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��Ñ ¾Âvºk��vºº³®º]�°¦®¾´�¯�Ä°Z¯¡�z�³�±¦�Â��v³v��®°¦Â�¾®Z�¯
bÀ¬]Zº£ Â�§xk�Áv´´§�¾zd´§�ª¯Z��¶§�b�¦�À¡�ÄZ¿º-�j¿Zd³�²¿¦
�b�Z·½Zs�²°�À¦|À¯�¾�°z]�®°º¯�ÄZ·½Zs�°®�z ���Á®Z d�¦
ÄZº·¾-&ºº¿Â�ª]Z¤d¯�zÀgPc��ÏÔ Â�ÏÐ �ÏÎ �Ö��Ä°ZÀ�]�ÀZ-v´·Â&�
¾®Zº^c��¿Zººl´-�Â�¾®Z�¯�®À�¬§�©Z´]z§��²°�À¦|À¯�v´³Z¯�½Zs
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ÎÐÕÏ |À¿Z����¿º��Á°Z°����®d ·�¾Z����¾�À^���]Z´¯�Â�Ä±°ÂZ�§�Àº´��Â�¿º¬�

ÎÏÓ

Á®Z d�¦�®°º¯��]Z´¯
�� $GHSRMQ�� $��� 7�� 3�� )�� 3DUK� DQG� 6�� 9�� 0DJKLJRG��������$YDLODELOLW\�DQG�H[WUDFWDELOLW\�RI�SKRVSKRUXV�IURP�VRLOV

KDYLQJ�KLJK�UHVLGXDO�SKRVSKRUXV��6RLO�6FL��6RF��$P��-��������������
�� $KPHG��%��DQG�$��,VODP��������([WUDFWDEOH�SKRVSKDWH�LQ�UHODWLRQ�WR�WKH�IRUPV�RI�SKRVSKDWH�IUDFWLRQV�LQ�VRPH�KXPLG

WURSLFDO�VRLOV��7URS��$JULF���7ULQLGDG��������������
�� $O�$EEDV�� $��+��DQG�6��$��%DUEHU������D��$�VRLO�WHVW�IRU�SKRVSKRUXV�EDVHG�XSRQ�IUDFWLRQDWLRQ�RI�VRLO�SKRVSKRUXV��,�

&RUUHODWLRQ�RI�VRLO�SKRVSKRUXV�IUDFWLRQV�ZLWK�SODQW�DYDLODEOH�SKRVSKRUXV��6RLO�6FL��6RF��$P��3URF��������������
�� $O�$EEDV�� $�� +�� DQG� 6��$��%DUEHU������E��$�VRLO�WHVW�IRU�SKRVSKRUXV�EDVHG�XSRQ�IUDFWLRQDWLRQ�RI�VRLO�SKRVSKRUXV�

,,��'HYHORSPHQW�RI�WKH�VRLO�WHVW��6RLO�6FL��6RF��$P��3URF��������������
�� %DNKHLW�6DLG�� 0�� DQG� $�� 'DNHUPDQML�� ������ 3KRVSKDWH� DGVRUSWLRQ� DQG� GHVRUSWLRQ�E\�FDOFDUHRXV�VRLOV�RI�6\ULD�

&RPPXQ��6RLO�6FL� 3ODQW�$QDO��������������
�� &KDQJ��6��&��DQG�0��/��-DFNVRQ��������)UDFWLRQDWLRQ�RI�VRLO�SKRVSKRUXV��6RLO�6FL��������������
�� (ONKDWLE�� (�� $��� $�� *�� 7KDEHW� DQG�0��.��(O�+DULV��������3UHGLFWLRQ�RI�SKVSKRUXV�IUDFWLRQDWLRQ�LQ�VRLOV��$ULG�6RLO

5HV��5HKDE���������
�� )LIH�� &��9��������$Q�HYDOXDWLRQ�RI�DPPRQLP�IOXRULGH�DV�D�VHOHFWLYH�H[WUDFWDQW�IRU�DOXPLQLXP�ERXQG�VRLO�SKRVSKDWH�

,��3UHOLPLQDU\�VWXGLHV�RQ�QRQVRLO�V\VWHPV��6RLO�6FL������������
�� *X]HO�� 1�� DQG� +��,EULNFL��������'LVWULEXWLRQ�DQG�IUDFWLRQDWLRQ�RI�VRLO�SKRVSKRUXV�LQ�SDUWLFOH�VL]H�VHSDUDWHV�LQ�VRLOV

RI�:HVWHUQ�7XUNH\��&RPPXQ��6RLO�6FL��3ODQW�$QDO����������������
��� +DQOH\�� 3�� .�� DQG� 0�� '�� 0XUSK\�� ������ 3KRVSKDWH� IRUPV� LQ� SDUWLFOH�VL]H�VHSDUDWHV�RI�,ULVK�VRLOV�LQ�UHODWLRQ�WR

GUDLQDJH�DQG�SDUHQW�PDWHULDOV��6RLO�6FL��6RF��$P��3URF��������������
��� +HGOH\�� 0�� -��� -�� :�� %�� 6WHZDUW� DQG� %�� 6�� &KDXKDQ�� ������ &KDQJHV�LQ�LQRUJDQLF�DQG�RUJDQLF�VRLO�SKRVSKRUXV

IUDFWLRQV�LQGXFHG�E\�FXOWLYDWLRQ�SUDFWLFHV�DQG�E\�ODERUDWRU\�LQFXEDWLRQV��6RLO�6FL��6RF��$P��-��������������
��� +ROIRUG�� ,�� &� 5�� DQG� *�� (�� *�� 0DWWLQJO\�� ������ 7KH� KLJK�DQG� ORZ�HQHUJ\� SKRVSKDWH� DGVRUELQJ� VXUIDFHV� LQ

FDOFDUHRXV�VRLOV��-��6RLO�6FL��������������
��� 0XUSK\�� -�� DQG� -��3��5LOH\��������$�PRGLILHG�VLQJOH�VROXWLRQ�PHWKRG�IRU�WKH�GHWHUPLQDWLRQ�RI�SKRVSKDWH�LQ�QDWXUDO

ZDWHUV��$QDO��&KLP��$FWD������������
��� 2OVHQ�� 6�� 5��� &�� 9�� &ROH�� )�� 6�� :DWDQDEOH�DQG�/��$��'HDQ��������(VWLPDWLRQ�RI�DYDLODEOH�SKRVSKRUXV�LQ�VRLOV�E\

H[WUDFWLRQ�ZLWK�VRGLXP�ELFDUERQDWH��&LU��1R�������86'$��8��6��*RYHUQPHQW�3ULQWLQJ�2IILFH��:DVKLQJWRQ��'&�
��� 2OVHQ�� 6�� 5�� DQG� -�� )��6RPPHUV��������3KRVSKRUXV��33�����������,Q��$��/��3DJH��(G����0HWKRGV�RI�6RLO�$QDO\VLV�

$JURQ��1R�����3DUW����&KHPLFDO�DQG�PLFURELRORJLFDO�SURSHUWLHV���QG HG���$P��6RF��$JURQ�� 0DGLVRQ��:,��86$�
��� 3HQD�� )�� DQG�-��7RUUHQW��������3UHGLFWLQJ�SKRVSKDWH�VRUSWLRQ�LQ�VRLOV�RI�0HGLWHUUDQHDQ�UHJLRQV��)HUWL��5HV����������

����
��� 3HWHUVRQ�� *�� :�� DQG� 5�� %�� &RUH\�� ������$�PRGLILHG�&KDQJ�DQG�-DFNVRQ¶V�SURFHGXUH�IRU�URXWLQH�IUDFWLRQDWLRQ�RI

LQRUJDQLF�VRLO�SKRVSKDWHV��6RLO�6FL��6RF��$P��3URF��������������
��� 3UDWW�� 3� )�� DQG� 0�� -�� *DEEHU�� ������ &RUUHODWLRQ� RI� SKRVSKRUXV� DYDLODELOLW\� E\� FKHPLFDO� WHVWV�ZLWK�LQRUJDQLF

SKRVSKRUXV�IUDFWLRQV��6RLO�6FL��6RF��$P��3URF������������
��� 5\DQ�� -��� '�� &XUWLQ� DQG� 0�� $�� &KHHPD��������6LJQLILFDQFH�RI�LURQ�R[LGHV�DQG�FDOFLXP�FDUERQDWH�SDUWLFOH�VL]H�LQ

SKRVSKDWH�VRUSWLRQ�E\�FDOFDUHRXV�VRLOV��6RLO�6FL��6RF��$P��-������������
��� 6DPDGL�� $�� DQG� 5�� -�� *LONHV�� ������ )RUPV� RI� SKRVSKRUXV� LQ� YLUJLQ� DQG� IHUWLOL]HG� FDOFDUHRXV�VRLOV�RI�ZHVWHUQ

$XVWUDOLD��$XVWUDO��-��6RLO�5HV��������������
��� 6DPDGL�� $�� DQG� 5�� -�� *LONHV�� ������ 3KRVSKRUXV� WUDQVIRUPDWLRQV� DQG� WKHLU� UHODWLRQVKLSV� ZLWK� FDOFDUHRXV� VRLO

SURSHUWLHV�RI�VRXWK�ZHVWHUQ $XVWUDOLD��6RLO�6FL��6RF��$P��-��������������
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����Z]�Z¸³¡�¶�]¦°�Â�²°Z��ÀZd�¦�¾¨·¡�ÄZ·½Zs�¾sz]�°®�z ����¬dt¯�ÄZ·ª¨�

ÎÏÔ

��� 6KDUSOH\�� $�� 1�� DQG� 6��-��6PLWK��������)UDFWLRQDWLRQ�RI�LQRUJDQLF�DQG�RUJDQLF�SKRVSKRUXV�LQ YLUJLQ�DQG�FXOWLYDWHG
VRLOV��6RLO�6FL��6RF��$P��-��������������

��� 6ROLV�� 3�� DQG� 7�� 7RUUHQW��������3KRVSKDWH�IUDFWLRQ�E\�FDOFDUHRXV�9HUWLVROV�DQG�,QFHSWLVROV�RI�6SDLQ��6RLO�6FL��6RF�
$P��-��������������

��� 6XVXNL�� $��� .�� /DZWRQ�DQG�(��&��'ROO��������3KRVSKRUXV�XSWDNH�DQG�VRLO�WHVWV�DV�UHODWHG�WR�IRUPV�RI�SKRVSKRUXV�LQ
VRPH�0LFKLJDQ�VRLOV��6RLO�6FL��6RF��$P��3URF��������������

��� 6\HUV�� -��.���*��:��6PLOOLH�DQG�-��'��+��:LOOLDPV��������&DOFLXP�IOXRULGH�IRUPDWLRQ�GXULQJ�H[WUDFWLRQ�RI�FDOFDUHRXV
VRLOV�ZLWK�IOXRULGH�����,PSOLFDWLRQV�WR�LQRUJDQLF�3�IUDFWLRQDWLRQ�VFKHPHV��6RLO�6FL��6RF��$P��3URF������������

��� 7HN&KDQG��� DQG� 1�� .�� 7RPDU�� ������ (IIHFW� RI� VRLO� SURSHUWLHV� RQ� WKH�WUDQVIRUPDWLRQ�RI�SKRVSKRUXV�LQ�DONDOLQH
FDOFDUHRXV�VRLOV��-��,QGLDQ�6RF��6RLO�6FL������������

��� 7HN&KDQG�� DQG� 1�� .�� 7RPDU�� ������ &RUUHODWLRQ� RI� VRLO� SURSHUWLHV� ZLWK� SKRVSKDWH� IL[DWLRQ� LQ�VRPH�DONDOLQH�
FDOFDUHRXV�VRLOV�RI�QRUWKZHVW�,QGLD��$ULG�6RLO�5HV��5HKDE�����������

��� 7HN&KDQG�� 1�� .�� 7RPDU� DQG� -�� 3��6LQJK��������(IIHFW�RI�VRLO�SURSHUWLHV�RQ�WKH�IRUPV�RI�LQRUJDQLF�SKRVSKRUXV�LQ
DONDOLQH�FDOFDUHRXV�VRLOV�RI�GLIIHUHQW�DJURFOLPDWLF�]RQHV��$ULG�6RLO�5HV��5HKDE�������������

��� :LOOLDPV�� -��'��+���-��.��6\HUV�DQG�7��:��:DONHU��������)UDFWLRQDWLRQ�RI�VRLO�LQRUJDQLF�SKRVSKDWH�E\�D�PRGLILFDWLRQ
RI�&KDQJ�DQG�-DFNVRQ¶V�SURFHGXUH��6RLO�6FL��6RF��$P��3URF��������������

ººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººººº
�b�¦�ÁvÀ�°�ÜZ#�¶]�|À³�¾¬¬°«¦²À]�z^d�¯�©Èl¯�°®�Â�¶W¦°¦�¶«Z¤¯�¿zdp¯�ÀZ-v´�¿º³���ºc�©°º��²À°·�¶]�¿Z³�²¿¦��Î
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