
�� �±� ���� �������� ���� �

'2,�����������MPEV�����������
>���������������������������������@����������������

�� ��

��

VKHOHVWE#XD�IP�

�
�

� ��

 �

��
� ���

,,� ���±�� ��
����� ���� ��� �

�� ���� �
�

�� �
�� �±���� �

� �� ��
�� �� ������ � � �

��
� �������� �

�� �
�

�� �
� � � ���� � �� ��

���� �
��

� ����� ��� �� �
�� �

�� 
 �
��

�� �� �
� �� �� � ±�

�
�� �

�
��

�� �� �
�� �� �� ��


 ��
�� �� �

�
© �

ª�� ��
����8��������

�� �
�� �� �

�� �
��

�
�� � � ��

��
�� �� �

�
�� 


�

 ��


 �
� � �� � >�@��

�� �
��

��
�

�� �
�� �

�
��
�>�@��

�

�� �
��

�
� >�@��

�� �� �
��

�� �� ��
�

��
�

��
�� �
�� ¶

��



���� �� �±� ���� �������

��
��

�� � �� � ��� ����

�� �� � �� �
�±� �� �� �

� >�@��
�

�
�� �

�
�>�@��

¶ �
�� �� �

��

��
�

�� �� ��
��

�
��

�� ��

��
�

�� ¶
��

��

¶ ��
�� �

�� �
�� �

��
�

���
�� �

�� �
�

��
��

� �
�

��
�� �

� ��� ���
���� ��
���� ���� ��� �

� ��������� �� �
�� �� � ���

��

�� �� � ±��
���

�
��

�

� ��� �� �� �

� �� �
�,,� �� �

�� ��
�� ��

�

� � ��
�,')��������� �

�� ��� �� �
� ����±����� � ���
�±���±����� � �

�±� ������ � ��� �
��


 ��
��

� �!������� �±� � �!�������
�
�

�O �� ���� �©+XPDQª�� ��� �
� ±� � ©'5*� ,QWHUQDWLRQDO�

,QF�ª��86$�� �� �

�©5D\%LRWHFKª��86$����

�� �
��

�� �� 
 �
�� �

�
�

������������ ��� �
�

�� �
��

©3KLOLSV�+'��;(ª��86 �� �
����� ��

�
��

���� � �� �
���� � �+E$�F� �����

��� �
�($6'���������

�� ��
��



�� �±� ���� �������� ���� �

�
��

� ��� � ������������
���

�

6WDWLVWLFD� ���� �6WDW6RIW� ,QF�� 86 ��� 0LFURVRIW� 2IILFH�
([ HO�������� �

�� �P��� �
�

��
���������

��
�� �

�� �� �
��

�
�

�� � �S � ���� ��
�

������� �� �
� �������

�S �������� �
���� �� ���������

������� �� �� ��
������ �

�����
� � ������� ��

������ � ��

�� ���������

�������� � ��������
�� ������ � ����� �

� ó�
��������� � ���� � � � �������

����������

�

�� ������� ��

���� �� � ������ � ��������
� ���������� �� �� �

��
� � � �������

� ������ �� ���� �
�� ����� �� �������

�� �
� �����

� ����� �� �������
�� �����±�����

�� �

�� ��������
� �����

��
���� � � � ������

�� ���
��

��� ����� � ��
� � � ���� �� � �������

�
�� � �

�� � � � ��� � �� �
������� �

�� ����� �� �������� ������� �
�� ��

�
��

����� �
��S ���������

�� �
�

�>�@�� �
� ,&$0� >��@��

��
� ����� � �� ����� � � �������� �

�� �
�� ����� � �� �

�����
� � ������� ��

��
�� �

�� �
�� ���������

��
��

�� � >�@�� �
��

�
��

�� �� 
 �� �� ��
�

�� �� �
� >�@�� ��

�
���

��� 
 �
�� ��

�� �
�� ��

�±� ��

��� �
�� �� �

��



���� �� �±� ���� �������

�� �
�
�

�

��

�±� ��

�� �� �� ��

�� ����� ��� ����� ��� ����� ������

����� ��� ����� ��� ����� ������

�� ������ ��� ����� ��� ����� �����
�

������ ��� ����� ��� ����� �����
�

� � ������ ��� ����� ��� ����� �������

������ �� ���� ��� ����� �������

� ������ ��� ����� ��� ����� ������

���������� ��� ����� ��� ����� ������

������ ��� ����� ��� ����� ������

�� ������ ��� ����� ��� ����� ������

���������� ��� ����� ��� ����� ������

������ ��� ����� ��� ����� ������

���� � ����� ��� ����� ��� ����� �������

����� ��� ����� ��� ����� �������

����� � ����� ��� ����� ��� ����� ������

�� �������� ��� ����� ��� ����� ������

����� ��� ����� �� ����� ������

� �� � ����� ��� ����� ��� ����� �������

����� ��� ����� ��� ����� �������

�� � ����� ��� ����� �� ����� �������

�� �������� ��� ����� ��� ����� ������

����� ��� ����� ��� ����� �������

� �
�±� ��

5HIHUHQFHV��
��� +DODVKHYD�=9��3RVNRW\QRYD�/9��5RO�\QWHUOHLN\QD���\�\QWHUOHLN\QD����Y� IXQNWV\RQ\URYDQ\\�QHUYQRL�V\VWHP\�QD� UDQ�

QHP�\�]UHORP�HWDSDNK�RQWRKHQH]D��9HVWQ\N�6$)8��6HU\LD��0HG\NR�E\RORK\FKHVN\H�QDXN\�����������������>5XVVLDQ@�

��� 'UX]K\ORY�0$��'UX]K\ORYD�2<X��%HWHOHYD�<X(��.X]QHWVRYD�7<X��2]K\UHQ\H�NDN� IDNWRU�VHUGHFKQR�VRVXG\VWRKR� U\�
VND��DNWVHQW�QD�NDFKHVWYR�\�IXQNWV\RQDOQXLX�DNW\YQRVW�]K\URYRL�WNDQ\��5RVV\LVN\L�NDUG\RORK\FKHVN\L�]KXUQDO���������
��������������>5XVVLDQ@�

��� 0\OLXW\QD�29��3URKQRVW\FKHVNDLD�URO�6�UHDNW\YQRKR�EHOND�Y�UD]Y\W\\�U\VND�NDUG\DOQ\NK�VRE\W\L��5RVV\LVN\L�NDUG\ROR�
K\FKHVN\L�]KXUQDO�����������������>5XVVLDQ@�

��� 3XODWRYD�66K��9O\LDQ\H�&�5%�QD�WHFKHQ\H�DUWHU\DOQRL�K\SHUWHQ]\\��0RORGRL�XFK Q\L������������������������>5XVVLDQ@�

��� 5D]\QD�$2��$FKNDVRY�((��5XQHQNR�6'��2]K\UHQ\H��VRYUHPHQQ\L�Y]JKOLDG�QD�SUREOHPX��2]K\UHQ\H�\�PHWDERO\]P��
������������������>5XVVLDQ@�

��� 6RORPRQRYD�(��9HUERYRL�$��=K\URYDMD�WNDQ¶�L�DGLSRNLQ\��/$3�/$0%(57��$FDGHPLF�3XEOLVKLQJ�±�6DDUEULLFNHQ��������
����V��>5XVVLDQ@�

��� 6KHOHVW�$1��.RYDORYD�<X$��6KHOHVW�%$��9O\LDQ\H�R]K\UHQ\LD�QD�PDUNHU\�YRVSDOHQ\LD�X�EROQ\NK�DUWHU\DOQRL�K\SHUWHQ�
]\HL��*HRUJLDQ�0HGLFDO�QHZV����������������������>8NUDLQLDQ@�

��� 9DQ�GHQ�%HUJ�0-��%KDWW�'/��.DSSHOOH�/-��GH�%RUVW�*-��&UDPHU�0-��YDQ�GHU�*UDI�<��6WHJ�3*��9LVVHUHQ�)/-��,GHQWLILFD�
WLRQ�RI�YDVFXODU�SDWLHQWV�DW�YHU\�KLJK�ULVN�IRU�UHFXUUHQW�FDUGLRYDVFXODU�HYHQWV��YDOLGDWLRQ�RI�WKH�FXUUHQW�$&&�$+$�YHU\�
KLJK�ULVN�FULWHULD��(XU�+HDUW�-������������������������30,'������������GRL����������HXUKHDUWM�HK[�����
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��� 6HOO�+��'LYRX[�$��3RLWRX�&��%DVGHYDQW�$��%RXLOORW�-/��%HGRVVD�3��7RUGLPDQ�-��HW�DO��&KHPHULQ�FRUUHODWHV�ZLWK�PDUNHUV�
IRU�IDWW\�OLYHU�LQ�PRUELGO\�REHVH�SDWLHQWV�DQG�VWURQJO\�GHFUHDVHV�DIWHU�ZHLJKW�ORVV�LQGXFHG�E\�EDULDWULF�VXUJHU\��-�&OLQ�
(QGRFULQRO�0HWDE� ������������������30,'������������'2,����������MF�����������

���� <DPDZDNL�+��9DVFXODU�(IIHFWV�RI�1RYHO�$GLSRF\WRNLQHV��)RFXV�RQ�9DVFXODU�&RQWUDFWLOLW\�DQG�,QIODPPDWRU\�5HVSRQVH��
%LRO�3KDUP�%XOO� ���������������������30,'������������KWWSV���GRL�RUJ���������ESE��������
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,QIODPPDWRU\�0DUNHUV�DQG�$QWKURSRPHWULF�3DUDPHWHUV��
LQ�WKH�3URJUHVVLRQ�RI�$UWHULDO�+\SHUWHQVLRQ�ZLWK�&RPRUELG�3DWKRORJ\�
6KHOHVW�%��2��
$EVWUDFW��7KH�GHYHORSPHQW�RI�REHVLW\�LQ�SDWLHQWV�ZLWK�DUWHULDO�K\SHUWHQVLRQ�DQG�WKHLU�PRUWDOLW\�UHPDLQV�KLJK�

LQ�DOO�FRXQWULHV��GHVSLWH�DGYDQFHV�LQ�HDUO\�GLDJQRVLV��WKH�LQWURGXFWLRQ�RI�KLJK�WHFK�WUHDWPHQWV�DQG�SUHYHQWLRQ�RI�
DUWHULDO�K\SHUWHQVLRQ��2EHVLW\�DQG�GLDEHWHV�VLJQLILFDQWO\� LPSDLU� WKH�SURJQRVLV�� FRQWULEXWH� WR� WKH�SURJUHVVLRQ�RI�
YDVFXODU� FKDQJHV�� DQG� DFFHOHUDWH� WKH� GHYHORSPHQW� RI� DUWHULDO� K\SHUWHQVLRQ�� 7KXV�� GHWHUPLQLQJ� WKH� LPSDFW� RI�
WKHVH�GLVHDVHV�RQ�D�FHUWDLQ�OHYHO�RI�SDWKRJHQHVLV�RI�LQIODPPDWLRQ�LV�RI�JUHDW�LPSRUWDQFH�

7KH�SXUSRVH�RI�WKH�VWXG\�ZDV�WR�FRQGXFW�DQ�DQDO\VLV�RI�VRPH�FOLQLFDO�DQG�LQIODPPDWRU\�IDFWRUV�YDOXHV�LQ�WKH�
SURJUHVVLRQ�RI�GDPDJH�WR�WDUJHW�RUJDQV�LQ�DUWHULDO�K\SHUWHQVLRQ�ZLWK�GLDEHWHV�DQG�REHVLW\��

0DWHULDO�DQG�PHWKRGV��7KHUH�ZHUH����SDWLHQWV�ZLWK�VHFRQG�VWDJH�DUWHULDO�K\SHUWHQVLRQ������JUDGH��DQG�RI�
KLJK�DQG�YHU\�KLJK�FDUGLRYDVFXODU�ULVN�VFRUH�����PHQ�DQG����ZRPHQ��XQGHU�REVHUYDWLRQ��7KH�DYHUDJH�DJH�RI�
SDWLHQWV�ZDV������������\HDUV��7KH�SDWLHQWV�ZHUH�GLYLGHG� LQWR�JURXSV�� WKH� ILUVW�JURXS�FRQVLVWHG�RI����SDWLHQWV�
ZLWK�DUWHULDO�K\SHUWHQVLRQ�ZLWK�GLDEHWHV�DQG�REHVLW\��ZKLFK�KDG�QR�SURJUHVVLRQ�RI� WKH�GLVHDVH�� WKH��QG�JURXS�
LQFOXGHG����SDWLHQWV�ZLWK�K\SHUWHQVLRQ�LQ�FRPELQDWLRQ�ZLWK�GLDEHWHV�DQG�REHVLW\�ZLWK�SURJUHVVLRQ�RI� OHVLRQV�RI�
WDUJHW�RUJDQV��

5HVXOWV�DQG�GLVFXVVLRQ��7KH�VXUYH\�VKRZHG� WKDW� WKH�%0,� ������NJ� ��P��ZDV� UHODWLYHO\�QRQ�VSHFLILF��DV� LW�
ZDV�GHWHUPLQHG�LQ�DOPRVW�DOO���������SDWLHQWV�ZLWKRXW�SURJUHVVLRQ�RI�WKH�GLVHDVH�DQG�VLJQLILFDQWO\�H[FHHGHG�WKH�
SURSRUWLRQ�RI�SDWLHQWV�ZLWK�SURJUHVVLRQ�RI�K\SHUWHQVLRQ���������S� ���������1RUPDWLYH�DQG�VOLJKWO\�H[FHHGLQJ�WKH�
QRUPDWLYH�ILJXUHV�RI� WKH�UDWLR�RI�ZDLVW�DQG�WKLJK�FLUFXPIHUHQFH�ZHUH�FKDUDFWHULVWLF�RI�SDWLHQWV�ZLWKRXW�SURJUHV�
VLRQ�RI� WKH�GLVHDVH�DQG�ZHUH� IRXQG� LQ�������RI� WKHP��$W� WKH�VDPH� WLPH� WKH�SURSRUWLRQ�RI� VXFK�SDWLHQWV�ZDV��
����WLPHV�ORZHU�DQG�ZDV���������S� �������LQ�WKH�VHFRQG�JURXS��7KH�SUHVHQFH�RI�LQIODPPDWRU\�FRPSRQHQW�LQ�WKH�
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ERG\�RI�SDWLHQWV�ZLWK�K\SHUWHQVLRQ�FRQWULEXWHV� WR� WKH�SURJUHVVLRQ�RI� WKH�GLVHDVH��5HJDUGLQJ� WKH� OHYHO� RI� DQWL�
LQIODPPDWRU\�F\WRNLQH�,/�����LWV�VLJQLILFDQFH�GLG�QRW�UHYHDO�DQ\�VLJQLILFDQW�GLIIHUHQFHV�LQ�WKH�JURXSV�� ��������6LJ�
QLILFDQW�LQFUHDVH�LQ�WKH�FRQWHQW�RI�FKHPHULQ�� �����SJ���PO��ZDV�����IROG�PRUH��S� ��������LQ�WKH�JURXS�ZLWK�SUR�
JUHVVLRQ�RI� WKH�GLVHDVH��7KH�QRUPDWLYH�YDOXH�RI� WKH� LQGLFDWRU� � �����SJ� ��PO��ZDV�FKDUDFWHULVWLF� IRU� WKH�JURXS�
ZLWKRXW�SURJUHVVLRQ�RI�K\SHUWHQVLRQ���

&RQFOXVLRQV�� 7KH� GLUHFW� UHOLDEOH� DVVRFLDWLRQ�ZLWK� WKH� SURJUHVVLRQ� RI� K\SHUWHQVLRQ�ZDV� GHWHUPLQHG� E\� WKH�
ZHLJKW�RI�WKH�SDWLHQWV¶�ERG\��WKH�YDOXH�RI�%0,��WKH�UDWLR�RI�WKH�ZDLVW���WKLJK�FLUFXPIHUHQFH��WKH�WKLFNQHVV�RI�WKH�
HSLFDUGLDO�IDW�DQG�WKH�LQYHUVH�FRUUHODWLRQ�ZLWK�WKH�KHLJKW�RI�WKH�SDWLHQWV��7KH�SUHVHQFH�RI�LQIODPPDWRU\�FRPSR�
QHQW�LQ�WKH�ERG\�RI�SDWLHQWV�ZLWK�K\SHUWHQVLRQ��ZKLFK�LV�DVVRFLDWHG�ZLWK�REHVLW\��FRQWULEXWHV�WR�WKH�SURJUHVVLRQ�RI�
WKH� GLVHDVH�� 7KH� UHVHDUFK� OHDGV� WR� WKH� FRQWLQXDWLRQ� RI� VWXG\LQJ� WKH� IHDVLELOLW\� DQG� WKH� SRVVLELOLW\� RI� DSSO\LQJ�
WKHVH�FULWHULD�DW�DOO�OHYHOV�RI�WUHDWPHQW�DQG�SUHYHQWLRQ�ZLWK�WKH�DLP�RI�VWUDWLI\LQJ�WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI�WKHUDSHXWLF�
WDFWLFV��

.H\ZRUGV��DUWHULDO�K\SHUWHQVLRQ��REHVLW\��GLDEHWHV�PHOOLWXV��LQWHUOHXNLQV��FKHPHULQ��

7KH�DXWKRUV�RI�WKLV�VWXG\�FRQILUP�WKDW�WKH�UHVHDUFK�DQG�SXEOLFDWLRQ�RI�WKH�UHVXOWV�ZHUH�QRW�DVVRFLDWHG�ZLWK�
DQ\�FRQIOLFWV�UHJDUGLQJ�FRPPHUFLDO�RU�ILQDQFLDO�UHODWLRQV��UHODWLRQV�ZLWK�RUJDQL]DWLRQV�DQG�RU�LQGLYLGXDOV�ZKR�PD\�
KDYH�EHHQ�UHODWHG�WR�WKH�VWXG\��DQG�LQWHUUHODWLRQV�RI�FRDXWKRUV�RI�WKH�DUWLFOH��

������������ ��


