
�

%LEOLRJUDSK\�

$GHGHML��2��6���	�&DPSEHOO��2��$����������7KH�5ROH�RI�+LJKHU�(GXFDWLRQ�LQ�+XPDQ�&DSLWDO�

'HYHORSPHQW��6651�(OHFWURQLF�-RXUQDO��KWWSV���GRL�RUJ���������VVUQ���������

$JKLRQ��3���$OJDQ��<���&DKXF��3���	�6KOHLIHU��$����������7KH�&DXVDO�,PSDFW�RI�(GXFDWLRQ�RQ�

(FRQRPLF�*URZWK��(YLGHQFH�IURP�8�6�7KH�&DXVDO�,PSDFW�RI�(GXFDWLRQ�RQ�(FRQRPLF�

*URZWK��(YLGHQFH�IURP�8�6��6651�(OHFWURQLF�-RXUQDO��

KWWSV���GRL�RUJ���������VVUQ���������

$UHQDO��$���$UPXxD��&���)HLMRR��&���5DPRV��6���;X��=���	�0RUHQR��$����������,QQRYDWLRQ�

HFRV\VWHPV�WKHRU\�UHYLVLWHG��7KH�FDVH�RI�DUWLILFLDO�LQWHOOLJHQFH�LQ�&KLQD��

7HOHFRPPXQLFDWLRQV�3ROLF\�����������������KWWSV���GRL�RUJ���������M�WHOSRO�������������

$UWLILFLDO�LQWHOOLJHQFH�H[SHFWHG�WR�DGG������ELOOLRQ�WR�,QGLD¶V�*'3�E\�������5HSRUW���������

0DUFK������7KH�,QGLDQ�([SUHVV��

KWWSV���LQGLDQH[SUHVV�FRP�DUWLFOH�EXVLQHVV�HFRQRP\�DUWLILFLDO�LQWHOOLJHQFH�H[SHFWHG�WR�DG

G�����EQ�WR�LQGLD�JGS�E\���������������

$VLDQ�'HYHORSPHQW�%DQN����������+XPDQ�&DSLWDO�'HYHORSPHQW�LQ�WKH�3HRSOH¶V�5HSXEOLF�RI�

&KLQD�DQG�,QGLD��$FKLHYHPHQWV��3URVSHFWV��DQG�3ROLF\�&KDOOHQJHV��

KWWSV���ZZZ�DGE�RUJ�VLWHV�GHIDXOW�ILOHV�SXEOLFDWLRQ��������KXPDQ�FDSLWDO�SUF�LQGLD�SGI�

%DXHUQVFKXVWHU��6���)DOFN��2���	�+HEOLFK��6����������7KH�,PSDFW�RI�&RQWLQXRXV�7UDLQLQJ�RQ�D�

)LUP¶V�,QQRYDWLRQV��-RXUQDO�RI�+XPDQ�&DSLWDO�����������±�����

%HUD��6����������&OXE�FRQYHUJHQFH�DQG�GULYHUV�RI�GLJLWDOL]DWLRQ�DFURVV�,QGLDQ�VWDWHV��'RL�RUJ��

KWWSV���GRL�RUJ���������M�WHOSRO�������������
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%HVVDQW��-���	�&DII\Q��6����������+LJK�LQYROYHPHQW�LQQRYDWLRQ�WKURXJK�FRQWLQXRXV�LPSURYHPHQW��

,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI�7HFKQRORJ\�0DQDJHPHQW������������

KWWSV���GRL�RUJ���������LMWP�������������

%RPPDNDQWL��.����������$�,��LQ�WKH�&KLQHVH�0LOLWDU\��&XUUHQW�,QLWLDWLYHV�DQG�WKH�,PSOLFDWLRQV�IRU�

,QGLD��2EVHUYHU�5HVHDUFK�)RXQGDWLRQ��

%RQVD\��-���&UX]��$��3���)LUR]L��+��&���	�&DPDUR��$��3��-��&����������$UWLILFLDO�,QWHOOLJHQFH�DQG�

/DERU�3URGXFWLYLW\�3DUDGR[��7KH�(FRQRPLF�,PSDFW�RI�$,�LQ�&KLQD��,QGLD��-DSDQ��DQG�

6LQJDSRUH��-RXUQDO�RI�(FRQRPLFV��)LQDQFH�DQG�$FFRXQWLQJ�6WXGLHV�����������±�����

KWWSV���GRL�RUJ����������MHIDV�������������

%RXQG��-���*URHQ��-���.p]GL��*���	�7XUQHU��6����������7UDGH�LQ�XQLYHUVLW\�WUDLQLQJ��FURVV�VWDWH�

YDULDWLRQ�LQ�WKH�SURGXFWLRQ�DQG�VWRFN�RI�FROOHJH�HGXFDWHG�ODERU��-RXUQDO�RI�(FRQRPHWULFV��

�������������±�����KWWSV���GRL�RUJ���������M�MHFRQRP�������������

%UHGW��6����������$UWLILFLDO�,QWHOOLJHQFH��$,��LQ�WKH�)LQDQFLDO�6HFWRU²3RWHQWLDO�DQG�3XEOLF�

6WUDWHJLHV��)URQWLHUV�LQ�$UWLILFLDO�,QWHOOLJHQFH���������

KWWSV���GRL�RUJ���������IUDL������������

%XFNOH\��5���	�&DSOH��-����������7KH�7KHRU\�DQG�3UDFWLFH�RI�7UDLQLQJ��,Q�*RRJOH�%RRNV��.RJDQ�

3DJH�3XEOLVKHUV��

KWWSV���ERRNV�JRRJOH�QO�ERRNV"KO HQ	OU 	LG +S4K<E)��D8&	RL IQG	SJ 35�	GT W

KH�LPSRUWDQFH�RI�WUDLQLQJ�	RWV .$�\I7XP�X	VLJ 1G[(1;(V�S<JU1JJ)JB'\LS8

%�Z	UHGLUBHVF \�Y RQHSDJH	T WKH���LPSRUWDQFH���RI���WUDLQLQJ	I IDOVH�

&DUQHJLH�(QGRZPHQW����������7KH�0LVVLQJ�3LHFHV�LQ�,QGLD¶V�$,�3X]]OH��7DOHQW��'DWD��DQG�5	'��

&DUQHJLH�(QGRZPHQW�IRU�,QWHUQDWLRQDO�3HDFH��
���
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KWWSV���FDUQHJLHHQGRZPHQW�RUJ�UHVHDUFK���������WKH�PLVVLQJ�SLHFHV�LQ�LQGLDV�DL�SX]]OH�W

DOHQW�GDWD�DQG�UDQGG"ODQJ HQ�

&KDFNR��*��*����������,Q�$�&RPSDUDWLYH�$QDO\VLV�RI�(WKLFV�LQ�$,�±�,QGLD�DQG�&KLQD��)DFXOW\�RI�

WKH�8QLWHG�6WDWHV�1DYDO�:DU�&ROOHJH��

&KDKDO��+���$EGXOOD��6���0XUGLFN��-���	�,O\D�5DKNRYVN\����������0DSSLQJ�,QGLD¶V�$,�3RWHQWLDO��

0DSSLQJ�,QGLD¶V�$,�3RWHQWLDO��KWWSV���GRL�RUJ�������������������

&KDNUDEDUWL��$���'KDU��$��.���	�'DVJXSWD��%����������7KH�,QGLDQ�(FRQRP\�LQ�7UDQVLWLRQ��

&DPEULGJH�8QLYHUVLW\�3UHVV��

&KDWWHUMHH��6����������$,�VWUDWHJ\�RI�,QGLD��SROLF\�IUDPHZRUN��DGRSWLRQ�FKDOOHQJHV�DQG�DFWLRQV�

IRU�JRYHUQPHQW��7UDQVIRUPLQJ�*RYHUQPHQW��3HRSOH��3URFHVV�DQG�3ROLF\��

DKHDG�RI�SULQW�DKHDG�RI�SULQW���KWWSV���GRL�RUJ���������WJ��������������

&KDZOD��<���6KLPSR��)���	�6RNRáRZVNL��0��0����������$UWLILFLDO�LQWHOOLJHQFH�DQG�LQIRUPDWLRQ�

PDQDJHPHQW�LQ�WKH�HQHUJ\�WUDQVLWLRQ�RI�,QGLD��OHVVRQV�IURP�WKH�JOREDO�,7�KHDUW��'LJLWDO�

3ROLF\��5HJXODWLRQ�DQG�*RYHUQDQFH�����������±����

KWWSV���GRL�RUJ���������GSUJ��������������

'HQJ��<���=KDQJ��;���:DQJ��7���:DQJ��/���=KDQJ��<���:DQJ��;���=KDR��6���4L��<���<DQJ��*���	�

3HQJ��;����������$OLEDED�5HDOL]HV�0LOOLRQV�LQ�&RVW�6DYLQJV�7KURXJK�,QWHJUDWHG�'HPDQG�

)RUHFDVWLQJ��,QYHQWRU\�0DQDJHPHQW��3ULFH�2SWLPL]DWLRQ��DQG�3URGXFW�5HFRPPHQGDWLRQV��

,1)2506�-RXUQDO�RQ�$SSOLHG�$QDO\WLFV�����������±����

KWWSV���GRL�RUJ���������LQWH�����������
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'RQJ��<��<���	�:DQJ��'��4����������&KLQD¶V�DUWLILFLDO�LQWHOOLJHQFH�HIILFLHQF\�DQG�LWV�LQIOXHQFLQJ�

IDFWRUV��%DVHG�RQ�'($�0DOPTXLVW�DQG�7RELW�UHJUHVVLRQ�PRGHO��'HFLVLRQ�6FLHQFH�/HWWHUV��

����������±�����KWWSV���GRL�RUJ���������M�GVO������������

'ZLYHGL��<��.���+XJKHV��/���,VPDJLORYD��(���$DUWV��*���&RRPEV��&���&ULFN��7���'XDQ��<���'ZLYHGL��

5���(GZDUGV��-���(LUXJ��$���*DODQRV��9���,ODYDUDVDQ��3��9���-DQVVHQ��0���-RQHV��3���.DU��$��

.���.L]JLQ��+���.URQHPDQQ��%���/DO��%���/XFLQL��%���	�0HGDJOLD��5����������$UWLILFLDO�

,QWHOOLJHQFH��$,���0XOWLGLVFLSOLQDU\�3HUVSHFWLYHV�RQ�(PHUJLQJ�FKDOOHQJHV��RSSRUWXQLWLHV��

DQG�$JHQGD�IRU�UHVHDUFK��3UDFWLFH�DQG�3ROLF\��,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI�,QIRUPDWLRQ�

0DQDJHPHQW��������������

(PEDVV\�RI�&KLQD���Q�G����*OREDO�$,�*RYHUQDQFH�,QLWLDWLYH��5HWULHYHG�0DUFK�����������IURP�

KWWS���QR�FKLQD�HPEDVV\�JRY�FQ�HQJ�OFEW�OFZM��������3����������������������SGI�

(XURSHDQ�3DUOLDPHQW����������$7�$�*/$1&(��

KWWSV���ZZZ�HXURSDUO�HXURSD�HX�5HJ'DWD�HWXGHV�$7$*�������������(356B$7$�������

�����B(1�SGI�

*RYHUQPHQW�RI�,QGLD�0LQLVWU\�RI�6NLOO�'HYHORSPHQW�	�(QWUHSUHQHXUVKLS����������1DWLRQDO�

3URJUDPPH�RQ�$UWLILFLDO�,QWHOOLJHQFH��13$,��6NLOOLQJ�)UDPHZRUN����UG�&RPPLWWHH�RQ�

&UHDWLQJ�6NLOOLQJ�)UDPHZRUN�IRU�$,��

KWWSV���ZZZ�XJF�JRY�LQ�SGIQHZV��������B5HSRUW�RQ�13$,�6NLOOLQJ�)UDPHZRUN�SGI�

*UHHQKDOJK��&���	�6WHZDUW��0����������7KH�(IIHFWV�DQG�'HWHUPLQDQWV�RI�7UDLQLQJ��2[IRUG�

%XOOHWLQ�RI�(FRQRPLFV�DQG�6WDWLVWLFV������������±�����

KWWSV���GRL�RUJ���������M����������������PS���������[�
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+DQ��<���/L��<���	�:DQJ��4����������'LJLWDO�ILQDQFH��HQYLURQPHQWDO�UHJXODWLRQ��DQG�JUHHQ�

GHYHORSPHQW�HIILFLHQF\�RI�&KLQD��)URQWLHUV�LQ�(QYLURQPHQWDO�6FLHQFH������

KWWSV���GRL�RUJ���������IHQYV��������������

,'&�&RUSRUDWH���Q�G����&KLQD�'LJLWDO�%XVLQHVV�6WUDWHJLHV��&KLQHVH�9HUVLRQ���,'&��7KH�3UHPLHU�

*OREDO�0DUNHW�,QWHOOLJHQFH�&RPSDQ\��

KWWSV���ZZZ�LGF�FRP�JHWGRF�MVS"FRQWDLQHU,G ,'&B3������

,/267$7���Q�G����&RPSHWLWLYHQHVV�,QGLFDWRUV��&203�GDWDEDVH���,/267$7��

KWWSV���LORVWDW�LOR�RUJ�UHVRXUFHV�FRQFHSWV�DQG�GHILQLWLRQV�GHVFULSWLRQ�FRPSHWLWLYHQHVV�LQGL

FDWRUV��

,0'����������:RUOG�'LJLWDO�&RPSHWLWLYHQHVV�5DQNLQJ�±�,0'�%XVLQHVV�6FKRRO�IRU�0DQDJHPHQW�

DQG�/HDGHUVKLS�&RXUVHV��:ZZ�LPG�RUJ��

KWWSV���ZZZ�LPG�RUJ�FHQWHUV�ZFF�ZRUOG�FRPSHWLWLYHQHVV�FHQWHU�UDQNLQJV�ZRUOG�GLJLWDO�FR

PSHWLWLYHQHVV�UDQNLQJ��

,0'�:RUOG�&RPSHWLWLYHQHVV�&HQWHU����������,0'�:RUOG�'LJLWDO�&RPSHWLWLYHQHVV��,PG�FOG�E]��

KWWSV���LPG�FOG�E]�,0'�:RUOG�'LJLWDO�&RPSHWLWLYHQHVV�

,0)����������0DQDJLQJ�&KLQD¶V�(FRQRPLF�7UDQVLWLRQ��,0)��

KWWSV���ZZZ�LPI�RUJ�HQ�%ORJV�$UWLFOHV������������PDQDJLQJ�FKLQDV�HFRQRPLF�WUDQVLWLRQ

��a�WH[W $IWHU��������\HDUV���RI���H[WUDRUGLQDULO\�

,QGLD�%UDQG�(TXLW\�)RXQGDWLRQ����������+RZ�:LOO�WKH�1HZ�(GXFDWLRQ�3ROLF\�0DNH�,QGLD�

$,�5HDG\"�,QGLD�%UDQG�(TXLW\�)RXQGDWLRQ��

KWWSV���LEHI�RUJ�UHVHDUFK�QHZVWUHQGV�KRZ�ZLOO�WKH�QHZ�HGXFDWLRQ�SROLF\�PDNH�LQGLD�DL�UH
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,QGLD
V�0LQLVWU\�RI�(OHFWURQLFV�	�,7����������&DELQHW�$SSURYHV�$PELWLRXV�,QGLD$,�0LVVLRQ�WR�

6WUHQJWKHQ�WKH�$,�,QQRYDWLRQ�(FRV\VWHP��

KWWSV���SLE�JRY�LQ�3UHVV5HOHDVH,IUDPH3DJH�DVS["35,' ��������

,QWHUQDWLRQDO�0RQHWDU\�)XQG����������,QGLD¶V�6WURQJ�(FRQRP\�&RQWLQXHV�WR�/HDG�*OREDO�*URZWK��

,0)��

KWWSV���ZZZ�LPI�RUJ�HQ�1HZV�$UWLFOHV������������1$�������,QGLD�6WURQJ�(FRQRP\�&R

QWLQXHV�WR�/HDG�*OREDO�*URZWK�

-DJDGHVK�.XPDU��0����������1DWLRQDO�&HQWUH�RQ�$UWLILFLDO�,QWHOOLJHQFH��,QGLD�RQ�WKH�0RYH��,(7(�

7HFKQLFDO�5HYLHZ������������±�����KWWSV���GRL�RUJ�������������������������������

-DJDWKHHVDSHUXPDO��6��.���5DKRXWL��0���$KPDG��.���$O�)XTDKD��$���	�*XL]DQL��0����������7KH�

'XR�RI�$UWLILFLDO�,QWHOOLJHQFH�DQG�%LJ�'DWD�IRU�,QGXVWU\������$SSOLFDWLRQV��7HFKQLTXHV��

&KDOOHQJHV��DQG�)XWXUH�5HVHDUFK�'LUHFWLRQV��,(((�,QWHUQHW�RI�7KLQJV�-RXUQDO����������±���

KWWSV���GRL�RUJ���������MLRW��������������

-LDQJ��+���	�0XUPDQQ��-��3����������7KH�5LVH�RI�&KLQD¶V�'LJLWDO�(FRQRP\��$Q�2YHUYLHZ��

0DQDJHPHQW�DQG�2UJDQL]DWLRQ�5HYLHZ������������±�����

KWWSV���GRL�RUJ���������PRU���������

-RFKKHLP��8����������&KLQD¶V�DPELWLRQV�LQ�DUWLILFLDO�LQWHOOLJHQFH��,Q�$7�$�*/$1&(��(XURSHDQ�

3DUOLDPHQW��

KWWSV���ZZZ�HXURSDUO�HXURSD�HX�5HJ'DWD�HWXGHV�$7$*�������������(356B$7$�������

�����B(1�SGI�

.DMD��$���	�/XR��<���������0DUFK������&RYLQJWRQ�$UWLILFLDO�,QWHOOLJHQFH�8SGDWH��&KLQD¶V�9LVLRQ�

IRU�7KH�1H[W�*HQHUDWLRQ�RI�$,��,QVLGH�3ULYDF\��
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KWWSV���ZZZ�LQVLGHSULYDF\�FRP�DUWLILFLDO�LQWHOOLJHQFH�FKLQDV�YLVLRQ�IRU�WKH�QH[W�JHQHUDWLR

Q�RI�DL��

.DWKXULD��5���.HGLD��0���	�.DSLODYDL��6����������,03/,&$7,216�2)�$,�21�7+(�,1',$1�

(&2120<��KWWSV���LFULHU�RUJ�SGI�,PSOLFDWLRQVBRIB$,BRQBWKHB,QGLDQB(FRQRP\�SGI�

.HDU\��7����������7RS����&RXQWULHV�/HDGLQJ�LQ�$,�5HVHDUFK�	�7HFKQRORJ\�LQ��������7HFKRSHGLD��

KWWSV���ZZZ�WHFKRSHGLD�FRP�WRS����FRXQWULHV�OHDGLQJ�LQ�DL�UHVHDUFK�WHFKQRORJ\�

.KDQ��5��$��*���.KDQ��)��$���	�.KDQ��0��$����������,PSDFW�RI�7UDLQLQJ�DQG�'HYHORSPHQW�RQ�

2UJDQL]DWLRQDO�3HUIRUPDQFH��*OREDO�-RXUQDO�RI�0DQDJHPHQW�DQG�%XVLQHVV�5HVHDUFK��

�����������

.LP��'���-HRQJ��-��+���5\X��+���	�.LP��-����������'%SLD��䞲ῃ䅊䜾䎆㩫⽊䞯䣢⏒ⶎ㰖���������

��±����KWWSV���ZZZ�GESLD�FR�NU�-RXUQDO�DUWLFOH'HWDLO"QRGH,G 12'(���������

.OXJH�&RUUrD��1���*DOYmR��&���-DPHV�:LOOLDP�6DQWRV��&DUROLQD�'HO�3LQR��(GVRQ�3RQWHV�3LQWR��

.DUHQ��&���0DVVPDQQ��'���0DPEULQL��5���/XL]D�*DOYmR��	�7HUHP��(����������:RUOGZLGH�

$,�HWKLFV��$�UHYLHZ�RI�����JXLGHOLQHV�DQG�UHFRPPHQGDWLRQV�IRU�$,�JRYHUQDQFH��$U;LY�

�&RUQHOO�8QLYHUVLW\����������������±��������KWWSV���GRL�RUJ���������M�SDWWHU�������������

.QR[��-����������$UWLILFLDO�LQWHOOLJHQFH�DQG�HGXFDWLRQ�LQ�&KLQD��7KH�8QLYHUVLW\�RI�(GLQEXUJK���

KWWSV���ZZZ�SXUH�HG�DF�XN�ZV�SRUWDOILOHV�SRUWDO�����������$,B&KLQDBDXWKRUBYHUVLRQBMN

QR[�SGI�

.UDD\��$����������7KH�:RUOG�%DQN�+XPDQ�&DSLWDO�,QGH[��$�*XLGH��7KH�:RUOG�%DQN�5HVHDUFK�

2EVHUYHU��KWWSV���GRL�RUJ���������ZEUR�ON]����
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.XPDU��$����������1DWLRQDO�$,�3ROLF\�6WUDWHJ\�RI�,QGLD�DQG�&KLQD��$�&RPSDUDWLYH�$QDO\VLV��

KWWSV���ZZZ�VVF�JOREDOWKLQNHUV�RUJ�V\VWHP�ILOHV���������'3���������$PLW���.XPD

U�SGI�

.XPDU��$���6KXNOD��3���6KDUDQ��$���	�0DKLQGUX��7����������1DWLRQDO�6WUDWHJ\�IRU�$UWLILFLDO�

,QWHOOLJHQFH��$,)25$//��1,7,�$D\RJ��

.XPDU��1��0���&KDQG��$��$���0DOYRQL��0���3UDVDG��.��$���0DPXQ��.��$���,VODP��)��5���	�&KRSUD��

6��6����������'LVWULEXWHG�(QHUJ\�5HVRXUFHV�DQG�WKH�$SSOLFDWLRQ�RI�$,��,R7��DQG�

%ORFNFKDLQ�LQ�6PDUW�*ULGV��(QHUJLHV����������������KWWSV���GRL�RUJ���������HQ���������

.XPDU��1���	�9DUJKHVH��9����������(OHPHQWDU\�HGXFDWLRQ�LQ�,QGLD�YHUVXV�&KLQD��*XLGHOLQHV�IRU�

1(3�LPSOHPHQWDWLRQ��:,'(5�:RUNLQJ�3DSHU��

KWWSV���GRL�RUJ����������XQX�ZLGHU������������

.XUL\DQ��5���	�5D\��,����������2XWVRXUFLQJ�WKH�6WDWH"�3XEOLF±3ULYDWH�3DUWQHUVKLSV�DQG�

,QIRUPDWLRQ�7HFKQRORJLHV�LQ�,QGLD��:RUOG�'HYHORSPHQW��������������±������

KWWSV���GRL�RUJ���������M�ZRUOGGHY�������������

/DUVRQ��&����������&KLQD¶V�$,�LPSHUDWLYH��6FLHQFH����������������±�����

KWWSV���GRL�RUJ���������VFLHQFH��������������

/L��'��7���7RQJ��:��)���	�;LDR��<��*����������+DV�&KLQD�EHFRPH�WKH�JOREDO�$,�OHDGHU"��୰ᅜᕬ㓿

ᡂѪ඲⌫$,亶ሬ⪅ੇ���:ZZ�FVWH�RUJ�FQ��KWWSV���ZZZ�FVWH�RUJ�FQ�VLWH�FRQWHQW�����KWPO�

/LQ��;���=KDR��<���$KPDG��0���$KPHG��=���5MRXE��+���	�$GHED\R��7��6����������/LQNLQJ�

,QQRYDWLYH�+XPDQ�&DSLWDO��(FRQRPLF�*URZWK��DQG�&2��(PLVVLRQV��$Q�(PSLULFDO�6WXG\�

%DVHG�RQ�&KLQHVH�3URYLQFLDO�3DQHO�'DWD��,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI�(QYLURQPHQWDO�

5HVHDUFK�DQG�3XEOLF�+HDOWK����������������KWWSV���GRL�RUJ���������LMHUSK���������
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/LX��-���4LDQ��<���<DQJ��<���	�<DQJ��=����������&DQ�$UWLILFLDO�,QWHOOLJHQFH�,PSURYH�WKH�(QHUJ\�

(IILFLHQF\�RI�0DQXIDFWXULQJ�&RPSDQLHV"�(YLGHQFH�IURP�&KLQD��,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI�

(QYLURQPHQWDO�5HVHDUFK�DQG�3XEOLF�+HDOWK���������������

KWWSV���GRL�RUJ���������LMHUSK���������

/RFDVFLR��/��(����������6&63�$,�([SR�IRU�1DWLRQDO�&RPSHWLWLYHQHVV�>1DWLRQDO�,QVWLWXWH�RI�

6WDQGDUGV�DQG�7HFKQRORJ\@��

0DQNLZ��1��*���5RPHU��'���	�:HLO��'��1����������$�&RQWULEXWLRQ�WR�WKH�(PSLULFV�RI�(FRQRPLF�

*URZWK��7KH�4XDUWHUO\�-RXUQDO�RI�(FRQRPLFV�������������±�����

KWWSV���GRL�RUJ�����������������

0HGHLURV��9���*RQoDOYHV�*RGRL��/���	�&DPDUJRV�7HL[HLUD��(����������&RPSHWLWLYHQHVV�DQG�LWV�

GHWHUPLQDQWV��$�V\VWHPLF�DQDO\VLV�IRU�GHYHORSLQJ�FRXQWULHV��&(3$/�5HYLHZ�������������

�±����KWWSV���GRL�RUJ����������H��F��IF�HQ�

0HGHLURV��9���*RQoDOYHV�*RGRL��/���	�7HL[HLUD��(����������&RPSHWLWLYHQHVV�DQG�LWV�GHWHUPLQDQWV��

D�V\VWHPLF�DQDO\VLV�IRU�GHYHORSLQJ�FRXQWULHV�&RPSHWLWLYHQHVV�DQG�LWV�GHWHUPLQDQWV��D�

V\VWHPLF�DQDO\VLV�IRU�GHYHORSLQJ�FRXQWULHV��

KWWSV���UHSRVLWRULR�FHSDO�RUJ�VHUYHU�DSL�FRUH�ELWVWUHDPV��G�H������G�E������DE����FDIII�

��I���FRQWHQW�

0LJOLRULQL��6����������&KLQD¶V�,QWHULP�0HDVXUHV�RQ�JHQHUDWLYH�$,��2ULJLQ��FRQWHQW�DQG�

VLJQLILFDQFH��&RPSXWHU�/DZ�DQG�6HFXULW\�5HSRUW�&RPSXWHU�/DZ�	�6HFXULW\�5HSRUW������

������±��������KWWSV���GRL�RUJ���������M�FOVU�������������
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0RKG�6DLG��1��6���$EG�+DOLP��1��:���$EGXO�0DQDI��6��0���	�$GHQDQ��1��'����������7KH�,PSDFW�

RI�7UDLQLQJ�DQG�'HYHORSPHQW�RQ�2UJDQL]DWLRQDO�3HUIRUPDQFH��-XUQDO�,QWHOHN���������

���±�����KWWSV���GRL�RUJ����������ML�Y��L��������

0ZLWD��-��,����������3HUIRUPDQFH�PDQDJHPHQW�PRGHO��,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI�3XEOLF�6HFWRU�

0DQDJHPHQW�����������±����KWWSV���GRL�RUJ���������������������������

1DJDUDMD��.���	�9HHUDEKDGUDSSD��%��3����������585$/���85%$1�+($/7+�',63$5,7,(6�,1�

,1',$��,QGLDQ�-RXUQDO�RI�$SSOLHG�5HVHDUFK��������

1DQGL��$���	�<DGDY��6����������'LJLWDO�'UHDPV��5HDO�&KDOOHQJHV��.H\�)DFWRUV�'ULYLQJ�,QGLD¶V�$,�

(FRV\VWHP��������±����

1RHVVHOW��1����������&LW\�EUDLQV�DQG�VPDUW�XUEDQL]DWLRQ��UHJXODWLQJ�³VKDULQJ�HFRQRP\´�

LQQRYDWLRQ�LQ�&KLQD��-RXUQDO�RI�&KLQHVH�*RYHUQDQFH��������±�����

KWWSV���GRL�RUJ�������������������������������

3DSSDFKDQ��%���	�&KRRQDUD��,����������,QHTXDOLWLHV�LQ�FKLOG�KHDOWK�LQ�,QGLD��%0-�3DHGLDWULFV�

2SHQ��������H��������KWWSV���GRL�RUJ���������EPMSR�������������

3HOLQHVFX��(����������7KH�,PSDFW�RI�+XPDQ�&DSLWDO�RQ�(FRQRPLF�*URZWK��3URFHGLD�(FRQRPLFV�

DQG�)LQDQFH����������������������KWWSV���GRL�RUJ���������V���������������������

3RZHOO��%���6WU¡P��.���	�0DQLRQ��0����������&RPSDUDWLYH�SROLWLFV�WRGD\���D�ZRUOG�YLHZ��

3HDUVRQ��

4LQ��9��0���0F3DNH��%���5DEDQ��0��=���&RZOLQJ��7��(���$OVKDPVDQ��5���&KLD��.��6���6PLWK��3��&���

$WXQ��5���	�/HH��-��7����������5XUDO�DQG�XUEDQ�GLIIHUHQFHV�LQ�KHDOWK�V\VWHP�SHUIRUPDQFH�

DPRQJ�ROGHU�&KLQHVH�DGXOWV��FURVV�VHFWLRQDO�DQDO\VLV�RI�D�QDWLRQDO�VDPSOH��%0&�+HDOWK�

6HUYLFHV�5HVHDUFK���������KWWSV���GRL�RUJ���������V������������������
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5DKPDW�+DVKLP��0RKG�+DIL]�+DQDILDK��	�0RKG�5D]LII�-DPDOXGGLQ����������'HVWLQDWLRQ�

&RPSHWLWLYHQHVV��$Q�$QWHFHGHQW�RU�WKH�5HVXOW�RI�'HVWLQDWLRQ�%UDQG�(TXLW\"�,Q�

3RVLWLRQLQJ�DQG�EUDQGLQJ�WRXULVP�GHVWLQDWLRQV�IRU�JOREDO�FRPSHWLWLYHQHVV��+HUVKH\��3D��

8VD�%XVLQHVV�6FLHQFH�5HIHUHQFH��

KWWSV���ZZZ�LJL�JOREDO�FRP�GLFWLRQDU\�GHVWLQDWLRQ�FRPSHWLWLYHQHVV��������a�WH[W ,W���L

V���DQ���DSSUR[LPDWLRQ���RI���&���LQYHVWPHQWV��&���DQG���RWKHU���UHVRXU

FHV��

5DR��'U��$��6����������*DLQLQJ�1DWLRQDO�&RPSHWLWLYH�$GYDQWDJH�WKURXJK�$UWLILFLDO�,QWHOOLJHQFH�

�$,��3ROLF\�0DNLQJ�	�1DWLRQDO�$,�6WUDWHJLHV��

KWWSV���ZZZ�SZF�OX�HQ�WHFKQRORJ\�GRFV�JDLQLQJ�QDWLRQDO�FRPSHWLWLYH�DGYDQWDJH�WKURXJK�

DL�SGI�

5RPHU��3��0����������(QGRJHQRXV�7HFKQRORJLFDO�&KDQJH��-RXUQDO�RI�3ROLWLFDO�(FRQRP\��������

3DUW�����6��±6�����KWWSV���GRL�RUJ����������������

5XQGH��'��)���5LFH��&���	�<D\ERNH��(����������(GXFDWLRQ�DQG�+XPDQ�&DSLWDO�'HYHORSPHQW��

-6725��KWWSV���ZZZ�MVWRU�RUJ�VWDEOH�UHVUHS��������

6DPRLOHQNR��6���	�1JZHQ\DPD��2����������8QGHUVWDQGLQJ�WKH�+XPDQ�&DSLWDO�'LPHQVLRQ�RI�,&7�

DQG�(FRQRPLF�*URZWK�LQ�7UDQVLWLRQ�(FRQRPLHV��-RXUQDO�RI�*OREDO�,QIRUPDWLRQ�

7HFKQRORJ\�0DQDJHPHQW�����������±����

KWWSV���GRL�RUJ����������������[���������������

6L��6���7DNDOD��-���	�/LX��<����������&RPSHWLWLYHQHVV�RI�&KLQHVH�KLJK䇲WHFK�PDQXIDFWXULQJ�

FRPSDQLHV�LQ�JOREDO�FRQWH[W��,QGXVWULDO�0DQDJHPHQW�	�'DWD�6\VWHPV�������������±�����

KWWSV���GRL�RUJ���������������������������
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6LQJK��1����������'LJLWDO�,QGLD�DV�DQ�,QQRYDWLRQ�6\VWHP��6651�(OHFWURQLF�-RXUQDO��

KWWSV���GRL�RUJ���������VVUQ���������

6ULYDVWDYD��6��.����������$UWLILFLDO�,QWHOOLJHQFH��ZD\�IRUZDUG�IRU�,QGLD��-RXUQDO�RI�,QIRUPDWLRQ�

6\VWHPV�DQG�7HFKQRORJ\�0DQDJHPHQW�������±����

KWWSV���GRL�RUJ���������V�������������������

6WDQIRUG�8QLYHUVLW\����������$UWLILFLDO�,QWHOOLJHQFH�,QGH[�5HSRUW������,QWURGXFWLRQ�WR�WKH�$,�

,QGH[�5HSRUW��������

KWWSV���DLLQGH[�VWDQIRUG�HGX�ZS�FRQWHQW�XSORDGV���������+$,B$,�,QGH[�5HSRUWB�����SG

I��

6X��'��-���	�6RKQ��'����������:K\�GR�%HLMLQJ�8QLYHUVLWLHV�SOD\�LPSRUWDQW�UROHV�LQ�UHJLRQDO�

LQQRYDWLRQ�V\VWHPV"�%DVHG�RQ�UHVRXUFH�EDVHG�YLHZ��$)5,&$1�-2851$/�RI�%86,1(66�

0$1$*(0(17���������KWWSV���GRL�RUJ���������DMEP��������

6X��'��-���$OL��0���	�6RKQ��'����������$�PRGHO�WR�FUHDWH�KLJK�WHFK�VWDUW�XSV�IURP�WKH�DFDGHPLF�

HQYLURQPHQW��7KH�FDVH�RI�3HNLQJ�8QLYHUVLW\��3.8��DQG�7VLQJKXD�8QLYHUVLW\��7+8���

$)5,&$1�-2851$/�RI�%86,1(66�0$1$*(0(17���������

KWWSV���GRL�RUJ���������DMEP��������

6]F]HSDQLXN��+���	�6]F]HSDQLXN��(��.����������$SSOLFDWLRQV�RI�$UWLILFLDO�,QWHOOLJHQFH�$OJRULWKPV�

LQ�WKH�(QHUJ\�6HFWRU��(QHUJLHV��������������KWWSV���GRL�RUJ���������HQ���������

7DQ��7����������,QQRYDWLYH�GHYHORSPHQW�DQG�VRFLDO�LPSDFW�RI�DUWLILFLDO�LQWHOOLJHQFH��ேᕤᬛ⬟ⓗ

��᪂ਁᒎ୚♫఍ᙳဤB୰ᅜே኱⨒���:ZZ�QSF�JRY�FQࡋ

KWWS���ZZZ�QSF�JRY�FQ�]JUGZ�QSF�[LQZHQ������������FRQWHQWB��������KWP�
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7DUD��6��1���	�.XPDU��6����������,QLWLDWLYHV�LQ�6NLOO�8SJUDGLQJ��7KH�&DVH�RI�&HQWUHV�RI�

([FHOOHQFH��&2(��LQ�,QGXVWULDO�7UDLQLQJ�,QVWLWXWHV��,7,��LQ�.DUQDWDND��,QGLD��7HFKQLFDO�

DQG�9RFDWLRQDO�(GXFDWLRQ�DQG�7UDLQLQJ�����±�����

KWWSV���GRL�RUJ��������������������������B��

7RUWRLVH�0HGLD��&HVDUHR��6���	�:KLWH��-����������7KH�*OREDO�$,�,QGH[��7RUWRLVH��

KWWSV���ZZZ�WRUWRLVHPHGLD�FRP�LQWHOOLJHQFH�JOREDO�DL��

8QLWHG�1DWLRQV���������$SULO������81�'(6$�3ROLF\�%ULHI�1R�������,QGLD�RYHUWDNHV�&KLQD�DV�WKH�

ZRUOG¶V�PRVW�SRSXORXV�FRXQWU\�_�'HSDUWPHQW�RI�(FRQRPLF�DQG�6RFLDO�$IIDLUV��

:ZZ�XQ�RUJ��

KWWSV���ZZZ�XQ�RUJ�GHYHORSPHQW�GHVD�GSDG�SXEOLFDWLRQ�XQ�GHVD�SROLF\�EULHI�QR�����LQGL

D�RYHUWDNHV�FKLQD�DV�WKH�ZRUOGV�PRVW�SRSXORXV�FRXQWU\��

9HQNDGHVDQ��6����������,QVWLWXWLRQDO�5HSRVLWRULHV�LQ�,QGLD��6HULDOV�5HYLHZ������������±�����

KWWSV���GRL�RUJ��������������������������������

9HUPD��1����������2SHQ�GDWD�IRU�LQFOXVLYH�JRYHUQDQFH��2SHQ�'DWD�IRU�,QFOXVLYH�*RYHUQDQFH��

KWWSV���GRL�RUJ�������������������������

:HEVWHU��*���&UHHPHUV��5���.DQLD��(���	�7ULROR��3���������$XJXVW�����)XOO�WUDQVODWLRQ��&KLQD¶V�

³QHZ�JHQHUDWLRQ�DUWLILFLDO�LQWHOOLJHQFH�GHYHORSPHQW�SODQ´���������'LJL&KLQD��

KWWSV���GLJLFKLQD�VWDQIRUG�HGX�ZRUN�IXOO�WUDQVODWLRQ�FKLQDV�QHZ�JHQHUDWLRQ�DUWLILFLDO�LQWHOO

LJHQFH�GHYHORSPHQW�SODQ�������

:HQQLQJ��6����������:KDW�,QIOXHQFH�'RHV�WKH�$,�6WUDWHJ\�+DYH�RQ�3RVVLEOH�2XWFRPHV�RI�

&KLQHVH�)RUHLJQ�3ROLF\�DQG�(FRQRPLF�'HYHORSPHQW"�$GYDQFHV�LQ�6RFLDO�6FLHQFHV�

5HVHDUFK�-RXUQDO�����������±����KWWSV���GRL�RUJ����������DVVUM�����������
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:LUW]��%��:���	�0�OOHU��:��0����������$Q�LQWHJUDWHG�DUWLILFLDO�LQWHOOLJHQFH�IUDPHZRUN�IRU�SXEOLF�

PDQDJHPHQW��3XEOLF�0DQDJHPHQW�5HYLHZ�������������±������

KWWSV���GRL�RUJ�������������������������������

:RQJ��-����������,QWHUQDWLRQDO�0RQHWDU\�)XQG��:ZZ�LPI�RUJ��

KWWSV���ZZZ�LPI�RUJ�HQ�3XEOLFDWLRQV�IDQGG�LVVXHV���������329�XQORFNLQJ�LQGLD�SRWHQWLDO

�ZLWK�$,�1LOHNDQL�%KRMZDQLY�

:RQJ��3����������'HVWLQDWLRQ�&RPSHWLWLYHQHVV��$GYDQFHV�LQ�+RVSLWDOLW\��7RXULVP�DQG�WKH�

6HUYLFHV�,QGXVWU\��$+76,��%RRN�6HULHV��������±����

KWWSV���GRL�RUJ���������������������������FK����

:RUOG�%DQN����������:RUOG�'HYHORSPHQW�5HSRUW�������7KH�&KDQJLQJ�1DWXUH�RI�:RUN��:RUOG�

%DQN��KWWSV���GRL�RUJ���������������������������

:RUOG�%DQN�������D���+XPDQ�&DSLWDO�&RXQWU\�%ULHI��&KLQD��,Q�ZRUOGEDQN�RUJ��

KWWSV���WKHGRFV�ZRUOGEDQN�RUJ�HQ�GRF���H���FEHDD������I��I�FDIED����H������������

UHODWHG�+&,�$0���&+1�SGI�

:RUOG�%DQN�������E���+XPDQ�&DSLWDO�&RXQWU\�%ULHI��,QGLD��,Q�ZRUOGEDQN�RUJ��

KWWSV���WKHGRFV�ZRUOGEDQN�RUJ�HQ�GRF���H���FEHDD������I��I�FDIED����H������������

UHODWHG�+&,�$0���,1'�SGI�

:X��<���������2FWREHU������$,�LQ�&KLQD��5HJXODWLRQV��0DUNHW�2SSRUWXQLWLHV��&KDOOHQJHV�IRU�

,QYHVWRUV��&KLQD�%ULHILQJ�1HZV��

KWWSV���ZZZ�FKLQD�EULHILQJ�FRP�QHZV�DL�LQ�FKLQD�UHJXODWRU\�XSGDWHV�LQYHVWPHQW�RSSRUWX

QLWLHV�DQG�FKDOOHQJHV��
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<DQJ��-���0D��-���	�3DQ\DOD��6��+����������$,�5HYROXWLRQ�LQ�(PHUJLQJ�(FRQRPLHV��$QDO\VLV�IURP�

&KLQD�DQG�,QGLD��-RXUQDO�RI�,QWHUQDWLRQDO�%XVLQHVV�DQG�/DZ����������

KWWSV���KHLQRQOLQH�RUJ�+2/�/DQGLQJ3DJH"KDQGOH KHLQ�MRXUQDOV�MLEOD��	GLY �	LG 	SDJ

H �

=HQJ��<���(QPHQJ��/���	�*XDQ��;����������$,�*RYHUQDQFH�,QWHUQDWLRQD/�(YDOXDWLRQ�,QGH[�

�$*,/(�,QGH[���KWWSV���GRL�RUJ����������DU;LY������������

=KDQJ��:���.DMD��$���	�/XR��<���������)HEUXDU\�����6SRWOLJKW�6HULHV�RQ�*OREDO�$,�3ROLF\�²�3DUW�

,,,��&KLQD¶V�3ROLF\�$SSURDFK�WR�$UWLILFLDO�,QWHOOLJHQFH��*OREDO�3ROLF\�:DWFK��

KWWSV���ZZZ�JOREDOSROLF\ZDWFK�FRP���������VSRWOLJKW�VHULHV�RQ�JOREDO�DL�SROLF\�SDUW�LLL�

FKLQDV�SROLF\�DSSURDFK�WR�DUWLILFLDO�LQWHOOLJHQFH��

=KRX��0���0D��/���=KDQJ��7���:X��4���=KRX��<���	�6XQ��/����������$UWLILFLDO�LQWHOOLJHQFH�
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