWKRG� WR� WKH�
HYDOXDWLRQ� RI� VLPLODULW�� IDFWRU� LQ� GLVVROXWLRQ� WHVWLQJv�� ,QW�� -��
3KDUP�������SS�������

>��� .DUDYDV� (�� HW� DO� �������� u(IIHFW� RI� K�GURJHQ� ERQGLQJ�
LQWHUDFWLRQV� RQ� WKH� UHOHDVH� PHFKDQLVP� RI� IHORGLSLQH� IURP�
QDQRGLVSHUVLRQV�ZLWK�SRO�YLQ�OS�UUROLGRQHv��(XURSHDQ�-RXUQDO�RI�
3KDUPDFHXWLFV�DQG�%LRSKDUPDFHXWLFV���������SS���������

>��� .LUDQ� .XPDU� 6�� HW� DO� �������� u�RQWUROOHG� UHOHDVH�
IRUPXODWLRQ� GHYHORSPHQW� DQG� HYDOXDWLRQ� RI� IHORGLSLQH� PDWUL[�
WDEOHWV�E��XVLQJ�K�GURSKRELF�SRO�PHUVv��,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI�
3KDUPDFHXWLFV��������SS���������

>��� /HH�.�.� HW� DO� �������� u�RQWUROOHG� UHOHDVH� FRPSRVLWLRQ�
FRPSULVLQJ� IHORGLSLQH� DQG� PHWKRG� RI� SUHSDUDWLRQ� WKHUHRIv��
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>���/HH�.�5��(�-�.LP�HW�DO���������u(IIHFW�RI�SROR[DPHU�RQ�WKH�
GLVVROXWLRQ�RI� IHORGLSLQH�DQG� SUHSDUDWLRQ� RI� FRQWUROOHG� UHOHDVH�
PDWUL[� WDEOHWV� FRQWDLQLQJ� IHORGLSLQHv�� �UFKLYHV� RI� 3KDUPDFDO�
5HVHDUFK���������SS�����������

>���5DUHVV�HW�DO���������u,QIOXHQFH�RI�VRPH�IRUPXODWLRQ�IDFWRUV�
RQ�WKH�UHOHDVH�RI�)HORGLSLQH�IURP�H[WHQGHG�UHOHDVH�K�GURSKLOLF�
PDWUL[�WDEOHWVv��)DUPDFL���������SS���������

>���7HMDVZL�HW�DO���������u�HVLJQ�DQG�HYDOXDWLRQ�RI�IHORGLSLQH�
H[WHQGHG� UHOHDVH� WDEOHWV� HPSOR�LQJ� D� QHZ� VWDUFK� EDVHG�
SRO�PHUv��,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI�%LRSKDUPDFHXWLFV��������SS����
���

>���863������1)������������u)HORGLSLQH�([WHQGHG���5HDOHDVH�
7DEOHWVv��SS�������


