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)���	 ��7���������	 ;@M.	 ����	 	 ���&���?	 �������
���	 ����	 ��'������	 �
��	 ������	 2	 ������	 #�
����
#����������	 �������(	 F���	 ��#&���	 ���&�����	 ���
���	 ���	 #���	 ���&����	 ��������	 #�
��	 �&��	 B 8 �
�������	 ����	 /����	 �����������(	 .�����#�	 ���
��������	 ������	 #&���	 �	 ���	 ��7�������	 ������
������������	 ���	 ���������/	 ��	 ��'��	 ������
���������	 ����	 ��	 ����	 ������	 ���&���
������������	 �#��������(	 0	 ���&�������	 ���
���	 '����#���	 ����'������	 ����	 �����	 ����'��
'�������	�#�����	�����	���	������	��������(	,���
��7�������	������	����������	����	������	����'����
���������	 #������	 �����	 �����������	 ����#������
�����	 ��'�����	 �����	 ��7�������	 ����������	 ��
����	 ������	 ���&�����	 ���������	 ������	 �����	 �����
��������	�����	������(

-�#&���	 ����	 ������	 ���&��������	 ����'��	 ���������
��������	 ������#�	 ���	 ����	 /����	 �����(	 *��8����
������	���&���	;.����#	��	@���-����?	��#&���	����
������	 ���&����	 #���	 ����	 �����	 ����	 ������	 ��'���(
4�����	 ��&�	 ������	 ��7����������	 �
��	 ��	 ���
���������	 ���#����	 ;���(	 ���/�	 DD?(	 ,���	 ��&�
������	��#&���	���&��������	������	;����	���
����?
����������	���������	�	�����	 �����������	�����

���	 �E 8 B3	 ������	 �����	 �������	 #�����������(	 0
���&�����	 �����	 ���������	 ����	 ��������������
�&����	��#&���	����	������	���&�������	�����	���#�����
�������	 ��7��������	 �������	 �&��������(	 ,���

��8����	������	���&���	�#��������	����������	�����
������������	�����������	#������������(	

)���	 �����'	 ������	 ����	 ���&�����	 ������
������	 �����	 �����	 �����	 �����'	 ���������(	 0
�������	 �������	 ��#&���	 ���&���	 �����
�����������	 ��	 ��	 B3	 ������	 ����	 ������������(
4��	 '��������	 �&������	 ��7����������	 �����	����
/�����	�&'&���	����	��	��������	;���(	���/�	��2?(	

<����	 ������	 ��#&���	 ����	 ������	 ���&����	 ���	 '�����
��7����������	 B3	 ������	 ���������	 �����
���������������	 �
��	 �&�&�	 ��&�������	 B3	 ������
����	�#����������(	0����	��������	����	������
���������	 �����	 �������	 ����	 ������	 ���&�����	 ���
�����	����	����	����������	��	����	'��	�����	��&����
�
��	 ��	 #�
�������(	 0	 �������	 �����	 ��&������
���&���	 �
��	 �������	 B3	 ���������	  ������� 
������������	�����	������	��������(	

�&'&�	���	���&���	�������	��	����	���	����	����	���
��������	 ����	 
��������	 ���&���	 ����	 �����
�����������	��	�	
������	�������	��������	����
B3	 ������	 ��������	 ������	 �������� ���	 ;�����
������	 ���	 '��������	 �&����	 ��������	 �&����?(
<��&����	���	��&����	B3	������	����	������	�&
&�

��������	 #&��&�	 �������������	 
��	 ���	 ���������
�������	 ���������	 
��	 ���	 ���	 ���#����	 ���
�
�������(	 0	 �������	 ��������	 �&
&�	 
��������
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����� ���
���	������
��� �������������'� ����� �������
����� �������� �
��� P���
���������� ��	�������
�� ���
�������� ����� ����� �� �� ��� ���� ���������� �����
���
0���
��� ���� ���� �������� ����� �� � �������� ��� ����
���������� ��� 	�� ������� �������� ����� �����
�����
����� ������� 0���
���� ��������� @-� ������� ����� ������
���
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���&���������	 ��������	 �����	 ����	 ������������
;��������	 ����
?(	 0���	 
��������	 ���	 �����
�������	 ������	 ����'	 �����������	 �
��	 �	 �����
��'����	 ��������	 #������	 ���������(	 ����	 �&�&�

������	 ���	 ���&����	 ��������	 B3	 ������	 ����
�����	�������	�������	����	��'�����(	

,���	 ��#&���	 ���&����	 ��������	 �����	 ����
����������	 ��������������	 ���������	 /����	 �����
����������	 ����	 �������(	 .����	 ���������	 ���
'�����	 ���&���	 ���	 �������	 ����'�����
�&�����������(	 0�	 �������	 ������	 ���'�����
�
����	�����������(	>������	��'����	����	�	'������
����'�������	���	'�����	��������	�������(	F��������
������#�	 ���	 �����	 �����	 ��	 �������	 ��'����
������	 ����'����������(	 "������	 �&�	 &�&���������
�������'	 �������	 ���	 '�������	 ����	 ����'
�&�������(	F������	���&�&��	����	���/�	�E3(	

F�������	������	���	'�����	��
&�&	��7��������
��	 �����	 �#�	 ���������	 #�������(	 ,���	 ���
'��������	 �&������	 �������	 ����	 �E 8 C3	 ������
����������	 #������(	 ,���	 ���	 '�����	 ��
&�&�&�
�&'&���	 ��7�������	 �����	 �������	 �����
�����������	#������������	����	��	/����	�E	������
����	������������	;���/�	�3B	����	�������	���?(

F���	 ����	 ������	 ���&���	 ������	 ;.����#?
��������	 �����	 ����	 �#���������	 ��	 ����	 ��
��������������	 #�&����	 ���	 �������	 #�
����
�����	���	���	���&���	������	�����������(	0	�����
������	 ����������	 �����	 �����������	 �����������
#������������(	 F�������	 ������	 ���	 '��������

�&������	 �������	 ����	 �E 8 B3	 ������
������������(	 ,���	 ���	 '��������	 �&'&���	 ���&����
��������	�����	���������	�����	�����������������(
����	 ���	 ������	 ���	.����#	 #&���	 ���	 ���	 �����
���&�����	 �������	 ������	 ;����	 8	 ����	 ��	 �������
���(	���/�	���?(
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�
���
�
���

�&'&�	 ��������	 ���	 ���&���	 ���	 ����	 ��	 ��&�
����������	�����������	&�������	#�&���	���#������
�
��	 #������������(	 *���	 ���	 ��������
�#���������	 �	 �������	 ��&�	 ���������	 ����
�&'&�	 �����	 ���&���	 ������������(	 .��	 �������
���&���	�����	������	#������	�����������	���	����
��	��	�����	���������	�������������(	"�&����	��
��#&���	 ���&���	 ��7�����������	 ����������	 �&��	 E
�����	 #�
���������(	 +
���	 ���������	 ������
���������	��	�����	�������	#����������	����������(
0��	 ��&�	 �������	 �����
	 ����	 �����	 ��	 ���	 ��&�&
��������������(	 4��	 '��������	 �&'&���	 �����	 ��
���'�����	�����������(	

4��	 '��������	 	 �E	 ����SN	 ;2G3	 �#S�N?	 ����
�&������	���	�������	���	�����	��&�&	����	����
���&�������	 ��������	 ����������������	 ;��
��������	 �
��	 �#������������?(	 !����	 ����	 ����
��������	 �
���	 ���������	 #�������	 �
��	 ���	 ���
���������/	��������(	0��	������	���	��&�	����	���
�������	 ���	 ��&���	 ���&���	 ���	 '���������
�&'&��&�&	�����	����	/����	��������������	 ;+�����
���(	 <��&���	������	#�
���	����'�������� 	���/���
�3�?(	

 ����
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�
�

)���	 ���&���	 ���	 ����������	 ��	 ���	 ����	 �����(
)���	 ������	 ��
���	 '��	 ���������	 ��	 �&��
���������	 ����/�����	 ��'�����	 #�&���
���#�����������	 �
��	 �&'&�	 ��������	 ���&����
������
	 ����(	 )�������	 #���������	 ����	 ������	 @M.
����	 ���&���	 ��������������(	 ����	 ��	 ���	 ������
�����	 ����	 ���	 ���&���	 	 ;L���������	 L����������
.����	 L�	 .�����	 L����?	 ����	 ��#�����	 �
��
����	���	���	��
����	��������(	

)���	 ���&����	 2�	 �������	 ���&���	 �����	 �SB	 &�&
��'����������	 ��	 �	 �������	.�+�F	 ����	 ��	 
��
���������	���&���	�����(	)&�	���	���	'��������
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������	����	����	#���	�����#����������	.�+�F	�����
�&����	��������	�����	��������(	

$%���
�
������
�	��
��&������
�����������������

.�/��	 �
����	 ��7�����������	 ���	 #���	 ����	 ������
������	 ������	 ���	 �������(	 .��	 #&�	 ��7�������
�������	 ����'����������	 ���	 '�����	 ��
&����������
�����	���	�&���	��'�������	��	���	���������(	,�	���
���'���'����	�������	#���	���&�����	���������	������
�����	 �����	 ������	 ����	 �
��	 ;���/�	 �3D	 ����
#��/������	 �����?	 #���	 ��7�������������	 �&��&�
����	 �����	 #�
	 ������	 ���������	 ��������
;�������	���	�������	����'	�����������	����	���	�&��
����?(	 <��&���	 ��7��������	 #����������	 �
��	 #�

��������	 �����	 ��������	 ��	 ���	 ������	 ���(
,��'������	�
��	#���	2B(33�	�&�&�	
������	�
��	#���
22(33	 ����
�	 ������	 ���	 �������(	 4&
&�	 
������
��'��	 ���&���	 ���������	 ����	 �����	 ���	 ������
����������(	����	���	���	��
����	���	#���	���&������

���	�����	���������(	4�������	����		
��������
�	�������	����	��	���(

+�'��	�������	@M.	���&�����	;=���������	.����
@M.�	=�����	0����?	������	2 8 �	����	�����	��'���
��	#���������	����	 	D 8 �	 �����	������	�����
����(	N����	 ���&������	 ;>��������	.�����?	�����

����	 ��	 ���������	 ��	 �������	 ����������	 � 8 E
����	�����	#����������(	�&'&�	���	���&�����	����	��
����	���������	��������	����	����	�&����	����	������	��
������������(

,�7�������	������	���&���	������������	����'������
�����
	 ��/�	 �����	 ����/����	 ����&����	 ���������(
@M.	 ���&���	 ����'	 �
����	 ���&���	 �����������	 ���
������	�������	����'������	��������	�&
&�	���	���
���	�����������(	

'�������
�
�
�	��
��&���������
�����������������

N����	����	���&������	;L���������	L����������	.����
L�	.�����	L����?	�&�&�	������������	�����'���������
�����	 ��	 ������	 ����	 #�������(	 ,�������	 �����'��
�(������	 ������	 
�����	�������	����������	 	 D 8 �D(
������	#����������	��	2�	�����	�����	����������	�����
����������(	,�������	 �	�����	��	 �&��	�����	������
�
��	 ��7�������	 ��'������	 ����	 �����	 ���	 ������
�������	#���	���	��&�&���	����	�����	����	��������
��'��	 ������	 ���������	 ������	 #������(	 0
���������	 ��'����	 ��'���	 ����'���	 �	 �������
���#������	 ����	 ����	 �#�	 �����	 ��������
�
��	���������	 ��������	#����������(	 <��	 ���	 �����
���&���	������	�������������	 �
��	2�	�������	 ������
���&���	 �����	 ��	 ��	 UB3 8 �3	 ���	 ��	 ������
���&���	 ������	 �����	 #������(	 0	 ��	 ������
���&�����	 ���������	 ������	 #&��	 ��	 ���	 ������
�����������	 �������	 #������(	 F&����	 ���	 ��
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��� $DU¡�/(��+DXNQHV�5��%HUJOXQG�(�/��6PRNLQJ�DPRQJ�1RUZH�
JLDQ�VFKRROFKLOGUHQ������������,,��7KH�LQIOXHQFH�RI�WKH�VRFLDO
HQYLURQPHQW��6FDQG�-�3V\FKRORJ\�����������������

��� $GDPVVRQ� 8�� /LQV� 3(�� +RUPRQDO� FRXQWHUUHJXODWLRQ� RI
K\SRJO\FHPLD� LQ� LQVXOLQ� WUHDWHG� GLDEHWLFV�� /DNDUWLGQLQJHQ
����������������

��� $GDPVVRQ� 8�� +\SRJO\FHPLD�� ,� ERNHQ�� 'LDEHWHV�� 635,� DQG
6ZHGLVK�0HGLFDO�6RFLHW\��������������

��� $GDPVVRQ�8��/LQV�3�(��&OLQLFDO�YLHZV�RQ�LQVXOLQ�UHVLVWDQFH�LQ
W\SH� ��GLDEHWHV�� ,� ERNHQ�� $JDUGK� &�'�� %HUQH� &�� gVWPDQ� -�
'LDEHWHV��$OPTYLVW�	�:LNVHOO��6WRFNKROP��������������

��� $GURJXp�+��(NQR\DQ�*��6XNL�:��'LDEHWLF�NHWRDFLGRVLV��5ROH
RI�WKH�NLGQH\�LQ�WKH�DFLG�EDVH�KRPHRVWDVLV�UH�HYDOXDWHG��.LG�
QH\�,QWHUQDWLRQDO����������������

��� $KOTYLVW�HW�DO��&RQWUDFHSWLRQ��5HFRPPHQGDWLRQV�IURP�D�JURXS
RI�H[SHUWV��/DNDUWLGQLQJHQ��������������������

��� cNHUEORP�+.��$HWLRORJLFDO� IDFWRUV� LQ� W\SH� �� GLDEHWHV��1RUG
0HG��������������������

��� cPDQ�-��:UDQQH�/��7UHDWPHQW�RI�K\SRJO\FHPLD� LQ�'LDEHWHV�
)DLOXUH�RI�DEVRUSWLRQ�RI�JOXFRVH�WKURXJK�UHFWDO�PXFRVD��$FWD
3HG�6FDQG����������������

��� cPDQ� -��:UDQQH�/��+\SRJO\FHPLD� LQ� FKLOGKRRG� GLDEHWHV�� ,�
&OLQLFDO� VLJQV� DQG� KRUPRQDO� FRXQWHUUHJXODWLRQ�� $FWD� 3HG
6FDQG���������������

����cPDQ�-��:UDQQH�/��+\SRJO\FHPLD�LQ�FKLOGKRRG�GLDEHWHV�� ,,�
(IIHFW�RI�VXEFXWDQHRXV�RU�LQWUDPXVFXODU�LQMHFWLRQ�RI�GLIIHUHQW
GRVHV�RI�JOXFDJRQ��$FWD�3HG�6FDQG����������������

����$PHULFDQ�$FDGHP\�RI�3HGLDWULFV��:RUN�JURXS�RQ�FRZ¶V�PLON
SURWHLQ� DQG� GLDEHWHV� PHOOLWXV�� ,QIDQW� IHHGLQJ� SUDFWLFHV� DQG
WKHLU�SRVVLEOH�UHODWLRQVKLS�WR�WKH�HWLRORJ\�RI�GLDEHWHV�PHOOLWXV
�5(�������3HGLDWULFV������������������

����$PHULFDQ�'LDEHWHV�$VVRFLDWLRQ��7HVWV�RI�JO\FHPLD�LQ�GLDEHWHV�
&OLQLFDO� 3UDFWLFH� 5HFRPPHQGDWLRQV� ������ 'LDEHWHV� &DUH
��������6XSSO���

����$PHULFDQ�'LDEHWHV�$VVRFLDWLRQ��6FUHHQLQJ�IRU�GLDEHWLF� UHWLQ�
RSDWK\�� &OLQLFDO� 3UDFWLFH� 5HFRPPHQGDWLRQV� ������ 'LDEHWHV
&DUH���������6XSSO���

����$PHULFDQ�'LDEHWHV�$VVRFLDWLRQ��&OLQLFDO�3UDFWLFH�5HFRPPHQ�
GDWLRQV�������'LDEHWHV�&DUH���������6XSSO����

����$PHULFDQ�'LDEHWHV�$VVRFLDWLRQ��$VSLULQ� WKHUDS\� LQ� GLDEHWHV�
'LDEHWHV�&DUH�����������������

����$PHULFDQ� 'LDEHWHV� $VVRFLDWLRQ�� 5HSRUW� RI� WKH� H[SHUW� FRP�
PLWWH�RQ�WKH�GLDJQRVLV�DQG�FODVVLILFDWLRQ�RI�GLDEHWHV�PHOOLWXV�
'LDEHWHV�&DUH�����������������

����American Diabetes Association: Hyperglycemic crisis in
patients with diabetes. Diabetes Care 2001;24:154-161.

����$PLHO�6$��3RWWLQJHU�5&��$UFKLEDOG�+5��&KXVQH\�*��(IIHFW�RI
DQWHFHGHQW� JOXFRVH� FRQWURO� RQ� FHUHEUDO� IXQFWLRQ� GXULQJ
K\SRJO\FDHPLD��'LDEHWHV�&DUH�������������������

����$PLHO� 6�� *DOH� (�� 3K\VLRORJLFDO� UHVSRQVHV� WR� K\SRJO\FHPLD�
&RXQWHUUHJXODWLRQ� DQG� FRJQLWLYH� IXQFWLRQ�� 'LDEHWHV� &DUH
���������VXSSO���������

����$QGHUVRQ�-+��%UXQHOOH�5/��.RLYLVWR�9$��3I�W]QHU�$��7UDXW�
PDQQ�0(��9LJQDWL�/��'L0DUFKL�5�HW�DO��5HGXFWLRQ�RI�SRVWSUDQ�
GLDO�K\SHUJO\FHPLD�DQG�IUHTXHQF\�RI�K\SRJO\FHPLD�LQ�,''0
SDWLHQWV� RQ� LQVXOLQ�DQDORJ� WUHDWPHQW�� 'LDEHWHV� ������������
���

����$QGHUVVRQ�+��$VS�1�*��+DOOPDQV�*��'LHW�DQG�GLDEHWHV��6FDQG
-�1XWULWLRQ���������������

����$Q]pQ�%��=HWWHUVWU|P�-��3RVWFRLWDO�FRQWUDFHSWLRQ��D� IRUJRWWHQ
DQG�XQXVHG�UHVRXUFH"�/DNDUWLGQLQJHQ�������������������

����$SHOTYLVW��-��3HUVRQDO�FRPPXQLFDWLRQ������
����$WWLD�1��-RQHV�7:��+ROFRPEH�-��7DPERUODQH�:9��&RPSDULVRQ

RI�KXPDQ�UHJXODU�DQG�OLVSUR�LQVXOLQV�DIWHU�LQWHUUXSWLRQ�RI�FRQ�
WLQXRXV�VXEFXWDQHRXV�LQVXOLQ�LQIXVLRQ�DQG�LQ�WKH�WUHDWPHQW�RI
DFXWHO\� GHFRPSHQVDWHG� ,''0�� 'LDEHWHV� &DUH� ������������
���

����$WWYDOO�6��/DJHU�,��6PLWK�8��5HFWDO�JOXFRVH�DGPLQLVWUDWLRQ�FDQ�
QRW�EH�XVHG�WR�WUHDW�K\SRJO\FHPLD��'LDEHWHV�&DUH������������
���

����$WWYDOO�6��)RZHOLQ�-��/DJHU�,��6FKHQFN�+��6PLWK�8��6PRNLQJ
LQGXFHV� LQVXOLQ� UHVLVWDQFH� �� D� SRWHQWLDO� OLQN� ZLWK� WKH� LQVXOLQ
UHVLVWDQFH�V\QGURPH��-�,QWHUQ�0HG�����������������

����$WWYDOO�6��$EUDKDPVVRQ�+��6FKYDUF]�(��%HUQH�&�*DVWULF�HPS�
W\LQJ� LV� LPSRUWDQW� IRU� WKH�SDWLHQWV�ZLWK�GLDEHWHV�/DNDUWLGQLQ�
JHQ����������������������

����$YRJDUR� $�� %HOWUDPHOOR� 3�� *QXGL� /�� 0DUDQ� $�� 9DOHULR� $�
0LROD�0��0DULQ�1��&UHSDOGL�&��&RQIRUWLQ�/��&RVWD� )��0DF�
GRQDOG� ,��7LHQJR�$��$OFRKRO� LQWDNH� LPSDLUV�JOXFRVH�FRXQWHU�
UHJXODWLRQ� GXULQJ� DFXWH� LQVXOLQ�LQGXFHG� K\SRJO\FHPLD� LQ
,''0�SDWLHQWV��'LDEHWHV�����������������

����$[HOVHQ�0��:HVVODX�&��/|QQURWK�3��6PLWK�8��5HGXFHG�QXPEHU
RI�K\SRJO\FHPLF�HYHQWV�DW�QLJKW�E\�EHGWLPH�FRUQVWDUFK�VXSSOH�
PHQW� LQ� LQWHQVLYHO\� WUHDWHG� ,''0� VXEMHFWV�� (XU� -� (QGRFULQ
���������6XSSO����$EVWUDFW�����

����%DJGDGH� -'��5RRW�5.��%XOJHU�5-�� ,PSDLUHG� OHXNRF\WH� IXQF�
WLRQ� LQ� SDWLHQWV� ZLWK� SRRUO\� FRQWUROOHG� GLDEHWHV�� 'LDEHWHV
�������������

����%DQFURIW� -�� 6H[XDO� SUREOHPV� LQ� GLDEHWHV�� 'LDEHWHV� 5HYLHZV
,QWHUQDWLRQDO������������

����%DQWOH�-3��:HEHU�06��5DR�606��&KDWWRSDGK\D\�0.��5REHUW�
VRQ� 53�� 5RWDWLRQ� RI� WKH� DQDWRPLF� UHJLRQV� XVHG� IRU� LQVXOLQ
LQMHFWLRQV�DQG�GD\�WR�GD\�YDULDELOLW\�RI�SODVPD�JOXFRVH�LQ�W\SH
��GLDEHWLF�VXEMHFWV��-$0$�����������������

����%DQWOH� -3��1HDO� /�� )UDQNDPS�/0��(IIHFWV� RI� WKH� DQDWRPLFDO
UHJLRQ�XVHG�IRU�LQVXOLQ�LQMHFWLRQV�RQ�JO\FHPLD�LQ�W\SH���GLDEH�
WHV�VXEMHFWV��'LDEHWHV�&DUH��������������������

����%DUGKDQ�3.��6DODP�0$��0ROOD�$0��*DVWULF�HPSW\LQJ�RI�OLT�
XLG� LQ�FKLOGUHQ� VXIIHULQJ� IURP�DFXWH� URWDYLUXV�JDVWURHQWHULWLV�
*XW���������������

����%DUNDL�/��3HMD�0��,PSDLUHG�ZRUN�FDSDFLW\�LQ�GLDEHWLF�FKLOGUHQ
ZLWK� DXWRQRPLF� G\VIXQFWLRQ�� /HFWXUH�� ,63$'�� $WDPL�� -DSDQ
������

����%DVW\U�,,,�(-��+ROFRPEH�-+��$QGHUVRQ�-+��&ORUH�-1��0L[LQJ
LQVXOLQ� OLVSUR� DQG� XOWUDOHQWH� LQVXOLQ�� 'LDEHWHV� &DUH
���������������

����%HDVHU�5��)LQH�WXQLQJ�LQVXOLQ�WKHUDS\��3RVWJUDGXDWH�0HGLFLQH
����������

����%HFNHU�'-��0DQDJHPHQW�RI�LQVXOLQ�GHSHQGHQW�GLDEHWHV�PHOOL�
WXV�LQ�FKLOGUHQ�DQG�DGROHVFHQWV��&XUU�2SLQLRQ�3HG������������
���

����%HHU�6)��/DZVRQ�&��:DWNLQV�3-��1HXURVLV� LQGXFHG�E\� KRPH
PRQLWRULQJ�RI�EORRG�JOXFRVH�FRQFHQWUDWLRQV��%0-���������

����%HQGWVRQ�,��*DGH�-��7KHLOJDDUG�$��%LQGHU�&��&RJQLWLYH�IXQF�
WLRQ�LQ�7\SH����LQVXOLQ�GHSHQGHQW��GLDEHWLF�SDWLHQWV�DIWHU�QRF�
WXUQDO�K\SRJO\FHPLD��'LDEHWRORJLD�����������������

����%HQGWVRQ�,��.YHUQHODQG�$��3UDPPLQJ�6��%LQGHU�&��,QFLGHQFH
RI� QRFWXUQDO� K\SRJO\FHPLD� LQ� LQVXOLQ�GHSHQGHQW� GLDEHWLF
SDWLHQWV�RQ�LQWHQVLYH�WKHUDS\��$FWD�0HG�6FDQG��������������
����

����%HQQHWW� 3+�� +DIIQHU� 6�� .DVLVNH� %/�� .HDQH�:)��0RJHQVHQ
&(��3DUYLQJ�++��6WHIIHV�0:��6WULNHU�*(��6FUHHQLQJ�DQG�PDQ�
DJHPHQW�RI�PLFURDOEXPLQXULD�LQ�SDWLHQWV�ZLWK�GLDEHWHV�PHOOL�
WXV��5HFRPPHQGDWLRQV�WR�WKH�6FLHQWLILF�$GYLVRU\�%RDUG�RI�WKH
1DWLRQDO�.LGQH\�)RXQGDWLRQ� IURP�DQ�$G�+RF�&RPPLWWHH� RI
WKH�&RQFLO�RQ�'LDEHWHV�0HOOLWXV�RI�WKH�1DWLRQDO�.LGQH\�)RXQ�
GDWLRQ��$P�-�.LGQH\�'LV����������������

����%HUJ�.HOO\�.��/LYLQJ�ZLWK�GLDEHWHV��,�ERNHQ��'LDEHWHV��635,
DQG�6ZHGLVK�0HGLFDO�6RFLHW\��������������

����%HUJ�7-��&ODXVHQ�-7��7RUMHVHQ�3$��'DKO�-¡UJHQVHQ�.��%DQJ�
VWDG� +-� +DQVVHQ� .)�� 7KH� DGYDQFHG� JO\FDWLRQ� HQG� SURGXFW
1HSVLORQ��FDUER[\PHWK\O�O\VLQH� LV� LQFUHDVHG� LQ� VHUXP� IURP
FKLOGUHQ�DQG�DGROHVFHQWV�ZLWK�W\SH���GLDEHWHV��'LDEHWHV�&DUH
������������������
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����%HUJ�7-��$GYDQFHG�JO\FDWLRQ�HQG�SURGXFWV��7KHVLV��$NHU�8QL�
YHUVLW\�+RVSLWDO������

����%HUJHU� 0�� &�SSHUV� -�� +HJQHU� +�� -|UJHQV� 9�� %HUFKWKROG� 3�
$EVRUSWLRQ� NLQHWLFV� DQG� ELRORJLF� HIIHFWV� RI� VXEFXWDQHRXVO\
LQMHFWHG�LQVXOLQ�SUHSDUDWLRQV��'LDEHWHV�&DUH��������������

����%HUQH� &�� (ULNVVRQ� *�� 0DKHU]L� $�� 3HUVVRQ� *�� 8QDFFHWDEOH
ZDVWH�RI�LQVXOLQ���WLPH�IRU�QHZ�JXLGHOLQHV"�/DNDUWLGQLQJHQ���
������������

����%HUQH� &�� +DQVVRQ�� 3HUVVRQ� %�� 3UHJQDQF\� DQG� GLDEHWHV�� ,
ERNHQ�� 'LDEHWHV�� 635,� DQG� 6ZHGLVK� 0HGLFDO� 6RFLHW\� �����
��������

����%HUQH�&��3HUVVRQ�%��3UHJQDQF\��,�ERNHQ��$JDUGK�&�'��%HUQH
&��gVWPDQ�-��'LDEHWHV��$OPTYLVW�	�:LNVHOO��6WRFNKROP�������
�������

����%LHUKDXV�$��=LHJOHU�5�1DZURWK�33��0ROHFXODU�PHFKDQLVPV�RI
GLDEHWLF�DQJLRSDWK\���FOXHV�IRU�LQQRYDWLYH�WKHUDSHXWLF�LQWHUYHQ�
WLRQV��+RUP�5HV�������������

����%LHVVHOV� *-�� .DSSHOH� $&�� %UDYHQERHU� %�� (UNHOHQV� ':�
*LVSHQ�:+���&HUHEUDO�IXQFWLRQ�LQ�GLDEHWHV�PHOOLWXV��'LDEHWR�
ORJLD����������������

����%LQGHU�&��/DXULW]HQ�7��)DEHU�2��3UDPPLQJ�6��,QVXOLQ�SKDUPD�
FRNLQHWLFV��'LDEHWHV�&DUH����������������

����%LUNH� *� �(G��� 'UXJ� +DQGERRN�� 86� (QJOLVK� 3KDUPDFHXWLFDO
&RPSDQ\����������S�����

����%LUNHEDHN�1+��-RKDQVHQ�$��6ROYLJ�-��&XWLV�VXEFXWLV�WKLFNQHVV
DW�LQVXOLQ�LQMHFWLRQ�VLWHV�DQG� ORFDOL]DWLRQ�RI�VLPXODWHG�LQVXOLQ
EROXVHV� LQ� FKLOGUHQ� ZLWK� W\SH� �� GLDEHWHV� PHOOLWXV�� QHHG� IRU
LQGLYLGXDOL]DWLRQ� RI� LQMHFWLRQ� WHFKQLTXH"� 'LDEHW� 0HG
���������������

����%M|UN�(��%HUQH�&��.lPSH�2��:LEHOO�/��2VNDUVVRQ�3��.DUOVVRQ
)$�� 'LD]R[LGH� WUHDWPHQW� DW� RQVHW� SUHVHUYHV� UHVLGXDO� LQVXOLQ
VHFUHWLRQ� LQ� DGXOWV� ZLWK� DXWRLPPXQH� GLDEHWHV�� 'LDEHWHV
����������������

����%ODFNHWW�35��,QVXOLQ�SXPS�WUHDWPHQW�IRU�UHFXUUHQW�NHWRDFLGRVLV
LQ�DGORHVFHQFH��'LDEHWHV�&DUH���������������

����%OHLFK�'�� 3RODN�0�� (LVHQEDUWK� *6�� -DFNVRQ�5$��'HFUHDVHG
ULVN�RI�W\SH���GLDEHWHV�LQ�RIIVSULQJ�RI�PRWKHUV�ZKR�DTXLUH�GLD�
EHWHV�GXULQJ�DGUHQDUFK\��'LDEHWHV�����������������

����%ORKPp� *�� ,QVXOLQ� WUHDWPHQW� �� SRVVLELOLWLHV� DQG� OLPLWDWLRQV�
6ZHGLVK�'LDEHWHV�$VVRFLDWLRQ��%RRNOHW�QR����������

����%ORP�/��1\VW|P�/��'DKOTXLVW�*��7KH�6ZHGLVK�FKLOGKRRG�GLD�
EHWHV� VWXG\��9DFFLQDWLRQV� DQG� LQIHFWLRQV�DV� ULVN�GHWHUPLQDQWV
IRU�GLDEHWHV�LQ�FKLOGKRRG��'LDEHWRORJLD�������������������

����%ORP� /�� 3HUVVRQ� /c��'DKOTXLVW� *�� $� KLJK� OLQHDU� JURZWK� LV
DVVRFLDWHG�ZLWK�DQ�LQFUHDVHG�ULVN�RI�FKLOGKRRG�GLDEHWHV�PHOOL�
WXV��'LDEHWRORJLD����������������

����%ORRPJDUGHQ�=7��$PHULFDQ�'LDEHWHV�$VVRFLDWLRQ�3RVWJUDGX�
DWH�&RXUVH��������0RQLWRULQJ�JOXFRVH��GHILQLQJ�GLDEHWHV��DQG
WUHDWLQJ�REHVLW\��'LDEHWHV�&DUH����������������

����%ORRPJDUGHQ�=7��7KH���QG�DQQXDO�PHHWLQJ�RI� WKH�(XURSHDQ
$VVRFLDWLRQ� IRU� WKH� 6WXG\� RI� 'LDEHWHV�� 1HXURSDWK\�� KHDOWK
FDUH��DQG�JO\FDWLRQ��'LDEHWHV�&DUH����������������

����%RGH� %�� 6WHHG� '�� 'DYLGVRQ� 3�� /RQJ�WHUP� SXPS� XVH� DQG
60%*�LQ�����SDWLHQWV��'LDEHWHV����������6XSSO�������$�

����%RGH� %:�� (VWDEOLVKLQJ� 	� 9HU\I\LQJ� %DVDO� 5DWHV�� ,� ERNHQ�
)UHGULFNVRQ�/��(G���7KH�,QVXOLQ�3XPS�7KHUDS\�%RRN��,QVLJKWV
IURP�WKH�H[SHUWV��0LQL0HG��/RV�$QJHOHV������

����%RGH� %:�� 6WHHG� 5'�� 'DYLGVRQ� 3&�� 5HGXFWLRQ� LQ� VHYHUH
K\SRJO\FHPLD�ZLWK�ORQJ�WHUP�FRQWLQXRXV�VXEFXWDQHRXV�LQVXOLQ
LQIXVLRQ�LQ�W\SH���GLDEHWHV��'LDEHWHV�&DUH����������������

����%RGH�%:��6WUDQJH�3��(IILFDF\��VDIHW\��DQG�SXPS�FRPSDWLELOLW\
RI�LQVXOLQ�DVSDUW�XVHG�LQ�FRQWLQXRXV�VXEFXWDQHRXV�LQVXOLQ�LQIX�
VLRQ� WKHUDS\� LQ� SDWLHQWV�ZLWK� W\SH� �� GLDEHWHV��'LDEHWHV�&DUH
��������������

����%RGH�%:��*URVV�70��7KRUQWRQ�.5��0DVWURWRWDUR�--��&RQWLQX�
RXV� JOXFRVH� PRQLWRULQJ� XVHG� WR� DGMXVW� GLDEHWHV� WKHUDS\
LPSURYHV� JO\FRV\ODWHG� KHPRJORELQ�� D� SLORW� VWXG\� >SXEOLVKHG
HUUDWXP� DSSHDUV� LQ� 'LDEHWHV� 5HV� &OLQ� 3UDFW� ����
0DU����������@��'LDEHWHV�5HV�&OLQ�3UDFW����������������

����%RMHVWLJ�0��$UQTYLVW�+��+HUPDQVVRQ�*��.DUOEHUJ�%��/XGYLJV�
VRQ� -��'HFOLQLQJ� LQFLGHQFH� RI� QHSKURSDWK\� LQ� LQVXOLQ�GHSHQ�
GHQW�GLDEHWHV�PHOOLWXV��1HZ�(QJO�-�RI�0HGLFLQH�������������
���

����%RKDQQRQ�1��%HQHILWV�RI�OLVSUR�LQVXOLQ��FRQWURO�RI�SRVWSUDQGLDO
JOXFRVH�OHYHOV�LV�ZLWKLQ�UHDFK��3RVWJUDG�0HG����������������
��� ������� �KWWS���ZZZ�SRVWJUDGPHG�FRP�LVVXHV�� �������B���
ERKDQQRQ�KWP��

����%ROLQGHU� -�� +DJVWU|P�7RIW� (�� 8QJHUVWHGW� 8�� $UQHU� 3�� 6HOI�
PRQLWRULQJ�RI�EORRG�JOXFRVH�LQ�W\SH���GLDEHWLF�SDWLHQWV��&RP�

SDULVRQ�ZLWK�FRQWLQRXV�PLFURGLDO\VLV�PHDVXUHPHQWV�RI�JOXFRVH
LQ�VXEFXWDQHRXV�DGLSRVH�WLVVXH�GXULQJ�RUGLQDU\�OLIH�FRQGLWLRQV�
'LDEHWHV�&DUH���������������

����%ROOL�*%��'H�)HR�3��'H�&RVPR�6�HW� DO��'HPRQVWUDWLRQ� RI� D
GDZQ�SKHQRPHQRQ�LQ�QRUPDO�KXPDQ�YROXQWHHUV��'LDEHWHV����
���������������

����%ROOL�*��)DQHOOL�&��3HULHOOR�*��'H�)HR�3��1RFWXUQDO�EORRG�JOX�
FRVH� FRQWURO� LQ� W\SH� �� GLDEHWHV� PHOOLWXV�� 'LDEHWHV� &DUH
��������VXSSO����������

����%RWW� 6��%RWW�8��%HUJHU�0��0�KOKDXVHU� ,�� ,QWHQVLILHG� LQVXOLQ
WKHUDS\� DQG� WKH� ULVN� RI� VHYHUH� K\SRJO\FHPLD�� 'LDEHWRORJLD
���������������

����%RWWD]R�� *)�� 2Q� WKH� KRQH\� GLVHDVH�� 'LDEHWHV� ������������
����

����%R\OH� 3-�� 6FKZDUW]� 16�� 6KDK� 6'�� &OXWWHU� :(�� &U\HU� 3(�
3ODVPD�JOXFRVH� FRQFHQWUDWLRQV� DW� WKH� RQVHW� RI� K\SRJO\FHPLF
V\PWRPV� LQ� SDWLHQWV� ZLWK� SRRUO\� FRQWUROOHG� GLDEHWHV� DQG� LQ
QRQGLDEHWHV��1�(QJO�-�0HG������������������

����%R\OH�3-��.HPSHUV�6)��2¶&RQQRU�$0��1DJ\�5-��%UDLQ�JOX�
FRVH�XSWDNH�DQG�XQDZDUHQHVV�RI�K\SRJO\FHPLD�LQ�SDWLHQWV�ZLWK
LQVXOLQ�GHSHQGHQW� GLDEHWHV� PHOOLWXV�� 1� (QJO� -� 0HG
�����������������

����%UDFNHQULGJH�%3��5HHG�-+��&RXQWLQJ�FDUERK\GUDWHV���WKH�NH\
WR�SURSHU�EROXVLQJ�� ,�ERNHQ��)UHGULFNVRQ�/��(G���7KH�,QVXOLQ
3XPS�7KHUDS\�%RRN��,QVLJKWV�IURP�WKH�H[SHUWV��0LQL0HG��/RV
$QJHOHV������

����%URGRZV� *�� :LOOLDPV� &�� $PDWUXGD� -�� 7UHDWPHQW� RI� LQVXOLQ
UHDFWLRQV�LQ�GLDEHWLFV��-$0$�����������������������

����%URZQ�%��7KH�HIIHFWV�RI�H[HUFLVH�RQ�JDVWULF�HPSW\LQJ��0RWLOLW\
������������

����%UXQHOOH�%/��/OHZHO\Q�-��$QGHUVRQ�-+��-U���*DOH�($��.RLYLVWR
9$�� 0HWD�DQDO\VLV� RI� WKH� HIIHFW� RI� LQVXOLQ� OLVSUR� RQ� VHYHUH
K\SRJO\FHPLD�LQ�SDWLHQWV�ZLWK�W\SH���GLDEHWHV��'LDEHWHV�&DUH
����������������

����%XUJH�0.��&DVWLOOR�.5��6FKDGH�'6��0HDO� FRPSRVLWLRQ� LV� D
GHWHUPLQDQW�RI�/LVSUR�LQGXFHG�K\SRJO\FHPLD� LQ� ,''0��'LD�
EHWHV�&DUH������������������

����Byrne HA, Tieszen KL, Hollis S, Dornan TL, New JP. Evalua-
tion of an electrochemical sensor for measuring blood ketones.
Diabetes Care 2000;23:500-3.

����&DPSEHOO�/9��$VKZHOO�60��%RUNPDQ�0��&KULVKROP�'-��:KLWH
FRDW� K\SHUJO\FHPLD�� GLVSDULW\� EHWZHHQ� GLDEHWHV� FOLQLF� DQG
KRPH�EORRG�JOXFRVH�FRQFHQWUDWLRQV��%0-�����������������

����&DUOVVRQ�2��$JDLQVW�DOO�RGGV��'LDEHWHV��6ZHG��'LDE��$VV�����
�����������

����&DUSHODQ� &�� :K\� GRQ¶W� WKH\� FKDQJH� OLIH�VW\OH"� 'LDEHWHV
�6ZHG��'LDE��$VV����������

����&DUV�2��8KQRR�,��/LQJO|I�7��6YHQXQJVVRQ�%��%XUPDQ�/��6HOI
DGPLQLVWUDWLRQ� RI� DQWLELRWLFV� LQ� WUDYHOOHU
V� GLDUUKHD�� $GYDQ�
WDJHV� DUH� QRW� LQ� EDODQFH� ZLWK� WKH� ULVN�� /DNDUWLGQLQJHQ� ���
����������������

����&DVHOOD�6-��0RQJLOLR�0.��3ORWQLFN�/3��+HVWHUEHUJ�03��/RQJ
&$��$FFXUDF\�DQG�SUHFLVLRQ� RI� ORZ�GRVH� LQVXOLQ� DGPLQLVWUD�
WLRQ��3HGLDWULFV�������������������

����&HGHUPDUN�*��6HOHQLXV�0��7XOOXV�.��7KH�SRVWSUDQGLDO�EORRG
JOXFRVH�UHVSRQVH�WR�VXFURVH�JOXFRVH�LQWDNH�LQ�D�PL[HG�VQDFN�LQ
GLDEHWLF�WHHQDJHUV��$FWD�3HGLDWU�6FDQG������������������

����&HGHUPDUN� *�� 6HOHQLXV� 0�� 7XOOXV� .�� *O\FDHPLF� HIIHFW� DQG
VDWLDWLQJ� FDSDFLW\� RI� SRWDWR� FKLSV� DQG�PLON� FKRFRODWH� EDU� DV
VQDFNV�LQ�WHHQDJHUV�ZLWK�GLDEHWHV��(XU�-�3HGLDWU��������������
���

����&KDVH�+3��&UHZV�.5��*DUJ�6��&UHZV�0-��&UXLFNVKDQNV�.-�
.OLQJHQVPLWK� *�� *D\� (�� +DPPDQ�� 5)�� 2XWSDWLHQW� PDQDJH�
PHQW� YV� LQ�KRVSLWDO�PDQDJHPHQW� RI� FKLOGUHQ�ZLWK� QHZ�RQVHW
GLDEHWHV��&OLQLFDO�3HG����������������

����&KDQWHODX� (�� +HLQHPDQQ� /�� 5RVV� '��$LU� EXEEOHV� LQ� LQVXOLQ
SHQV��/DQFHW�����������������

����&KDQWHODX�(��/HH�'0��+HPPDQQ�'0��=LSIHO�8��(FKWHUKRII�6�
:KDW�PDNHV�LQVXOLQ�LQMHFWLRQV�SDLQIXO"�%0-���������������

����&KLDVVRQ�� -� /�� 'XFURV�� )�� 3ROLTXLQ�+DPHW�� 0�� /RSH]�� '�
/HFDYDOLHU��/��+DPHW��3��&RQWLQRXV�VXEFXWDQHRXV�LQVXOLQ�LQIX�
VLRQ��0LOO�+LOO� ,QIXVHU��YHUVXV�PXOWLSOH�LQMHFWLRQV��0HGL�-HF�
WRU��LQ�WKH�WUHDWPHQW�RI�LQVXOLQGHSHQGHQW�GLDEHWHV�PHOOLWXV�DQG
WKH�HIIHFW�RI�PHWDEROLF�FRQWURO�RQ�PLFURDQJLRSDWK\��'LDEHWHV
&DUH�����������������

����&KQJ�++��/HRQJ�.3��/RK��3ULPDU\�V\VWHPLF�DOOHUJ\�WR�KXPDQ
LQVXOLQ�� UHFXUUHQFH� RI� JHQHUDOL]HG� XUWLFDULD� DIWHU� VXFFHVVIXO
GHVHQVLWL]DWLRQ��$OOHUJ\�������������������
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����&KULVWLDQVVRQ�-��7KH�GLDEHWLF�H\H��6ZHGLVK�'LDEHWHV�$VVRFLD�
WLRQ��%RRNOHW�QR����������

����&KOXS�5��0DUViOHN�(��%UXQV�:��$�SURVSHFWLYH�VWXG\�RI�PXOWL�
SOH�XVH�RI�GLVSRVDEOH�V\ULQJHV�DQG�QHHGOHV�LQ�LQWHQVLILHG�LQVX�
OLQ�WKHUDS\��'LDEHW�0HG��������������

����&RQVHQVXV�*XLGHOLQHV� IRU� WKH�0DQDJHPHQW�RI� ,QVXOLQ�GHSHQ�
GHQW��7\SH����'LDEHWHV��,PSOHPHQWLQJ�WKH�6�W�9LQFHQW�'HFODUD�
WLRQ�� (XURSHDQ� ,''0� 3ROLF\� *URXS�� 0HGLFRP� (XURSH� %9�
%XVVXP��7KH�1HWKHUODQGV������

����&RPEV�&$��*DYLQ�$/��*XQGHUVRQ�(��0DLQ�(.��.LW]PLOOHU�-/�
5HODWLRQVKLS�RI�IHWDO�PDFURVRPLD�WR�PDWHUQDO�SRVWSUDQGLDO�JOX�
FRVH�FRQWURO�GXULQJ�SUHJQDQF\��'LDEHWHV�&DUH��������������
���

����&R[�'-��*RQGHU�)UHGHULFN�/��&ODUNH�:��'ULYLQJ�GHFUHPHQWV
LQ� W\SH� �� GLDEHWHV� GXULQJ� PRGHUDWH� K\SRJO\FHPLD�� 'LDEHWHV
���������������

�����&R[�'�� 7D\ORU�$��1RZGHHN�*��+ROOH\�:LOFR[� 3�� 3RKO� 61�
7KH� UHODWLRQVKLS� EHWZHFQ� SV\FKRORJLFDO� VWUHVV� DQG� LQVXOLQ�
GHSHQGHQW�GLDEHWLF�EORRG�JOXFRVH�FRQWURO��SUHOLPLQDU\�LQYHVWL�
JDWLRQV��+HDOWK�3V\FKRO��������������

�����&RXVWDQ� '5�� *HVWDWLRQDO� 'LDEHWHV�� 'LDEHWHV� &DUH� �������
�6XSSO���������

�����&U\HU�3��*HULFK�-��+\SRJO\FHPLD�LQ�LQVXOLQ�GHSHQGHQW�GLDEH�
WHV�PHOOLWXV�� ,� ERNHQ�� 5LINLQ�+�� 3RUWH�'��'LDEHWHV�0HOOLWXV�
7KHRU\�DQG�3UDFWLFH��(OVHYLHU�������������

�����&U\HU� 3�� ,DWURJHQLF� K\SRJO\FHPLD� DV� D� FDXVH� RI� K\SRJO\F�
HPLD�DVVRFLDWHG�DXWRQRPLF�IDLOXUH�LQ�,''0��$�YLFLRXV�F\FOH�
'LDEHWHV����������������

�����&U\HU� 3�� 3HUVSHFWLYHV� LQ� 'LDEHWHV�� +\SRJO\FHPLD� EHJHWV
K\SRJO\FHPLD�LQ�,''0��'LDEHWHV�����������������

�����&U\HU� 3(�� +\SRJO\FHPLD� XQDZDUHQHVV� LQ� ,''0�� 'LDEHWHV
&DUH����������VXSSO���������

�����&U\HU�3��)LVKHU�-��6KDPRRQ�+��+\SRJO\FHPLD��'LDEHWHV�&DUH
���������������

�����'DJRJR�-DFN�6��&UDIW� 6��&U\HU�3��+\SRJO\FHPLD�DVVRFLDWHG
DXWRQRPLF� IDLOXUH� LQ� LQVXOLQ�GHSHQGHQW� GLDEHWHV� PHOOLWXV�� -
&OLQ�,QYHVW�����������������

�����'DKOTXLVW� *�� %ORP� /�� 3HUVVRQ� /c�� 6DQGVWU|P� $�� :DOO� 6�
'LHWDU\� IDFWRUV� DQG� WKH� ULVN�RI� GHYHORSLQJ� LQVXOLQ� GHSHQGHQW
GLDEHWHV�LQ�FKLOGKRRG��%0-�����������������

�����'DKOTXLVW�*��%ORP�/��+ROPJUHQ�*��+lJJO|I�%��:DOO�6���(SL�
GHPLRORJ\�RI�GLDEHWHV�LQ��6ZHGLVK�FKLOGUHQ���O��\HDUV�RI�DJH�
$�VL[�\HDU�SURVSHFWLYH�VWXG\���'LDEHWRORJLD������������������

�����'DKOTXLVW� *�� (SLGHPLRORJ\� RI� W\SH� ��GLDEHWHV�� ,� ERNHQ�
$JDUGK�&�'��%HUQH�&��gVWPDQ�-��'LDEHWHV��$OPTYLVW�	�:LN�
VHOO��6WRFNKROP������������

�����'DKOTXLVW�**��0XVWRQHQ�/5��&OLQLFDO�RQVHW�FKDUDFWHULVWLFV�RI
IDPLOLDO�YHUVXV�QRQIDPLOLDO�FDVHV� LQ�D� ODUJH�SRSXODWLRQ�EDVHG
FRKRUW� RI� FKLOGKRRG�RQVHW� GLDEHWHV� SDWLHQWV�� 'LDEHWHV� &DUH�
������������������

�����'DKOTXLVW�*��)ULVN�*��,YDUVVRQ�6$��6YDQEHUJ�/��)RUVJUHQ�0�
'LGHUKROP� +�� ,QGLFDWLRQV� WKDW� PDWHUQDO� FR[VDFKLH� %� YLUXV
LQIHFWLRQ�GXULQJ�SUHJQDQF\�LV�D�ULVN�IDFWRU�IRU�FKLOGKRRG�RQVHW
,''0��'LDEHWRORJLD�����������������

�����'DKOTXLVW� *�� 6DYLODKWL� (�� /DQGLQ�2OVVRQ� 0�� $Q� LQFUHDVHG
OHYHO�RI�DQWLERGLHV�WR�E�ODFWRJOREXOLQ�LV�D�ULVN�GHWHUPLQDQW�IRU
HDUO\�RQVHW� W\SH�,� �LQVXOLQ�GHSHQGHQW��GLDEHWHV�PHOOLWXV� LQGH�
SHQGHQWO\� RI� LVOHW� FHOO� DQWLERGLHV� DQG� HDUO\� LQWURGXFWLRQ� RI
FRZ�V�PLON��'LDEHWRORJLD����������������

�����'DKOTXLVW� *�� )ULVN� *�� ,YDUVVRQ� 6$� HW� DO�� ,QGLFDWLRQV� WKDW
PDWHUQDO� &R[VDFNLH� %� YLUXV� LQIHFWLRQ� GXULQJ� SUHJQDQF\� LV� D
ULVN� IDFWRU� IRU� FKLOGKRRG�RQVHW� ,''0�� 'LDEHWRORJLD
���������������

�����'DKOTXLVW�**��.DOOHQ�%$-��7LPH�VSDFH�FOXVWHULQJ�RI�GDWH�DW
ELUWK�LQ�FKLOGKRRG�RQVHW�GLDEHWHV��'LDEHWHV�&DUH�������������
���

�����'DKOTXLVW�*��0XVWRQHQ�/��$QDO\VLV�RI����\HDUV�RI�SURVSHFWLYH
UHJLVWUDWLRQ�RI�FKLOGKRRG�RQVHW�GLDEHWHV�WLPH�WUHQGV�DQG�ELUWK
FRKRUW� HIIHFWV�� 6ZHGLVK� &KLOGKRRG� 'LDEHWHV� 6WXG\� *URXS�
$FWD�3DHGLDWU����������������

�����'DKO�-¡UJHQVHQ� .�� %ULQFKPDQQ�+DQVHQ� 2�� +DQVVHQ� .�
*DQHV�7��.LHUXOI�3��6PHODQG�(��(IIHFW�RI�QHDU�QRUPRJO\FDHPLD
IRU� WZR� \HDUV� RQ� SURJUHVVLRQ� RI� HDUO\� GLDEHWLF� UHWLQRSDWK\�
QHSKURSDWK\�DQG�QHXURSDWK\��WKH�2VOR�VWXG\��%0-�����������
�������

�����'DKO�-¡UJHQVHQ� .�� -RQHU� *�� +DQVVHQ� .)�� 5HODWLRQVKLS
EHWZHHQ�FRZ�V�PLON�FRQVXPSWLRQ�DQG�LQFLGHQFH�RI�,''0�LQ
FKLOGKRRG��'LDEHWHV�&DUH�����������������

�����'DKO�-¡UJHQVHQ�.��7RUMHVHQ�3��+DQVVHQ�.)��6DQGYLN�/��$DJH�
QDHV�2��,QFUHDVH�LQ�LQVXOLQ�DQWLERGLHV�GXULQJ�FRQWLQXRXV�VXE�

FXWDQHRXV� LQVXOLQ� LQIXVLRQ� DQG� PXOWLSOH�LQMHFWLRQ� WKHUDS\� LQ
FRQWUDVW�WR�FRQYHQWLRQDO�WUHDWPHQW��'LDEHWHV�������������

�����'DQQH�7��:HEHU�%��+DUWPDQQ�5��(QGHUV� ,��%XUJHU�:��+RY�
HQHU�*��/RQJ�WHUP�JO\FHPLF�FRQWURO�KDV�D�QRQOLQHDU�DVVRFLD�
WLRQ�WR�WKH�IUHTXHQF\�RI�EDFNJURXQG�UHWLQRSDWK\�LQ�DGROHVFHQWV
ZLWK�GLDEHWHV��'LDEHWHV�&DUH�����������������

�����'DWWD�9��6ZLIW�3*��:RRGUXII�*+��+DUULV�5)��0HWDEROLF�FDWD�
UDFWV� LQ� QHZO\� GLDJQRVHG� GLDEHWHV�� $UFK� 'LV� &KLOG
�����������������

�����'DYLGVRQ�3&��%ROXV�	�6XSSOHPHQWDO� ,QVXOLQ�� ,�ERNHQ��)UH�
GULFNVRQ� /� �(G��� 7KH� ,QVXOLQ� 3XPS� 7KHUDS\� %RRN�� ,QVLJKWV
IURP�WKH�H[SHUWV��0LQL0HG��/RV�$QJHOHV������

�����7KH�'&&7�5HVHDUFK�JURXS��'LDEHWHV�FRQWURO�DQG�FRPSOLFD�
WLRQV� VWXG\� �'&&7��� 5HVXOWV� RI� IHDVLELOLW\� VWXG\�� 'LDEHWHV
&DUH��������������

�����7KH�'&&7�5HVHDUFK�*URXS��7KH�HIIHFW�RI�LQWHQVLYH�WUHDWPHQW
RI�GLDEHWHV�RQ�WKH�GHYHORSPHQW�DQG�SURJUHVVLRQ�RI�ORQJ�WHUP
FRPSOLFDWLRQV�LQ�LQVXOLQ�GHSHQGHQW�GLDEHWHV�PHOOLWXV��1�(QJO�-
0HG������������������

�����7KH� '&&7� 5HVHDUFK� *URXS�� (IIHFW� RI� LQWHQVLYH� GLDEHWHV
WUHDWPHQW� RQ� WKH� GHYHORSPHQW� DQG� SURJUHVVLRQ� RI� ORQJ�WHUP
FRPSOLFDWLRQV� LQ�DGROHVFHQWV�ZLWK� LQVXOLQ�GHSHQGHQW�GLDEHWHV
PHOOLWXV�� 'LDEHWHV� &RQWURO� DQG� &RPSOLFDWLRQV� 7ULDO�� -� 3HG
����������������

�����7KH� '&&7� 5HVHDUFK� *URXS�� 7KH� UHODWLRQVKLS� RI� JO\FHPLF
H[SRVXUH��+E$�F��WR�WKH�ULVN�RI�GHYHORSPHQW�DQG�SURJUHVVLRQ
RI� UHWLQRSDWK\� LQ� WKH� 'LDEHWHV� &RQWURO� DQG� &RPSOLFDWLRQV
7ULDO��'LDEHWHV����������������

�����7KH�'&&7�5HVHDUFK�*URXS��$GYHUVH�HYHQWV�DQG�WKHLU�DVVRFL�
DWLRQ� ZLWK� WUHDWPHQW� UHJLPHQV� LQ� WKH� 'LDEHWHV� &RQWURO� DQG
&RPSOLFDWLRQV�7ULDO��'LDEHWHV�&DUH�����������������

�����7KH�'&&7�6WXG\�*URXS��3UHJQDQF\�RXWFRPHV�LQ�WKH�'LDEH�
WHV�&RQWURO�$QG�&RPSOLFDWLRQV�7ULDO��$P�-�2EVWHW����������
����������

�����'HGRUVVRQ�,��(\H�FRPSOLFDWLRQV��,�ERNHQ��'LDEHWHV��635,�DQG
6ZHGLVK�0HGLFDO�6RFLHW\���������������

�����'H)URQ]R� 5$�� +HQGOHU� 5�� &KULVWHQVHQ� 1�� 6WLPXODWLRQ� RI
FRXQWHUUHJXODWRU\�KRUPRQDO�UHVSRQVH�LQ�GLDEHWLF�PDQ�E\�D�IDOO
LQ�JOXFRVH�FRQFHQWUDWLRQ��'LDEHWHV�����������������

�����'H)URQ]R�5$��0DWVXGD�0��%DUUHW�(-��'LDEHWLF�NHWRDFLGRVLV�
$�FRPELQHG�PHWDEROLF�QHSKURORJLF�DSSURDFK�WR�WKHUDS\��'LD�
EHWHV�5HYLHZV���������������

�����'HQNHU�3��/HRQDUG�'��'L0DUFR�3��0DOHVNL�3��$Q�HDV\�VOLGLQJ
VFDOH�IRUPXOD��'LDEHV�&DUH�������������

�����'HO�6LQGDFR�3��&LRIHWWD�0��/DOOL�&��3HUULHOOR�*��3DPSDQHOOL�6�
7RUORQH�(��%UXQHWWL�3��%ROOL�*%��8VH�RI�WKH�VKRUW�DFWLQJ�LQVXOLQ
DQDORJXH�OLVSUR�LQ�LQWHQVLYH�WUHDWPHQW�RI�W\SH���GLDEHWHV�PHOOL�
WXV�� LPSRUWDQFH� RI� DSSURSULDWH� UHSODFHPHQW� RI� EDVDO� LQVXOLQ
DQG� WLPH�LQWHUYDO� LQMHFWLRQ�PHDO�� 'LDEHW� 0HG� ������������
����

�����'LD0RQG�3URMHFW�*URXS�RQ�6RFLDO�,VVXHV��*OREDO�UHJXODWLRQV
RQ�GLDEHWLFV� WUHDWHG�ZLWQ� LQVXOLQ�DQG� WKHLU�RSHUDWLRQ�RI�FRP�
PHUFLDO�PRWRU�YHKLFOHV��%0-�����������������

�����'L0DUFKL�5'��1HZ� VWUXFWXUDO� GHVLJQ� RI� LQVXOLQ� IRU� FOLQLFDO
XVH��/HFWXUH��,')��.REH��-DSDQ�������

�����'LQQHHQ�6��$O]DLG�'��5L]]D��)DLOXUH�RI�JOXFDJRQ�VXSSUHVVLRQ
FRQWULEXWHV�WR�SRVWSUDQGLDO�K\SHUJO\FHPLD�LQ�,''0��'LDEHWR�
ORJLD����������������

�����'RQDJKXH�.&��.LQJ�-��)XQJ�$7:��&KDQ�$��+LQJ�6��+RZDUG
1-��)DLUFKLOG� -�� 6LOLQN�0��7KH� HIIHFW� RI� SUHSXEHUWDO� GLDEHWHV
GXUDWLRQ�RQ�GLDEHWHV�PLFURYDVFXODU�FRPSOLFDWLRQV�LQ�HDUO\�DQG
ODWH�DGROHVFHQFH��'LDEHWHV�&DUH���������������

�����'RUFK\�+��:KDW� OHYHO� RI�+E$�F� FDQ� EH� DFKLHYHG� LQ� \RXQJ
SDWLHQWV� EH\RQG� WKH� KRQH\PRRQ� SHULRG"� 'LDEHWHV� &DUH
����������������

�����'RUPDQ� -6�� 2¶/HDU\� /$�� .RHKOHU� $1�� (SLGHPLRORJ\� RI
FKLOGKRRG�GLDEHWHV��,�ERNHQ��&KLOGKRRG�DQG�DGROHVFHQW�GLDEH�
WHV��&KDSPDQ�	�+DOO�0HGLFDO��/RQGRQ������

�����'RXYLQ� &�� =LQHODELQH� +�� :LUTXLQ� 9�� 3HUOHPXWHU� &�
'KXPHDX[�'��$Q�RXWEUHDN�RI�KHSDWLWLV�%�LQ�DQ�HQGRFULQRORJ\
XQLW� WUDFHG� WR� DQ� FDSLOODU\�EORRG�VDPSOLQJ� GHYLFH�� 1� (QJO� -
0HG�������������

�����'UH[OHU�$-��3XPS�WKHUDS\�LQ�SUHFRQFHSWLRQ�DQG�SUHJQDQF\��,
ERNHQ��)UHGULFNVRQ�/��(G���7KH�,QVXOLQ�3XPS�7KHUDS\�%RRN�
,QVLJKWV�IURP�WKH�H[SHUWV��0LQL0HG��/RV�$QJHOHV������

�����'XIILQ�$&��'RQDJKXH�.&��3RWWHU�0��0F,QQHV�$��&KDQ�$.�
.LQJ� -��+RZDUG�1-��6LOLQN�0��/LPLWHG� MRLQW�PRELOLW\� LQ� WKH
KDQGV�DQG�IHHW�RI� DGROHVFHQWV�ZLWK�7\SH���GLDEHWHV�PHOOLWXV�
'LDEHW�0HG����������������
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�����'XQJHU� '%�� (GJH� -$�� 'LDEHWHV� DQG� HQGRFULQH� FKDQJHV� RI
SXEHUW\��3UDFW�'LDE�,QWHUQDW���������������

�����(DUO\�7UHDWPHQW�'LDEHWLF�5HWLQRSDWK\�6WXG\�*URXS��$VSLULQ
HIIHFWV� RQ�PRUWDOLW\� DQG� PRUELGLW\� LQ� SDWLHQWV� ZLWK� GLDEHWHV
PHOOLWXV��-$0$�������������������

�����(EHOLQJ�3��-DQVVRQ�3$��6PLWK�8��/DOOL�&��%ROOL�*%��.RLYLVWR
9$��6WUDWHJLHV� WRZDUG� LPSURYHG�FRQWURO�GXULQJ� LQVXOLQ� OLVSUR
WKHUDS\�LQ�,''0��,PSRUWDQFH�RI�EDVDO�LQVXOLQ��'LDEHWHV�&DUH
���������������

�����(FNHUW� %�� 5\GLQJ� (�� $JDUGK� &'�� 7KH� FHUHEUDO� YDVFXODU
UHVSRQVH�WR�D�UDSLG�GHFUHDVH�LQ�EORRG�JOXFRVH�WR�YDOXHV�DERYH
QRUPDO�LQ�SRRUO\�FRQWUROOHG�W\SH����LQVXOLQ�GHSHQGHQW��GLDEH�
WHV�PHOOLWXV��'LDEHWHV�5HV�&OLQ�3UDFW��������������������

�����(FNHUW�%��5RVpQ�,��6WHQEHUJ�*��$JDUGK�&'��7KH�UHFRYHU\�RI
EUDLQ� IXQFWLRQ� DIWHU� K\SRJO\FHPLD� LQ� QRUPDO� PDQ�� $EVWUDFW
�����($6'�3UDJ������

�����(GJH� &�� 'LYLQJ� DQG� GLDEHWHV�� 8.� 6SRUWV� 'LYLQJ� 0HGLFDO
&RPPLWWHH�� KWWS���ZZZ�FUX�XHD�DF�XN�XNGLYLQJ�PHGLFLQH�GLD�
EHWHV�KWP

�����(GLWRULDO�� ,QVXOLQ� SHQ�� PLJKWLHU� WKDQ� WKH� V\ULQJH"� /DQFHW
���������������

�����(L]LULN�'��'DPDJH�DQG�UHSDLU�LQ�KXPDQ�LVOHW�FHOOV��'LDEHWHV�LQ
WKH�;;,�FHQWXU\��3DUW�,,�������������

�����(NKROP�/��%M|UN�(��cPDQ�-��,QVXOLQ�SHQV�KDYH�WKH�EHVW�SUHFL�
VLRQ�ZKHQ�LQMHFWLQJ�VPDOO�GRVDJHV�RI�LQVXOLQ��/DNDUWLGQLQJHQ
����������������

�����(OLDVVRQ� %�� $WWYDOO� 6�� 7DVNLQHQ�05�� 6PLWK� 8� 7KH� LQVXOLQ
UHVLVWDQFH�V\QGURPH�LQ�VPRNHUV�LV�UHODWHG�WR�VPRNLQJ�KDELWV��
$UWHULRVFOHU�7KURPE�������'HF�����������������

�����(OLDVVRQ�%��%M|UQVVRQ�(��8UEDQDYLFLXV�9��$QGHUVVRQ�+��)RZ�
HOLQ�-��$WWYDOO�6��$EUDKDPVVRQ�+��6PLWK�8��+\SHULQVXOLQHPLD
LPSDLUV� JDVWURLQWHVWLQDO� PRWLOLW\� DQG� VORZV� FDUERK\GUDWH
DEVRUSWLRQ��'LDEHWRORJLD���������������

�����(OLDVVRQ�(��³'LVDEOHG´�PDNHV�VXFFHVVIXO�SURIHVVLRQDO�FDUHHU�
'LDEHWHV��6ZHG��'LDE��$VV���������������

�����(OOLRWW�5%��0DUWLQ�-%��'LHWDU\�SURWHLQ��$�WULJJHU�RI� LQVXOLQ�
GHSHQGHQW�GLDEHWHV�LQ�WKH�%%�UDW"�'LDEHWRORJLD�������������
���

�����(OOLRWW� 5%�� 3LOFKHU� &&�� 3UHYHQWLRQ� RI� GLDEHWHV� LQ� QRUPDO
VFKRRO�FKLOGUHQ��'LDE�5HV�&OLQ�3UDFW����������VXSSO�������

�����(OOLRWW�5%��&KDVH�+3��3UHYHQWLRQ�RU�GHOD\�RI�7\SH�,��LQVXOLQ�
GHSHQGHQW�� GLDEHWHV�PHOOLWXV� LQ� FKLOGUHQ� XVLQJ� QLFRWLQDPLGH�
'LDEHWRORJLD���������������

�����(OOLRWW�5%��/HFWXUH��,63$'�$QQXDO�0HHWLQJ��*UHHFH�����(
�����(UQVWU|P�8��+LJK�SULFH�IRU�D�SLQFK�RI�VQXII��'LDEHWHV��6ZHG�

'LDE��$VV��������������
�����(VFDODQWH� '�� 'DYLGVRQ� -�� *DUEHU� $�� 0D[LPL]LQJ� JO\FHPLF

FRQWURO��+RZ� WR� DFKLHYH� QRUPDO� JO\FHPLD�ZKLOH�PLQLPL]LQJ
K\SHULQVXOLQHPLD� LQ� LQVXOLQ�UHTXLULQJ� SDWLHQWV� ZLWK� GLDEHWHV
PHOOLWXV��&OLQLFDO�'LDEHWHV�-DQ�)HE����������

�����)DJOLD� (�� )DYDOHV� )�� $OGHJKL� $� HW� DO�� $GMXQFWLYH� V\VWHPLF
K\SHUEDULF�R[\JHQ�WKHUDS\�LQ�WUHDWPHQW�RI�VHYHUH�SUHYDOHQWO\
LVFKHPLF� GLDEHWLF� IRRW� XOFHU�� D� UDQGRPL]HG� VWXG\�� 'LDEHWHV
&DUH��������������������

�����)DQHOOL�&*��(SLIDQR�/��5DPERWWL�$0��3DPSDQHOOL�6��'L9LQ�
FHQ]R�$��0RGDUHOOL�)��/HSRUH�0��$QQLEDOH�%��&LRIHWWD�0��%RW�
WLQL�3��3RUFHOODWL�)��6FLRQWL�/��6DQWHXVDQLR�)��%UXQHWWL�3��%ROOL
*%��0HWLFXORXV�SUHYHQWLRQ�RI� K\SRJO\FHPLD� �QHDU���QRUPDO�
L]HV�WKH�JO\FHPLF�WKUHVKROGV�DQG�PDJQLWXGH�RI�PRVW�QHXURHQ�
GRFULQH� UHVSRQVHV� WR�� V\PSWRPV� RI� DQG� FRJQLWLYH� IXQFWLRQ
GXULQJ�K\SRJO\FHPLD�LQ�LQWHQVLYHO\�WUHDWHG�SDWLHQWV�ZLWK�VKRUW�
WHUP�,''0��'LDEHWHV�����������������

�����)DQHOOL�&��3DPSDQHOOL�6��&DOGHURQH6��/HSRUH�0��$QQLEDOH�%�
&RPSDJQXFFL�3��%UXQHWWL�3��%ROOL�*%��(IIHFWV�RI�UHFHQW��VKRUW�
WHUP�K\SHUJO\FHPLD�RQ�UHVSRQVHV�WR�K\SRJO\FHPLD�LQ�KXPDQV�
5HOHYDQFH� WR� WKH�SDWKRJHQHVLV�RI�K\SRJO\FHPLD�XQDZDUHQHVV
DQG� K\SHUJO\FHPLD�LQGXFHG� LQVXOLQ� UHVLVWDQFH�� 'LDEHWHV
���������������

�����)DYD� '�� /HVOLH� '�� 3R]]LOOL� 3�� 5HODWLRQVKLS� EHWZHHQ� GDLU\
SURGXFW�FRQVXPSWLRQ�DQG�LQFLGHQFH�RI�,''0�LQ�FKLOGKRRG�LQ
,WDO\��'LDEHWHV�&DUH�����������������

�����)HOGW�5DVPXVVHQ� %�� 0DWKLHVHQ� (5�� -HQVHQ� 7�� /DXULW]HQ� 7�
'HFNHUW� 7�� (IIHFW� RI� LPSURYHG� PHWDEROLF� FRQWURO� RQ� ORVV� RI
NLGQH\� IXQFWLRQ� LQ� W\SH� �� �LQVXOLQ�GHSHQGHQW�� GLDEHWLF
SDWLHQWV�� DQ� XSGDWH� RI� WKH� 6WHQR� VWXGLHV�� 'LDEHWRORJLD
���������������

�����)HOLJ�3��%HUJPDQ�0�� ,QWHJUDWHG�SK\VLRORJ\�RI�FDUERK\GUDWH
PHWDEROLVP�� ,� ERNHQ�� 5LINLQ� +�� 3RUWH�'�� 'LDEHWHV�0HOOLWXV�
7KHRU\�DQG�3UDFWLFH��(OVHYLHU������������

�����)OHPLQJ� '5�� -DFREHU� 6-�� 9DQGHUEHUJ� 0$�� )LW]JHUDOG� -7�
*UXQEHUJHU�*��7KH�VDIHW\�RI�LQMHFWLQJ�WKURXJK�FORWKLQJ��'LDEH�
WHV�&DUH����������������

�����)RUW�3��:DWHUV�6��/LIVKLW]�)��/RZ�GRVH�LQVXOLQ�LQIXVLRQ�LQ�WKH
WUHDWPHQW� RI� GLDEHWLF� NHWRDFLGRVLV�� %ROXV� YHUVXV� QR� EROXV�
-RXUQDO�RI�3HGLDWULFV���������������

�����)RZHOLQ�-��$WWYDOO�6��Y�6FKHQFN�+��%HQJWVVRQ�%c��6PLWK�8�
/DJHU� ,�� (IIHFW� RI� SURORQJHG� K\SHUJO\FHPLD� RQ� JURZWK� KRU�
PRQH�OHYHOV�DQG�LQVXOLQ�VHQVLWLYLW\�LQ�,QVXOLQ�GHSHQGHQW�GLDEH�
WHV�PHOOLWXV��0HWDEROLVP����������������

�����)UDQ]pQ�,��/XGYLJVVRQ�-��6SHFLILF�LQVWUXFWLRQV�JDYH�UHGXFWLRQ
RI� OLSRPDV� DQG� LPSURYHG�PHWDEROLF� FRQWURO� LQ� GLDEHWLF� FKLO�
GUHQ��'LDEHWRORJLD����������6XSSO����$�����$EVWUDFW�� �����

�����)ULG�$��*XQQDUVVRQ�5��*�QWKHU�3��/LQGH�%��(IIHFWV�RI�DFFL�
GHQWDO� LQWUDPXVFXODU� LQMHFWLRQV� RQ� LQVXOLQ� DEVRUSWLRQ� LQ
,''0��'LDEHWHV�&DUH���������������

�����)ULG�$��gVWPDQ�-��/LQGH�%��+\SRJO\FHPLD�ULVN�GXULQJ�H[HU�
FLVH�DIWHU�LQWUDPXVFXODU�LQMHFWLRQ�RI�LQVXOLQ�LQ�WKLJK�LQ�,''0�
'LDEHWHV�&DUH����������������

�����)ULG� $�� ,QMHFWLRQ� DQG� DEVRUSWLRQ� RI� LQVXOLQ�� 7KHVLV�� /XQG�
6ZHGHQ������

�����)ULG�$��/LQGH�%��,QWUDUHJLRQDO�GLIIHUHQFHV�LQ�WKH�DEVRUSWLRQ�RI
XQPRGLILHG� LQVXOLQ� IURP� WKH� DEGRPLQDO� ZDOO�� 'LDEHWLF� 0HG
��������������

�����)ULWVFKH� $�� 6FKQDXGHU� *�� (JJVWHLQ� 0�� 6FKP�OOLQJ� 50�
%ORRG� JOXFRVH� SHUFHSWLRQ� �%*3�� LQ� W\SH� �� GLDEHWLF� SDWLHQWV
GXULQJ� H[HUFLVH� DQG� DIWHU� FRQVXPSWLRQ� RI� DOFRKRO�� $EVWUDFW
�����($6'������

�����)URVW� *�� ,V� FDUERK\GUDWH� D� FRPSOH[� SUREOHP"� 3UDFW� 'LDE
,QWHUQDW����������������

�����*DQURW�32��,QVXOLQ�UHVLVWDQFH�V\QGURPH��SRVLLEOH�NH\�UROH�RI
EORRG�IORZ�LQ�UHVWLQJ�PXVFOH��'LDEHWRORJLD����������������

�����*DUJ� 6.�� &KDVH� 3+��0DUVKDOO� *�� +RRSV� 6/�� +ROPHV� '/�
-DFNVRQ�:(��2UDO�FRQWUDFHSWLYHV�DQG�UHQDO�DQG�UHWLQDO�FRPSOL�
FDWLRQV�LQ�\RXQJ�ZRPHQ�ZLWK�LQVXOLQGHSHQGHQW�GLDEHWHV�PHOOL�
WXV��-�$P�0HG�$VVRF��������������������

�����*LOO�*9��5HGPRQG�6��*DUUDWW�)��3DLVH\�5��'LDEHWHV�DQG�DOWHU�
QDWLYH� PHGLFLQH�� FDXVH� IRU� FRQFHUQ�� 'LDEHWLF� 0HG�
���������������

�����*LQVEXUJ�%+��3DUNHV�-/��6SDUDFLQR�&��7KH�NLQHWLFV�RI�LQVXOLQ
DGPLQLVWUDWLRQ� E\� LQVXOLQ� SHQV�� +RUP� 0HWDE� 5HVHDUFK
���������������

�����*ODVLHU�$��7KRQJ�.-��'HZDU�0��0DFNLH�0��%DLUG�'7��0LIH�
SULVWRQH� �58� ����� FRPSDUHG� ZLWK� KLJK�GRVH� HVWURJHQ� DQG
SURJHVWHURQ�IRU�HPHUJHQF\�SRVWFRLWDO�FRQWUDFHSWLRQ��1�(QJO�-
0HG�����������������

�����*ROGVWHLQ�'(��/LWWOH�55��/RUHQ]�5$��0DORQH�-,��1DWKDQ�'�
3HWHUVRQ� &0�� 7HVWV� RI� JO\FHPLD� LQ� GLDEHWHV�� 'LDEHWHV� &DUH
����������������

�����*UHHQ�$��*DOH�($0��3DWWHUVRQ�&&�� WKH� (852',$%�$&(
6WXG\�*URXS��,QFLGHQFH�RI�FKLOGKRRG�RQVHW�LQVXOLQ�GHSHQGHQW
GLDEHWHV� PHOOLWXV�� WKH� (852',$%� $&(� 6WXG\�� /DQFHW
�����������������

�����*UHJRU\�5��(GZDUGV�6��<DWHPDQ�1$��'HPRQVWUDWLRQ�RI�LQVX�
OLQ� WUDQVIRUPDWLRQ� SURGXFWV� LQ� LQVXOLQ� YLDOV� E\�+RJK�SHUIRU�
PDQFH�OLTXLG�FKURPDWRJUDSK\��'LDEHWHV�&DUH���������������

�����*URV� /��5LX�(��0RQWROLX� /��/HEULJDQG�/��%RVFK� )�� ,QVXOLQ
SURGXFWLRQ� E\� HHQJLQHHUHG� PXVFOH� FHOOV�� 'LDEHWRORJLD
��������6XSSO����$����

�����*VFZHQG� 6�� 5\DQ� &�� $WFKLQVRQ� -�� $UVODQLDQ� 6�� %HFNHU� '�
(IIHFWV�RI�DFXWH�K\SHUJO\FHPLD�RQ�PHQWDO�HIILFLHQF\�DQG�FRXQ�
WHUUHJXODWRU\�KRUPRQHV�LQ�DGROHVFHQWV�ZLWK�LQVXOLQ�GHSHQGHQW
GLDEHWHV�PHOOLWXV��-�3HGLDWULFV������������������

�����*XQQLQJ�5��*DUEHU�$��%LRDFWLYLW\�RI�,QVWDQW�*OXFRVH���)DLO�
XUH�RI�DEVRUSWLRQ�WKURXJK�RUDO�PXFRVD��-$0$���������������
���

�����+lJJO|I�%��%ORP�/��'DKOTXLVW�*��/|QQEHUJ�*��6DKOLQ�%��7KH
6ZHGLVK�&KLOGKRRG�'LDEHWHV�6WXG\��,QGLFDWLRQV�RI�VHYHUH�SV\�
FKRORJLFDO�VWUHVV�DV�D�ULVF�IDFWRU�IRU�W\SH����LQVXOLQ�GHSHQGHQW�
GLDEHWHV�PHOOLWXV�LQ�FKLOGKRRG��'LDEHWRORJLD�����������������

�����+DJOXQG� %�� 5\FNHQEHUJ� .�� 6HOHQLXV� 2�� 'DKOTXLVW� *�� (YL�
GHQFH�RI�D�UHODWLRQVKLS�EHWZHHQ�FKLOGKRRG�RQVHW�W\SH���GLDEH�
WHV�DQG�ORZ�JURXQGZDWHU�FRQFHQWUDWLRQ�RI�]LQF��'LDEHWHV�&DUH
���������������

�����+DPPHUVWHLQ�2��5RJHUV�5��7KH�.LQJ�DQG�,��:LOOLDPV�PXVLF�
+HO�/HRQDUG�3XEOLFDWLRQV��0LOZDXNHH������

�����+DPPHV�+3��$OW�$��1LZD�7��&ODXVHQ�-7��%UHW]HO�5*��%URZQ�
OHH�0��6FKOHLFKHU�('��'LIIHUHQWLDO�DFFXPXODWLRQ�RI�DGYDQFHG
JO\FDWLRQ� HQG�SURGXFWV� LQ� WKH� FRXUVH� RI� GLDEHWLF� UHWLQRSDWK\�
'LDEHWRORJLD����������������
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�����+DQDV�5��/XGYLJVVRQ�-��6LGH�HIIHFWV�DQG�LQGZHOOLQJ�WLPHV�RI
VXEFXWDQHRXV�FDWKHWHUV�IRU�LQVXOLQ�LQMHFWLRQV��$�QHZ�GHYLFH�IRU
LQMHFWLQJ� LQVXOLQ�ZLWK�D�PLQLPXP�RI�SDLQ� LQ� WKH� WUHDWPHQW�RI
LQVXOLQ�GHSHQGHQW� GLDEHWHV�PHOOLWXV��'LDEHWHV�5HV�&OLQ� 3UDFW
����������������

�����+DQDV� 5�� /XGYLJVVRQ� -�� ([SHULHQFH� RI� SDLQ� IURP� LQVXOLQ
LQMHFWLRQV� DQG� QHHGOH�SKRELD� LQ� \RXQJ� SDWLHQWV� ZLWK� ,''0�
3UDFWLFDO�'LDEHWHV���������������

�����+DQDV� 5�� /XGYLJVVRQ� -�� 6WDQNH� &�*�� gVWEHUJ� +�� ;�UD\
DSSHDUDQFH�RI�WKH�LQGZHOOLQJ�FDWKHWHU�ZKHQ�XVLQJ�,QVXIORQ�IRU
LQVXOLQ� LQMHFWLRQV�� $EVWUDFWV� RI� WKH� ��WK� $QQXDO� 0HHWLQJ� RI
,6*'��+RUPRQH�5HVHDUFK�������������

�����+DQDV�5��/XGYLJVVRQ�-��0HWDEROLF�FRQWURO�LV�QRW�DOWHUHG�ZKHQ
XVLQJ�LQGZHOOLQJ�FDWKHWHUV�IRU�LQVXOLQ�LQMHFWLRQV��'LDEHWHV�&DUH
���������������

�����+DQDV��5��&DUOVVRQ�6��)ULG�$��/XGYLJVVRQ�-��8QFKDQJHG�LQVX�
OLQ� DEVRUSWLRQ� DIWHU� �� GD\V¶� XVH� RI� VXEFXWDQHRXV� LQGZHOOLQJ
FDWKHWHUV�IRU�LQVXOLQ�LQMHFWRQV��'LDEHWHV�&DUH����������������

�����+DQDV� 5�� 'HDG�LQ�EHG� V\QGURPH� LQ� GLDEHWHV� PHOOLWXV� DQG
K\SRJO\FHPLF�XQDZDUHQHVV��/DQFHW�����������������OHWWHU��

�����+DQVRQ�8��3HUVVRQ�%��7KXQHOO�6��5HODWLRQVKLS�EHWZHHQ�KDH�
PRJORELQ� $OF� LQ� HDUO\� W\SH� �� �LQVXOLQ�GHSHQGHQW�� GLDEHWLF
SUHJQDQF\� DQG� WKH� RFFXUUHQFH� RI� VSRQWDQHRXV� DERUWLRQ� DQG
IHWDO�PDOIRUPDWLRQ�LQ�6ZHGHQ��'LDEHWRORJLD�O�������������

�����+DQVVHQ�.)��3UHJQDQF\� LQ� LQVXOLQ�GHSHQGHQW�GLDEHWLV��1RUG
0HG���������������������

�����+DQVVHQ�.)��%DQJVWDG�+-��%ULQFKPDQQ�+DQVHQ�2��'DKO�-¡U�
JHQVHQ�.��%ORRG� JOXFRVH� FRQWURO� DQG�GLDEHWLF�PLFURYDVFXODU
FRPSOLFDWLRQV�� /RQJ� WHUP� HIIHFWV� RI� QHDU�QRUPRJO\FDHPLD�
'LDEHWLF�0HGLFLQH����������������

�����+DQVVRQ�6/��3LFKHUW�-:��3HUFHLYHG�VWUHVV�DQG�GLDEHWHV�FRQ�
WURO�LQ�DGROHVFHQWV��+HDOWK�3V\FKRO���������������

�����+D\FRFN�3��,QVXOLQ�$EVRUSWLRQ��8QGHUVWDQGLQJ�WKH�9DULDEOHV�
&OLQLFDO�'LDEHWHV�6HSW�2FW��������������

�����+HLQH�5-��%LOR�+-*��)RQN�7��9DQ�GHU�9HHQ�($��9DQ�GHU�0HHU
-��$EVRUSWLRQ�NLQHWLFV�DQG�DFWLRQ�SURILOHV�RI�PL[WXUHV�RI�VKRUW�
DQG� LQWHUPHGLDWH�DFWLQJ� LQVXOLQV��'LDEHWRORJLD��������������
���

�����+HLQHPDQQ�/��6LQKD�.��:H\HU�&��/RIWDJHU�0��+LUVFKEHUJHU
6��+HLVH�7��7LPH�DFWLRQ�SURILOH�RI�WKH�VROXEOH��IDWW\�DFLG�DF\�
ODWHG�� ORQJ�DFWLQJ� LQVXOLQ� DQDORJXH� 11����� 'LDEHW� 0HG
��������������

�����+HLMEHO�+��&KHQ�57��'DKOTXLVW�*��&XPXODWLYH� LQFLGHQFH�RI
FKLOGKRRG�RQVHW� ,''0�LV�XQDIIHFWHG�E\�SHUWXVVLV� LPPXQL]D�
WLRQ��'LDEHWHV�&DUH���������������

�����+HOJDVVRQ�7��-REQDVVRQ�05��(YLGHQFH�IRU�D�IRRG�DGGLWLYH�DV
FDXVH�RI�NHWRVLV�SURQH�GLDEHWHV��/DQFHW����������������

�����+HOJDVVRQ�7��'DQLHOVHQ�5��7KRUVVRQ�$9��,QFLGHQFH�DQG�SUHY�
DOHQFH�RI�7\SH����LQVXOLQ�GHSHQGHQW��GLDEHWHV�PHOOLWXV�LQ�,FH�
ODQGLF�FKLOGUHQ����������'LDEHWRORJLD���������������

�����+HQULNVHQ�-(��'MXUKXXV�06��9DDJ�$��7K\H�5¡QQ�3��.QXGVHQ
'�� +RWKHU�1LHOVHQ� 2�� %HFN�1LHOVHQ� +�� ,PSDFW� RI� LQMHFWLRQ
VLWHV�IRU�VROXEOH�LQVXOLQ�RQ�JO\FDHPLF�FRQWURO�LQ�7\SH����LQVX�
OLQ�GHSHQGHQW��GLDEHWLF�SDWLHQWV�WUHDWHG�ZLWK�D�PXOWLSOH�LQVXOLQ
LQMHFWLRQ�UHJLPHQ��'LDEHWRORJLD����������������

�����+HQULNVHQ� -(��9DDJ�$�� 5DPVJDDUG�+DQVHQ� ,�� /DXULW]HQ�0�
'MXUKXXV� 06�� %HFN�1LHOVHQ� +�� $EVRUSWLRQ� RI� 13+
�,VRSKDQH�� LQVXOLQ� LQ� UHVWLQJ� GLDEHWLF� SDWLHQWV�� HYLGHQFH� IRU
VXEFXWDQHRXV�LQMHFWLRQ�RQ�WKH�WKLJK�DV�WKH�SUHIHUUHG�VLWH��'LD�
EHWLF�0HGLFLQH���������������

�����+HUPDQVVRQ�� *��� /XGYLJVVRQ�� -�� DQG� /DUVVRQ�� <�� ������
+RPH�EORRG�JOXFRVH�PRQLWRULQJ�LQ�GLDEHWLF�FKLOGUHQ�DQG�DGR�
OHVFHQWV��$FWD�3DHGLDWU�6FDQG������������

�����+LOGHEUDQGW�3��6HVWRIW�/��1LHOVRQ�5/��7KH�DEVRUSWLRQ�RI�VXE�
FXWDQHRXVO\� LQMHFWHG� VKRUW�DFWLQJ� VROXEOH� LQVXOLQ�LQIOXHQFH�RI
LQMHFWLRQ�WHFKQLTXH� DQG� FRQFHQWUDWLRQ�� 'LDEHWHV� &DUH
���������������

�����+LOGHEUDQGW� 3�� %LUFK� .�� 6XEFXWDQHRXV� LQVXOLQ� LQIXVLRQ�
&KDQJH�LQ�EDVDO�UDWH�LQIXVLRQ�KDV�QR�LPPHGLDWH�HIIHFW�RQ�LQVX�
OLQ�DEVRUSWLRQ�UDWH��'LDEHWHV�&DUH���������������

�����+LOGHEUDQGW�3��6NLQIROG� WKLFNQHVV�� ORFDO�VXEFXWDQHRXV�EORRG
IORZ�DQG�LQVXOLQ�DEVRUSWLRQ�LQ�GLDEHWLF�SDWLHQWV��$FWD�3K\VLRO
6FDQG������������6XSSO�������������

�����+LOGHEUDQGW�3��9DDJ�$��/RFDO�VNLQ�IROG�WKLFNQHVV�DV�D�FOLQLFDO
SUHGLFWRU� RI� GHSRW� VL]H� GXULQJ� EDVDO� UDWH� LQIXVLRQ�� 'LDEHWHV
&DUH�������������

�����+LOGHEUDQGW�5��,OLXV�8��6FKOLDFN�9��(IIHFW�RI�LQVXOLQ�VXSSRVL�
WRULHV�LQ�W\SH���GLDEHWLF�SDWLHQWV��SUHOLPLQDU\�FRPPXQLFDWLRQ��
([S�&OLQ�(QGRFULQRO�������������������

�����+LOVWHG� -�� 0DGVEDG� 6�� +YLGEHUJ� $0�� 5DVPXVVHQ� 0+�
.UDUXS�7��,SVHQ�+��+DQVHQ�%��3HGHUVHQ�0��'MXUXS�5��2[HQ�
E¡OO��,QWUDQDVDO�LQVXOLQ�WKHUDS\��7KH�FOLQLFDO�UHDOLWLHV��'LDEHWR�
ORJLD����������������

�����+LUVFK�,%��)DUNDV�+LUVFK�5��6N\OHU�-6��,QWHQVLYH�LQVXOLQ�WKHU�
DS\� IRU� WUHDWPHQW� RI� W\SH� �� GLDEHWHV�� 'LDEHWHV� &DUH� ���
������������������

�����+LUVFK� ,%�� %R\OH� 3-�� &UDIW� 6�� &U\HU� 3(�� +LJKHU� JO\FHPLF
WKUHVKROGV� IRU� V\PSWRPV� GXULQJ� ��DGUHQHUJLF� EORFNDGH� LQ
,''0��'LDEHWHV�����������������

�����+LUVFK�,%��)DUNDV�+LUVFK�5��&U\HU�3(��&RQWLQXRXV�VXEFXWD�
QHRXV� LQVXOLQ� LQIXVLRQ� IRU� WKH� WUHDWPHQW� RI� GLDEHWLF� SDWLHQWV
ZLWK�K\SRJO\FHPLD�XQDZDUHQHVV��'LDE�1XWU�0HWDE�����������
���

�����+LUVFK� ,%�� +HOOHU� 65�� &U\HU� 3(�� ,QFUHDVHG� V\PSWRPV� RI
K\SRJO\FDHPLD� LQ� WKH� VWDQGLQJ� SRVLWLRQ� LQ� LQVXOLQ�GHSHQGHQW
GLDEHWHV�PHOOLWXV��&OLQLFDO�6FLHQFH����������������

�����+LUVFK�,%��3DDXZ�'6��%UXQ]HOO� -�� ,QSDWLHQW�PDQDJHPHQW�RI
DGXOWV�ZLWK�GLDEHWHV��'LDEHWHV�&DUH����������������

�����+LUVFK�,%��3RORQVN\�:+��+\SRJO\FHPLD�DQG�LWV�SUHYHQWLRQ��,
ERNHQ��)UHGULFNVRQ�/��(G���7KH�,QVXOLQ�3XPS�7KHUDS\�%RRN�
,QVLJKWV�IURP�WKH�H[SHUWV��0LQL0HG��/RV�$QJHOHV������

�����+RHO]HO�:��0LHGHPD�.��'HYHORSPHQW�RI�D�UHIHUHQFH�V\VWHP
IRU�WKH�LQWHUQDWLRQDO�VWDQGDUGL]DWLRQ�RI�+E$�F�*O\FRKHPRJOR�
ELQ�GHWHUPLQDWLRQV��-�,QWHUQDW�)HG�&OLQ�&KHP��������������

�����+ROODQGHU�3��3L�6XQ\HU�;��&RQLI�5��$FDUERVH�LQ�WKH�WUHDWPHQW
RI�W\SH���GLDEHWHV��'LDEHWHV�&DUH�����������������

�����+ROOHPDQ�)��YDQ�GHQ�%UDQG�--��+RYHQ�5$��YDQ�GHU�/LQGHQ
-0��YDQ�GHU�7ZHHO�,��+RHNVWUD�-%��(UNHOHQV�':��&RPSDULVRQ
RI�/\V%����3UR%���KXPDQ�LQVXOLQ�DQDORJ�DQG�UHJXODU�KXPDQ
LQVXOLQ�LQ�WKH�FRUUHFWLRQ�RI�LQFLGHQWDO�K\SHUJO\FHPLD��'LDEHWHV
&DUH�������������������

�����+RPH� 3'�� /LQGKROP� $�� +\OOHEHUJ� %�� 5RXQG� 3�� ,PSURYHG
JO\FHPLF�FRQWURO�ZLWK�LQVXOLQ�DVSDUW��D�PXOWLFHQWHU�UDQGRPL]HG
GRXEOH�EOLQG� FURVVRYHU� WULDO� LQ� W\SH� �� GLDEHWLF� SDWLHQWV�� 8.
,QVXOLQ�$VSDUW�6WXG\�*URXS��'LDEHWHV�&DUH����������������

�����+RSNLQV�')&��&RWWRQ��6-��:LOOLDPV�*��(IIHFWLYH�WUHDWPHQW�RI
LQVXOLQ�LQGXFHG� HGHPD� XVLQJ� HSKHGULQH�� 'LDEHWHV� &DUH
����������������

�����+RXW]DJHUV�&0*-��YDQ�GHU�9HOGH�($��0XOWLSOH�GDLO\�LQVXOLQ
LQMHFWLRQV�� D�PXOWLFHQWUH� VWXG\� RQ� DFFHSWDELOLW\� DQG� HIILFDF\�
1HWK�-�0HG����������������

�����+RXW]DJHUV�&0*-��9LVVHU�$3��%HUQW]HQ�3$��+HLQH�5-�� YDQ
GHU�9HHQ�($��7KH�0HGL�-HFWRU�,,��(IILDF\�DQG�DFFHSWDELOLW\�LQ
LQVXOLQ� GHSHQGHQW� GLDEHWLF� SDWLHQW� ZLWK� DQG� ZLWKRXW� QHHGOH�
SKRELD��'LDEHW�0HG��������������

�����+RXW]DJHUV�&0*-��%HUQW]HQ�3$��YDQ�GHU�6WDS�+��HW�DO��(IIL�
FDF\� DQG� DFFHSWDQFH� RI� WZR� LQWHQVLILHG� FRQYHQWLRQDO� LQVXOLQ
WKHUDS\�UHJLPHQV��D�ORQJ�WHUP�FURVVRYHU�FRPSDULVRQ��'LDEHWLF
0HG����������������

�����+RXW]DJHUV�&0*-��9LVVHU�$3��%HUQW]HQ�3$�� HW� DO��0XOWLSOH
GDLO\�LQVXOLQ�LQMHFWLRQV�LPSURYH�VHOI�FRQILGHQFH��'LDEHWLF�0HG
����������������

�����+RXW]DJHUV� &0*-�� 6XEFXWDQHRXV� LQVXOLQ� GHOLYHU\�� 3UHVHQW
VWDWXV��'LDEHWLF�0HG���������������

�����+RZH\� '&�� %RZVKHU� 55�� %UXQHOOH� 5/�:RRGZRUWK� -5�
>/\V�%���3UR�%���@�KXPDQ� LQVXOLQ�� D� UDSLGO\� DEVRUEHG� DQD�
ORJXH�RI�KXPDQ�LQVXOLQ��'LDEHWHV�����������������

�����+\RHW\�+��+LOWXQHQ�0��.QLS�0��/DDNNRQHQ�0��8DHKDHVDOR
3��.DUMDODLQHQ�-��.RVNHOD�3��5RLYDLQHQ�0��/HQLNNL�3��+RYL�7�HW
DO��$�SURVSHFWLYH� VWXG\�RI� WKH� UROH�RI� FR[VDFNLH�%�DQG�RWKHU
HQWHURYLUXV�LQIHFWLRQV�LQ�WKH�SDWKRJHQHVLV�RI�,''0����'LDEHWHV
��������������

�����+\OOLHQPDUN�/��/XGYLJVVRQ�-��,QVXOLQ�SXPS���D�UHDOLVWLF�DOWHU�
QDWLYH� IRU� WUHDWPHQW� RI� GLDEHWHV� LQ� FKLOGUHQ� DQG� DGROHVFHQWV�
/DNDUWLGQLQJHQ��������������������

�����,QWHUQDWLRQDO� 6WXG\� *URXS� IRU� 'LDEHWHV� LQ� &KLOGUHQ� �QRZ
,63$'���3RVLWLRQ�VWDWHPHQW��'LDEHWHV�LQ�WKH�<RXQJ������

�����,QWHUQDWLRQDO�6RFLHW\� IRU�3HGLDWULF� DQG�$GROHVFHQW�'LDEHWHV
�,63$'�� DQG� ,QWHUQDWLRQDO� 'LDEHWHV� )HGHUDWLRQ� �(XURSHDQ
5HJLRQ���/DURQ�=��(G���&RQVHQVXV�JXLGHOLQHV�IRU�WKH�PDQDJH�
PHQW�RI�LQVXOLQ�GHSHQGHQW��W\SH����GLDEHWHV�PHOOLWXV�LQ�FKLOG�
KRRG� DQG� DGROHVFHQFH�� 7HO� $YLY�� )UHXQG� 3XEOLVKLQJ� +RXVH
/WG�������

�����-DQVVHQ� 00�� &DVWHOHLMQ� 6�� 'HYLOOp� :�� 3RSS� 6QLMGHUV� &�
5RDFK�3��+HLQH�5-��1LJKWWLPH� LQVXOLQ� NLQHWLFV� DQG� JO\FHPLF
FRQWURO�LQ�W\SH���GLDEHWHV�SDWLHQWV�IROORZLQJ�DGPLQLVWUDWLRQ�RI
DQ� LQWHUPHGLDWH�DFWLQJ� OLVSUR� SUHSDUDWLRQ�� 'LDEHWHV� &DUH
��������������������
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�����-HOLQHN�-��6NLQ�GLVRUGHUV�DVVRFLDWHG�ZLWK�GLDEHWHV�PHOOLWXV��,
ERNHQ��5LINLQ�+��3RUWH�'��'LDEHWHV�0HOOLWXV��7KHRU\�DQG�3UDF�
WLFH��(OVHYLHU�������������

�����-HQVHQ�8UVWDGW�.-��5HLFKDUG�3*��5RVIRUV�-6�HW�DO��(DUO\�DWK�
HURVFOHURVLV�LV�UHWDUGHG�E\�LPSURYHG�ORQJ�WHUP�EORRG�JOXFRVH
FRQWURO�LQ�SDWLHQWV�ZLWK�,''0��'LDEHWHV������������������

�����-RKDQVVRQ� &�� 6DPXHOVVRQ�8�� /XGYLJVVRQ� -�� $� KLJK�ZHLJKW
JDLQ�HDUO\�LQ�OLIH�LV�DVVRFLDWHG�ZLWK�DQ�LQFUHDVHG�ULVN�RI�7\SH��
�LQVXOLQ�GHSHQGHQW�� GLDEHWHV� PHOOLWXV�� 'LDEHWRORJLD
��������������

�����-RKDQVVRQ�%/��.HUQHOO�$��6MRHEHUJ�6��:DKUHQ�-��,QIOXHQFH�RI
FRPELQHG�&�SHSWLGH�DQG�LQVXOLQ�DGPLQLVWUDWLRQ�RQ�UHQDO�IXQF�
WLRQ� DQG�PHWDEROLF� FRQWURO� LQ� GLDEHWHV� W\SH� ��� -�&OLQ�� (QGR�
FULQRO��0HWDE�����������������

�����-RKDQVVRQ� %/�� )HUQTYLVW�)RUEHV� (�� .HUQHOO� $�� :DKUHQ� -�
&RPELQHG�&�SHSWLGH�DQG�LQVXOLQ�WUHDWPHQW�LPSURYHV�UHQDO�DQG
QHUYH�IXQFWLRQV�LQ�,''0�SDWLHQWV��$EVWUDFW�����($6'�6WRFN�
KROP������

�����-RKQVWRQ�'*��$OEHUWL�.*00��+RUPRQDO� FRQWURO�RI� NHWRQH
ERG\�PHWDEROLVP�LQ�WKH�QRUPDO�DQG�GLDEHWLF�VWDWH��&OLQ�(QGR�
FULQ�0HW�����������������

�����-RQHV� 7:�� %RXOZDUH� 6'�� .UDHPHU� '7�� &DSULR� 6�� 6KHUZLQ
56��7DPERUODQH�:9�� ,QGHSHQGHQW� HIIHFWV� RI�\RXWK�DQG�SRRU
GLDEHWHV� FRQWURO� RQ� UHVSRQVHV� WR� K\SRJO\FHPLD� LQ� FKLOGUHQ�
'LDEHWHV����������������

�����-RUQVD\�'/��&RQWLQRXV�VXEFXWDQHRXV�LQVXOLQ�LQIXVLRQ��&6,,�
GXULQJ�SUHJQDQF\��'LDEHWHV�6SHFWUXP���������������

�����.llU�0/��0lHQSll� -��.QLS�0�� ,QVXOLQ�DGPLQLVWUDWLRQ�YLD�D
VXEFXWDQHRXV�FDWKHWHU��'LDEHWHV�&DUH�����������������

�����.DQF�.��-DQVVHQ�00��.HXOHQ�(7��-DFREV�0$��3RSS�6QLMGHUV
&��6QRHN�)-��+HLQH�5-��6XEVWLWXWLRQ�RI�QLJKW�WLPH�FRQWLQXRXV
VXEFXWDQHRXV�LQVXOLQ�LQIXVLRQ�WKHUDS\�IRU�EHGWLPH�13+�LQVX�
OLQ�LQ�D�PXOWLSOH�LQMHFWLRQ�UHJLPHQ�LPSURYHV�FRXQWHUUHJXODWRU\
KRUPRQDO�UHVSRQVHV�DQG�ZDUQLQJ�V\PSWRPV�RI�K\SRJO\FDHPLD
LQ�,''0��'LDEHWRORJLD���������������

�����.DUODQGHU�6��(IHQGLF�6��5DSLG�DQG�VORZ�FDUERK\GUDWHV�LQ�WKH
GLDEHWLF� GLHW� �� WLPH� IRU� D� UHHYDOXDWLRQ"� /DNDUWLGQLQJHQ� ���
����������������

�����.DUYRQHQ�0��7RXPLOHKWR�-��/LEPDQ�,��/D3RUWH�5��$�UHYLZ�RI
WKH�UHFHQW�HSLGHPLRORJLFDO�GDWD�RQ�WKH�ZRUOGZLGH�LQFLGHQFH�RI
W\SH� �� �LQVXOLQ�GHSHQGHQW�� GLDEHWHV� PHOOLWXV�� 'LDEHWRORJLD
���������������

�����.DVVLDQRV�*��6RPH�DVSHFWV�RI�GLDEHWHV�DQG� WUDYHO��'LDEHWHV
5HYLHZV�,QWHUQDWLRQDO����������������

�����.DXIPDQ� )5�� 'HYJDQ� 6�� 5RH� 7)�� &RVWLQ� *�� 3HULRSHUDWLYH
PDQDJHPHQW�ZLWK�SURORQJHG�LQWUDYHQRXV�LQVXOLQ�LQIXVLRQ�YHU�
VXV�VXEFXWDQHRXV�LQVXOLQ�LQ�FKLOGUHQ�ZLWK�W\SH���GLDEHWHV�PHO�
OLWXV��-�'LDEHWHV�&RPSOLFDWLRQV�����������������

�����.DXIPDQ�)5��'HYJDQ�6��8VH�RI�XQFRRNHG�FRUQVWDUFK�WR�DYHUW
QRFWXUQDO�K\SRJO\FHPLD�LQ�FKLOGUHQ�DQG�DGROHVFHQWV�ZLWK�W\SH
��GLDEHWHV��-�'LDEHWHV�&RPSOLFDWLRQV����������������

�����.DXIPDQQ� )5�� +DOYRUVRQ� 0�� .LP� &�� 3LWXNFKHHZDQRQW� 3�
8VH�RI�LQVXOLQ�SXPS�WKHUDS\�DW�QLJKWWLPH�RQO\�IRU�FKLOGUHQ���
��� \HDUV� RI� DJH� ZLWK� W\SH� �� GLDEHWHV�� 'LDEHWHV� &DUH
���������������

�����.HPS�3��6WDEHUJ�%��6PRNLQJ�UHGXFHV�LQVXOLQ�DEVRUSWLRQ�IURP
VXEFXWDQHRXV�WLVVXH��%0-��������������

�����.HUQHOO�$��'HGRUVVRQ� ,�� -RKDQVVRQ�%��:LFNVWU|P�&3��/XG�
YLJVVRQ�-��7XYHPR�7��1HLGHUXG�-��6M|VWU|P�.��0DOPJUHQ�.�
.DQXOI�3��0HOOYLJ�/��*M|WWHUEHUJ�0��6XOH�-��3HUVVRQ�/c��/DUV�
VRQ�/,��cPDQ�-��'DKOTXLVW�*��3UHYDOHQFH�RI�GLDEHWLF�UHWLQRSD�
WK\� LQ� FKLOGUHQ� DQG� DGROHVFHQWV� ZLWK� ,''0�� $� SRSXODWLRQ�
EDVHG�VWXG\��'LDEHWRORJLD����������������

�����.HUU�'��6KHUZLQ�56��3DYDONLV�)��)D\DG�3%��(IIHFW�RI�FDIIHLQH
RQ� WKH� UHFRJQLWLRQ� RI� DQG� UHVSRQVHV� WR� K\SRJO\FHPLD� LQ
KXPDQV��$QQ�,QWHUQ�0HG������������������

�����.LPPHUOH� 5�� :HLVV� 5�� %HUJHU� 0�� .XU]� .�� (IIHFWLYHQHVV�
VDIHW\�� DQG� DFFHSWDQFH� RI� D� FRSSHU� LQWUDXWHULQH� GHYLFH� �&8
6DIH� ����� LQ� W\SH� �� GLDEHWLF� ZRPHQ�� 'LDEHWHV� &DUH
����������������

�����Kitabchi AE, Umpierrez GE, Murphy MB, Barrett EJ, Kreis-
berg RA, Malone JI, Wall BM. Management of hyperglycemic
crises in patients with diabetes. Diabetes Care 2001;24:131-
53.

�����.LW]PLOOHU� -/�� *DYLQ� /$�� *LQ� *'�� -RYDQRYLF�3HWHUVRQ� /�
0DLQ�(.��=LJUDQJ�:'��3UHFRQFHSWLRQ�FDUH�RI�GLDEHWHV��*O\�
FHPLF� FRQWRO� SUHYHQWV� FRQJHQLWDO� DQRPDOLHV�� -$0$
����������������

�����.OHPS� 3�� 6WDEHUJ� %�� 6PRNLQJ� UHGXFHV� LQVXOLQ� DEVRUSWLRQ
IURP�VXEFXWDQHRXV�WLVVXH��%0-��������������

�����.QLS�0��3UHYHQWLRQ�RI�&KLOGKRRG�W\SH���GLDEHWHV��1RUG�0HG
���������������������

�����.QXWVVRQ�$��'LDEHWHV�LQ�WKH�SURIHVVLRQDO�OLIH��,�ERNHQ��'LDEH�
WHV��635,�DQG�6ZHGLVK�0HGLFDO�6RFLHW\��������������

�����.RLYLVWR�9$��9DULRXV�LQIOXHQFHV�RQ�LQVXOLQ�DEVRUSWLRQ��1HWK�-
0HG���������VXSSO���������

�����.RLYLVWR�9$��([HUFLVH�IRU�,''0��/HFWXUH�,')��.REH��-DSDQ
�����

�����.RLYLVWR�9$��+DDSD�(��7XORNDV�6��3HONRQHQ�5��7RLYRQHQ�0�
$OFRKRO�ZLWK�D�PHDO�KDV�QR�DGYHUVH�HIIHFW�RQ�SRVWSUDQGLDO�JOX�
FRVH� KRPHRVWDVLV� LQ� GLDEHWLF� SDWLHQWV�� 'LDEHWHV� &DUH� ���
����������������

�����.ROE�+��(OOLRW�5%�� ,QFUHDVLQJ� LQFLGHQFH�RI� ,''0�D�FRQVH�
TXHQFH�RI�LPSURYLQJ�K\JLHQH"�'LDEHWRORJLD�������������

�����.ROOLQG�0��/LQV�3�(��$GDPVVRQ�8��7KH�PDQ�EHKLQG�WKH�SKH�
QRPHQRQ��0LFKDHO�6RPRJ\L�DQG�EORRG�JOXFRVH� UHJXODWLRQ� LQ
XQVWDEOH� GLDEHWHV��$� FRQWURYHUVLDO� K\SRWKHVLV� VWLOO� GLVFXVVHG�
/DNDUWLGQLQJHQ���������������������

�����.UDQH� (�� 'LDEHWLF� .HWRDFLGRVLV�� %LRFKHPLVWU\�� SK\VLRORJ\�
WUHDWPHQW�DQG�SUHYHQWLRQ��3HG�&OLQ�1RUWK�$P���������������
���

�����.UXJHU�'��2ZHQ�6��:KLWHKRXVH�)��6FXED�'LYLQJ�DQG�GLDEH�
WHV��3UDFWLFDO�JXLGHOLQHV��'LDEHWHV�&DUH��������������

�����.XOOEHUJ�&(��%HUJVWU|P�$��'LQHVHQ�%��/DUVVRQ�/��/LWWOH�55�
*ROGVWHLQ�'(��$UQTYLVW� +-�� &RPSDULVRQV� RI� VWXGLHV� RQ� GLD�
EHWLF� FRPSOLFDWLRQV� KDPSHGHUG� E\� GLIIHUHQFHV� LQ� *+E�PHD�
VXUHPHQWV��'LDEHWHV�&DUH���������������

�����.XPDU�'��/LVSUR�DQDORJ�IRU�WUHDWPHQW�RI�JHQHUDOL]HG�DOOHUJ\
WR�KXPDQ�LQVXOLQ��'LDEHWHV�&DUH�����������������

�����.\YLN� .2�� *UHQ� $�� %HFN�1LOVHQ� +�� &RQFRUGDQFH� UDWHV� RI
LQVXOLQ�GHSHQGHQW�GLDEHWHV�PHOOLWXV��$�SRSXODWLRQ�EDVHG�VWXG\
RI�\RXQJ�'DQLVK�WZLQV��%0-�����������������

�����.¡OHQGRUI�.��%RMVHQ�-��'HFNHUW�7��&OLQLFDO�IDFWRUV�LQIOXHQF�
LQJ� WKH�DEVRUSWLRQ�RI����� ,�13+� LQVXOLQ� LQ�GLDEHWLF�SDWLHQWV�
+RUP�0HWDERO�5HV���������������

�����/DJHU�,��0HWDEROLF�GLVWXUEDQFHV�LQ�GLDEHWHV��,�ERNHQ��$JDUGK
&�'�� %HUQH� &�� gVWPDQ� -�� 'LDEHWHV�� $OPTYLVW� 	� :LNVHOO�
6WRFNKROP�������������

�����/DKWHOD�-7��.QLS�0��3DXO�5��$QWRQHQ�-��6DOPL�-��6HYHUH�DQWL�
ERG\�PHGLDWHG�LQVXOLQ�UHVLVWDQFH��6XFHVVIXO�WUHDWPHQW�ZLWK�WKH
LQVXOLQ�DQDORJ�/LVSUR��'LDEHWHV�&DUH���������������

�����/DQGLQ�2OVVRQ� 0�� gKOLQ� $&�� $JDUGK� &'�� %ORRG� JOXFRVH�
LQIOXHQFH�RI�GLIIHUHQW�PHWKRGV�IRU�DQDO\VLV�DQG�SURFHGXUHV�IRU
VDPSOLQJ��3UDFW�'LDE���������������

�����/DUNLQ�-��7\SLFDO�LQIHFWLRQV�LQ�GLDEHWHV�DQG�WKHLU�WUHDWPHQW��,
ERNHQ��3KDUPDFRORJ\� RI�'LDEHWHV��:DOWHU� GH�*UH\WHU��%HUOLQ
������������

�����/DUVHQ�0/�� +¡UGHU� 0�� 0RJHQVHQ� ()�� (IIHFW� RI� ORQJ�WHUP
PRQLWRULQJ� RI� JO\FRV\ODWHG� +HPRJORELQ� OHYHOV� LQ� LQVXOLQ�
GHSHQGHQW�,''0��1�(QJO�-�0HG�����������������

�����/DXULW]HQ�7��3UDPPLQJ�6��'HFNHUW�7��%LQGHU�&��3KDUPDFRNL�
QHWLFV�RI�FRQWLQRXV�VXEFXWDQHRXV�LQVXOLQ�LQIXVLRQ��'LDEHWROR�
JLD�����������������

�����/DYHU\� /$�� +DUNOHVV� /%�� :DONHU� 6&�� )HOGHU�-RKQVRQ� .�
,QIHFWHG�SXQFWXUH�ZRXQGV�LQ�GLDEHWLF�DQG�QRQGLDEHWLF�DGXOWV�
'LDEHWHV�&DUH�������������������

�����/DZOHU�+HDYQHU� -�� &UXLFNVKDQNV� .-�� +D\� ::�� *D\� (&�
+DPPDQ�5)��%LUWK�VL]H�DQG�ULVN�RI�,''0��'LDEHWHV�5HV�&OLQ
3UDFW����������������

�����/HDK\�-/��&RRSHU�+(��'HDO�'$��:HLU�*&��&KURQLF�K\SHUJO\�
FHPLD�LV�DVVRFLDWHG�ZLWK�LPSDLUHG�JOXFRVH�LQIOXHQFH�RQ�LQVXOLQ
VHFUHWLRQ��$�VWXG\�LQ�QRUPDO�UDWV�XVLQJ�FKURQLF�LQ�YLYR�JOXFRVH
LQIXVLRQV��-�&OLQ�,QYHVW�����������������

�����/HERYLW]� +(�� 'LDEHWLF� NHWRDFLGRVLV�� /DQFHW� �������������
���

�����/HUQPDUN� c�� 6XQGNYLVW� *�� (WLRORJ\� RI� W\SH� ��GLDEHWHV�� ,
ERNHQ��$JDUGK�&�'��%HUQH�&��gVWPDQ�-��'LDEHWHV��$OPTYLVW
	�:LNVHOO��6WRFNKROP������������

�����/HVOLH�5'��(OOLRW�5%��(DUO\�HQYLURQPHQWDO�HYHQWV�DV�D�FDXVH
RI�,''0��'LDEHWHV����������������

�����/LQGEHUJ�$�6��'LYLQJ� LQWR�WKH�GHSWK�RI�SUHMXGLFH� ��RU�LJQR�
UDQFH"�'LDEHWHV��6ZHG��'LDE��$VV����������������

�����/LQGEHUJ�$�6��(YHQ�FKLOGUHQ�ZLWK�GLDEHWHV�QHHG�DQ�XSEULQJ�
LQJ��'LDEHWHV��6ZHG��'LDE��$VV���������������

�����/LQGEHUJ�$�6��$GROHVFHQWV�EUHDNLQJ�XS��2QH�PXVW�FKRS�WKH
XPELOLFDO�FRUG��'LDEHWHV��6ZHG��'LDE��$VV����������������

�����/LQGH�%��'LVVRFLDWLRQ� RI� LQVXOLQ�DEVRUSWLRQ� DQG�EORRG� IORZ
GXULQJ�PDVVDJH�RI�D�VXEFXWDQHRXV�LQMHFWLRQ�VLWH��'LDEHWHV�&DUH
��������������
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�����/LQGVWU|P�/��+RZ�6XSHUZRPDQ�EHFDPH�WKH�³3UDFWLFDO�3LJ´�
'LDEHWHV������������

�����/LQJHQIHOVHU� 7�� 5HQQ�:��%XHWWQHU� 8��.DVFKHO� 5��0DUWLQ� -�
-DNREHU�%��7RELV�0��,PSURYHPHQW�RI�LPSDLUHG�FRXQWHUUHJXOD�
WRU\�KRUPRQH�UHVSRQVH�DQG�V\PWRP�SHUFHSWLRQ�E\�VKRUW�WHUP
DYRLGDQFH� RI� K\SRJO\FHPLD� LQ� ,''0�� 'LDEHWHV� &DUH
��������������

�����/LWWOH�55��*ROGVWHLQ�'(��0HDVXUHPHQWV�RI�JO\FDWHG�KDHPR�
JORELQ� DQG� RWKHU� FLUFXODWLQJ� JO\FDWHG� SURWHLQV�� ,� ERNHQ�
5HVHDUFK� 0HWKRGRORJLHV� LQ� +XPDQ� 'LDEHWHV�� :DOWHU� GH
*UH\WHU��%HUOLQ������

�����/LX�'��0REHUJ�(��:UHGOLQJ�5��/LQV�3(��$GDPVRQ�8��,QVXOLQ
DEVRUSWLRQ� LV�IDVWHU�ZKHQ�NHHSLQJ�WKH�LQIXVLRQ�VLWH�LQ�XVH�IRU
WKUHH� GD\V� GXULQJ� FRQWLQXRXV� VXEFXWDQHRXV� LQVXOLQ� LQIXVLRQ�
'LDEHWHV�5HV�&OLQ�3UDFW���������������

�����/RHE�-��+HUROG�.��%DUWRQ�.��5RELQVRQ�/��-DVSDQ�-��6\VWHP�
DWLF�DSSURDFK�WR�GLDJQRVLV�DQG�PDQDJPHQW�RI�ELSKDVLF�LQVXOLQ
DOOHUJ\�ZLWK�ORFDO�DQWL�LQIODPPDWRU\�DJHQWV��'LDEHWHV�&DUH���
���������������

�����/RJKPDQL� (�� 5LFNDUG� .�� :DVKEXUQH� /�� 9DQGDJULII� -�
)LQHEHUJ�1��*ROGHQ�0��*O\FHPLF�UHVSRQVH�WR�VXFURVH�FRQWDLQ�
LQJ�PL[HG�PHDOV� LQ� GLHWV� RI� FKLOGUHQ�ZLWK� LQVXOLQ� GHSHQGHQW
GLDEHWHV�PHOOLWXV��-�3HGLDWULFV�������������������

�����/XGYLJVVRQ�-��+HGLQJ�/*��/DUVVRQ�<��/HDQGHU�(��&�SHSWLGH
LQ� MXYHQLOH�GLDEHWLFV�EH\RQG� WKH�SRVWLQLWLDO� UHPLVVLRQ�SHULRG�
$FWD�3 GLDWU�6FDQG����������������

�����/XGYLJVVRQ�-��,QVXOLQ��ORYH�DQG�FDUH��'LDEHWHV��6ZHG��'LDE�
$VV����������������

�����/XGYLJVVRQ�-��+HUPDQVVRQ�*��+lJHU�$��.HUQHOO�$��1RUGHQ�
VNM|OG�.��$GHTXDWH�VXEVWLWXWLRQ�RI�LQVXOLQ�GHILFLHQF\�LV�D�EDVH
LQ� WKH� WUHDWPHQW�RI�GLDEHWHV� LQ�\RXQJ�SHRSOH��/DNDUWLGQLQJHQ
�������������������

�����/XGYLJVVRQ�-��/HQQKROP�%��$Q�LQWHUQDWLRQDOO\�XQLTXH�VWXG\
LQ�/LQNRSLQJ��3KRWRSKHUHVLV�DJDLQVW�QHZO\�GLDJQRVHG�GLDEHWHV
W\SH����/DNDUWLGLQJHQ�������������������������

�����/XGYLJVVRQ� -�� 7XYHPR� 7�� 'LDEHWHV� LQ� FKLOGUHQ�� ,� ERNHQ
$JDUGK�&�'��%HUQH�&��gVWPDQ�-��'LDEHWHV��$OPTYLVW�	�:LN�
VHOO��6WRFNKROP�������������

�����/XGYLJVVRQ�-��,V�GLDEHWHV�LQ�FKLOGUHQ�FDXVHG�E\�FRZ
V�PLON"
/DNDUWLGQLQJHQ�����������������������

�����/XGYLJVVRQ�-��0HDVXUHPHQW�RI�+E$�F�ZLWK�D� UDSLG�PHWKRG�
,PSURYHG�KDQGOLQJ� RI� SDWLHQWV�ZLWK� GLDEHWHV��/DNDUWLGQLQJHQ
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��������������

�����5RSHU�1$��%LORXV�5:��5HVROXWLRQ�RI�OLSRK\SHUWURSK\�IROORZ�
LQJ�FKDQJH�RI�VKRUW�DFWLQJ�LQVXOLQ�WR�LQVXOLQ�OLVSUR��+XPDORJ��
'LDEHW�0HG����������������

�����5RVHOO�	�'DYLGVVRQ��3KDUPDFRORJLFDO�3ULQFLSOHV����H�HGLWLRQ�
�����7DQGOlNDUI|UODJHW��6ZHGHQ�

�����5RVHQEORRP�$��%HYHUO\�3��*LRUGDQR�51��&KURQLF�RYHUWUHDW�
PHQW� ZLWK� LQVXOLQ� LQ� FKLOGUHQ� DQG�� $P� -� 'LV� &KLOG
�����������������

�����5RVHQEORRP� $�� +DQDV� 5�� 'LDEHWLF� .HWRDFLGRVLV� �'.$��
7UHDWPHQW�*XLGHOLQHV��&OLQ�3HG�����������������

�����5RVHQQ�%0��0LRGRYQLN�0��.KRXU\�-&��6LGGLTL�7$��&RXQWHU�
UHJXODWRU\�KRUPRQDO�UHVSRQVHV�WR�K\SRJO\FHPLD�GXULQJ�SUHJ�
QDQF\��2EVWHW�*\QHFRO�������������������

�����5\DQ�&��<HJD�$��'UDVK�$��&RJQLWLYH�GHILFLWV� LQ�DGROHVFHQWV
ZKR�GHYHORSHG�GLDEHWHV�HDUO\�LQ�OLIH��3HGLDWULFV�������������
����

�����5\DQ�&0��$WFKLVRQ� -�� 3XF]\QVNL� 66� HW� DO��0LOG� K\SRJO\F�
HPLD�DVVRFLDWHG�ZLWK�GHWHULRUDWLRQ�RI�PHQWDO�HIILFLHQF\�LQ�FKLO�
GUHQ� ZLWK� LQVXOLQ�GHSHQGHQW� GLDEHWHV� PHOOLWXV�� -� 3HGLDWU
���������������

�����5\GpQ�2��1HYDQGHU�/�� -RKQVVRQ�3��:HVWERP�/��6M|EODG�6�
'LDEHWLF�&KLOGUHQ�DQG�7KHLU�3DUHQWV��3HUVRQDOLW\�&RUUHODWHV�RI
0HWDEROLF�&RQWURO��$FWD�3DHGLDWU�6FDQG����������������

�����6DFNH\�$+��-HIIHUVRQ�,*��,QWHUYDO�EHWZHHQ�LQVXOLQ�LQMHFWLRQ
DQG�EUHDNIDVW�LQ�GLDEHWHV��$UFK�'LV�&KLOG����������������

�����6DPXHOVVRQ� 8�� -RKDQVVRQ� &�� /XGYLJVVRQ� -�� %UHDVW�IHHGLQJ
VHHPV�WR�SOD\�D�PDUJLQDO�UROH�LQ�WKH�SUHYHQWLRQ�RI�,''0��'LD�
EHWHV�5HV��&OLQ��3UDFW�����������������

�����6DPXHOVVRQ� 8�� -RKDQVVRQ� &�� &DUVWHQVHQ� -�� /XGYLJVVRQ� -�
6SDFH�WLPH� FOXVWHULQJ� LQ� LQVXOLQ� GHSHQGHQW� GLDEHWHV�PHOOLWXV
�,''0��LQ�VRXWK�HDVW�6ZHGHQ��,QW��-�(SLGHPLRO��������������
����

�����6DQGHOLQ�2��5RJEHUJ�1��'LYLQJ� LQWR� WKH�GHSWK�RI�SUHMXGLFH�
7KH�'LYLQJ�-RXUQDO��������������

�����6DQH�7��.RLYLVWR�9$��1LNNDQHQ�3��3HONRQHQ�5��$GMXVWPHQW�RI
LQVXOLQ�GRVHV�RI�GLDEHWLF�SDWLHQWV�GXULQJ�ORQJ�GLVWDQFH�IOLJKWV�
%0-�����������������

�����6DQN�$��:HL�'��5HLG�-��(UWO�'��1LPQL�0��:HDYHU�)��<HOOLQ�$�
7XDQ� 7/�� +XPDQ� HQGRWKHOLDO� FHOOV� DUH� GHIHFWLYH� LQ� GLDEHWLF
YDVFXODU�GLVHDVH��-�6XUJ�5HV����������������

�����6DQWLDJR�-��/HVVRQV�IURP�WKH�'LDEHWHV�&RQWURO�DQG�&RPSOLFD�
WLRQV�7ULDO��'LDEHWHV�������������������

�����6DUWRU� *�� 'DKOTXLVW� *�� 6KRUW�WHUP� PRUWDOLW\� LQ� FKLOGKRRG
RQVHW�LQVXOLQ�GHSHQGHQW�GLDEHWHV�PHOOLWXV��D�KLJK�IUHTXHQF\�RI
XQH[SHFWHG�GHDWKV�LQ�EHG��'LDEHW�0HG����������������
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�����6DZLFNL�3��'LGMXUJHLW�8��0�KOKDXVHU�,��%HQGHU�5��+HLQHPDQQ
/��%HUJHU�0��6PRNLQJ� LV�DVVRFLDWHG�ZLWK�SURJUHVVLRQ�RI�GLD�
EHWLF�QHSKURSDWK\��'LDEHWHV�&DUH�����������������

�����6DYLODKWL�(��cNHUEORP�+.��7DLQLR�9�0��.RVNLPLHV�6��&KLO�
GUHQ�ZLWK�QHZO\�GLDJQRVHG�LQVXOLQ�GHSHQGHQW�GLDEHWHV�PHOOLWXV
KDYH� LQFUHDVHG�OHYHOV�RI�FRZ
V�PLON�DQWLERGLHV��'LDEHWHV�5HV
��������������

�����6FKDW]�'$��0DFODUHQ�1.��&RZ¶V�PLON�DQG�LQVXOLQ�GHSHQGHQW
GLDEHWHV�� ,QQRFHQW� XQWLO� SURYHQ� JXLOW\�� -$0$
������������������

�����6FKHUQWKDQHU� *��:HLQ�:�� 6DQGKRO]HU� .�� (TXLOX]�%UXFN� 6�
%DWHV�3&��%LUNHWW�0$��3RVWSUDQGLDO�LQVXOLQ�OLVSUR��$�QHZ�WKHU�
DSHXWLF� RSWLRQ� IRU� W\SH� �� GLDEHWLF� SDWLHQWV�� 'LDEHWHV� &DUH
����������������

�����6FKLDYL�5&��6WLPPHO�%%��0DQGHOL�-��5D\ILHOG�(-��'LDEHWHV
PHOOLWXV�DQG�PDOH�VH[XDO�IXQFWLRQ��D�FRQWUROOHG�VWXG\��'LDEHWR�
ORJLD�����������������

�����6FKLIIULQ�$��%HOPRQWH�0��0XOWLSOH�GDLO\�VHOI�JOXFRVH�PRQL�
WRULQJ��LW�V�HVVHQWLDO�UROH�LQ�ORQJ�WHUP�JOXFRVH�FRQWURO�LQ�LQVX�
OLQ�GHSHQGHQW� SDWLHQWV� WUHDWHG� ZLWK� SXPS� DQG� PXOWLSOH
VXEFXWDQHRXV�LQMHFWLRQV��'LDEHWHV�&DUH�����������������

�����6FKLIIULQ�$��6XLVVD�6��3UHGLFWLQJ�QRFWXUQDO�K\SRJO\FHPLD�LQ
SDWLHQWV� ZLWK� W\SH� �� GLDEHWHV� WUHDWHG� ZLWK� FRQWLQRXV� LQVXOLQ
LQIXVLRQ��$P�-�0HG������������������

�����6FKHUVWpQ�%�HW�DO��$�FRQVHQVXV�GRFXPHQW��YLVLRQ�WKUHDWHQLQJ
UHWLQDO� FKDQJHV� LQ� GLDEHWHV�� /DNDUWLGQLQJHQ� ������
������������������

�����6FKPDXVV�6��.|QLJ�$��/DQGJUDI�5��+XPDQ�LQVXOLQ�DQDORJXH
>/\V�%�����3UR�%���@�� WKH� LGHDO�SXPS�LQVXOLQ"�'LDEHWLF�0HG
��������������

�����YRQ� 6FK�W]�:�� )XFKV� 6�� 6WHSKDQ� 6�� /DQJH�.�� +HLPLQJ� 5�
+�UWHU� 3�� ,QFLGHQFH� RI� VHYHUH� K\SRJO\FHPLD� XQGHU� FRQYHQ�
WLRQDO� DQG� LQWHQVLYH� LQVXOLQ� WKHUDS\� LQ� GLDEHWLF� FKLOGUHQ� DQG
DGROHVFHQWV��$EVWUDFW�QR�����($6'������

�����6FKXOHU�*��3HOW]�.��.HUS�/��,V�WKH�UHXVH�RI�QHHGOHV�IRU�LQVXOLQ
LQMHFWLRQ�V\VWHPV�DVVRFLDWHG�ZLWK�D�KLJKHU�ULVN�FXWDQHRXV�FRP�
SOLFDWLRQV"�'LDEHWHV�5HV�&OLQ�3UDFW������������������

�����6FKYDUF]�(��3DOPpU�0��cPDQ�-��/LQGTYLVW�%��%HFNPDQ�.�:�
+\SRJO\FHPLD� LQFUHDVHV� WKH�JDVWULF�HPSW\LQJ�UDWH�LQ�SDWLHQWV
ZLWK�W\SH���GLDEHWHV�PHOOLWXV��'LDEHWLF�0HG����������������

�����6FKZDUF]�(��3DOPpU�0��cPDQ�-��+RURZLW]�0��%HUQH�&��3K\V�
LRORJLFDO�K\SHUJO\FHPLD�VORZV�JDVWLF�HPSW\LQJ�LQ�QRUPDO�VXE�
MHFWV��$EVWUDFW�QR������($6'��6WRFNKROP������

�����6HOOV� &-�� 5RELQVRQ� 10�� %URZQ� =�� .QRSS� 5+�� /RQJ�WHUP
GHYHORSPHQWDO�IROOZ�XS�RI�LQIDQWV�RI�GLDEHWLF�PRWKHUV��-�3HGL�
DWU�������������6�����

�����6HUYLFH�)-��2
%ULHQ�3&��:LVH�6'��1HVV�6��/H%ODQF�60��'HU�
PDO� LQWHUVWLWLDO� JOXFRVH� DV� DQ� LQGLFDWRU� RI� DPELHQW� JO\FHPLD�
'LDEHWHV�&DUH����������������

�����6KDK�6��0DORQH�-��6LPSVRQ�1��$�UDQGRPL]HG� WULDO�RI�LQWHQ�
VLYH�LQVXOLQ�WKHUDS\�LQ�QHZO\�GLDJQRVHG�LQVXOLQ�GHSHQGHQW�GLD�
EHWHV�PHOOLWXV��1�(QJO�-�0HG������������������

�����6LOLQN�0��(G����$3(*�KDQGERRN�RQ�FKLOGKRRG�DQG�DGROHVFHQW
GLDEHWHV��$XVWUDOLDQ�3HGLDWULF�(QGRFULQH�*URXS������

�����6LOYD�65��&ODUN�/��*RRGPDQ�61��3ORWQLFN�/3��&DQ�FDUHWDNHUV
RI�FKLOGUHQ�ZLWK�,''0�DFFXUDWHO\�PHDVXUH�VPDOO�LQVXOLQ�GRVHV
DQG�GRVH�FKDQJHV"�'LDEHWHV�&DUH���������������

�����6LQGHOND�*��+HLQHPDQQ�/��%HUJHU�0��)UHQFN�:��&KDQWHODX
(��(IIHFW�RI�LQVXOLQ�FRQFHQWUDWLRQ��VXEFXWDQHRXV�IDW� WKLFNQHVV
DQG� VNLQ� WHPSHUDWXUH� RQ� VXEFXWDQHRXV� LQVXOLQ� DEVRUSWLRQ� LQ
KHDOWK\�VXEMHFWV��'LDEHWRORJLD����������������

�����6M|EODG� 6�� +\SRJO\FHPLD� LQ� FKLOGUHQ�� 3DHGLDWULFXV
���������������

�����6M|EODG� �(G��� &RQVHQVXV� JXLGHOLQHV� IRU� WKH� WUHDWPHQW� RI
FKLOGKRRG�DQG�DGROHVFHQW�GLDEHWHV��6ZHGLVK�3HGLDWULF�$VVRFLD�
WLRQ������

�����6PLWK�&3��6DUJHQW�0$��:LOVRQ�%30��3ULFH�'$��6XEFXWDQH�
RXV� RU� LQWUDPXVFXODU� LQVXOLQ� LQMHFWLRQV�� $UFK�'LV�&KLOGKRRG
���������������

�����6ROWpV]� *��$VFiGL� *�� $VVRFLDWLRQ� EHWZHHQ� GLDEHWHV�� VHYHUH
K\SRJO\FHPLD� DQG� HOHFWURHQFHSKDORJUDSKLF� DEQRUPDOLWLHV�
$UFK�'LV�&KLOG�����������������

�����6RPRJ\L�0��,QVXOLQ�DV�D�FDXVH�RI�H[WUHPH�K\SHUJO\FHPLD�DQG
LQVWDELOLW\��:HHNO\�%XOOHWLQ� RI� WKH� 6W� /RXLV�0HGLFDO� 6RFLHW\
����������������

�����6RRQ�6KLRQJ�3��+HLQW]�5(��0HUHGLWK�1��<DR�4;��=KHQJ�7�
0XUSK\�0��0RORQH\�0.��6FKPHKO�0��+DUULV�0�HW�DO��,QVXOLQ
LQGHSHQGHQFH� LQ� D� W\SH��� GLDEHWLF� SDWLHQW� DIWHU� HQFDSVXODWHG
LVOHW�WUDQVSODQWDWLRQ��/DQFHW�����������������

�����6RQQHQEHUJ�*(�� )UHGULFNVRQ� /��'.$�3UHYHQWLRQ�� ,� ERNHQ�
)UHGULFNVRQ�/��(G���7KH�,QVXOLQ�3XPS�7KHUDS\�%RRN��,QVLJKWV
IURP�WKH�H[SHUWV��0LQL0HG��/RV�$QJHOHV������

�����6WHIIHV�0��7DPERUODQH�:��%HFNHU�'��3DOPHU�-��7KH�HIIHFW�RI
LQWHQVLYH� GLDEHWHV� WUHDWPHQW� RQ� UHVLGXDO� EHWDFHOO� IXQFWLRQ� LQ
WKH�'LDEHWHV�&RQWURO�DQG�&RPSOLFDWLRQV�7ULDO��'&&&7���'LD�
EHWHV��������6XSSO������$��DEVWUDFW�������

�����6WHLQGHO� %6�� 5RH� 75�� &RVWLQ� *�� &DUOVRQ�0��.DXIPDQ� )5�
&RQWLQRXV� VXEFXWDQHRXV� LQVXOLQ� LQIXVLRQ� �&6,,�� LQ� FKLOGUHQ
DQG�DGROHVFHQWV�ZLWK�FKURQLF�SRRUO\�FRQWUROOHG�W\SH���GLDEHWHV
PHOOLWXV�� 'LDEHWHV� 5HVHDUFK� DQG� &OLQLFDO� 3UDFWLVH
����������������

�����6WHQQLQJHU�(��cPDQ�-��,QWUDQDVDO�JOXFDJRQ�WUHDWPHQW�UHOLHYHV
K\SRJO\FHPLD�ZLWK�7\SH����LQVXOLQ�GHSHQGHQW��GLDEHWHV�PHOOL�
WXV��'LDEHWRORJLD����������������

�����6WHZDUW�1/��'DUORZ�%$��,QVXOLQ�ORVV�DW� WKH�LQMHFWLRQ�VLWH�LQ
FKLOGUHQ� ZLWK� W\SH� �� GLDEHWHV� PHOOLWXV�� 'LDEHWLF� 0HGLFLQH
���������������

�����6WUDXVV�.��*XLGHOLQHV�IRU�XVLQJ�VKRUW�LQVXOLQ�QHHGOHV��%HFWRQ�
'LFNLQVRQ������

�����6WUDXVV�.��,QVXOLQ�GHOLYHU\�GHYLFHV�DQG�FRUUHFW�LQMHFWLRQ�WHFK�
QLTXHV��%HFWRQ�'LFNLQVRQ������

�����6WUDXVV�.�� ,QVXOLQ� LQMHFWLRQ� WHFKQLTXHV��5HSRUW� IURP�WKH��VW
LQWHUQDWLRQDO� ,QVXOLQ� ,QMHFWLRQ� 7HFKQLTXH� :RUNVKRS�� 6WUDV�
ERXUJ��)UDQFH���-XQH�������3UDFW�'LDE�,QW�����������������

�����6XQGNYLVW� *�� $XWRQRPLF� QHXURSDWK\�� ,� ERNHQ�� 'LDEHWHV�
635,�DQG�6ZHGLVK�0HGLFDO�6RFLHW\�������6YHQVN�0HGLFLQ�QU
����������

�����6XWKHUODQG�'��0RXGU\�0XQQV�.�� (OLFN� %�� 3DQFUHDV� 7UDQV�
SODQWDWLRQ��,�ERNHQ��5LINLQ�+��3RUWH�'��'LDEHWHV�0HOOLWXV��7KH�
RU\�DQG�3UDFWLFH��(OVHYLHU�������������

�����6YHQXQJVVRQ� %�� -HUWERUQ� 0�� :LVWU|P� -�� 3URSK\OD[L[� DQG
WKHUDS\�RI�WUDYHOHUV¶�GLDUUHD��1RUG�0HG��������������������

�����6ZHGLVK�1DWLRQDO�%RDUG�RI�+HDOWK�DQG�:HOIDUH��5HFRPPHQ�
GDWLRQV� IURP�DQ�H[SHUW�PHHWLQJ��7UHDWPHQW�RI� LQVXOLQ�GHSHQ�
GHQW�GLDEHWHV�PHOOLWXV��/DNDUWLGQLQJHQ����������������������

�����6ZLIW�3*)��:DOGURQ�6��*ODVV�6��$�FKLOG�ZLWK�GLDEHWHV��GLV�
WUHVV�� GLVFUHSDQFLHV� DQG� GLHWHWLF� GHEDWH�� 3UDFW� 'LDE� ,QWHUQDW
��������������

�����7DLQLR�90��6DYLODKWL�(��$UMRPDD�3��6DOPHQSHUl�/���3HUKHHQ�
WXSD� -�� 6LLPHV� 0$�� 3ODVPD� DQWLERGLHV� WR� FRZ
V� PLON� DUH
LQFUHDVHG� E\� HDUO\�ZHDQLQJ� DQG� FRQVXPSWLRQ� RI� XQPRGLILHG
PLON��EXW�SURGXFWLRQ�RI�SODVPD�,J$�DQG�,J0�FRZV�PLON�DQWL�
ERGLHV� LV� VWLPXODWHG� HYHQ� GXULQJ� H[FOXVLYH� EUHDVW� IHHGLQJ�
$FWD�3DHGLDWU�6FDQG�����������������

�����7DKDUD�<��6KLPD�.��5HVSRQVH�WR�&KDQWHODX�DQG�5HFK��'LDEH�
WHV�&DUH�������������

�����7DKDUD� <�� 6KLPD�.�� .LQHWLFV� RI� +E$�F�� JO\FDWHG� DOEXPLQ�
DQG�IUXFWRVDPLQH�DQG�DQDO\VLV�RI�WKHLU�ZHLJKW�IXQFWLRQV�DJDQVW
SUHFHGLQJ�SODVPD�JOXFRVH�OHYHOV��'LDEHWHV�&DUH�������������
���

�����7DQHQEHUJ�5-��&DQGLGDWH�6HOHFWLRQ�� ,�ERNHQ�� )UHGULFNVRQ�/
�(G��� 7KH� ,QVXOLQ� 3XPS� 7KHUDS\� %RRN�� ,QVLJKWV� IURP� WKH
H[SHUWV��0LQL0HG��/RV�$QJHOHV������

�����7DWWHUVDOO�5%��(QGRFULQRO�0HWDE����������������
�����7DWWHUVDOO�5%��*LOO�*9��8QH[SODLQHG�GHDWK�RI�W\SH���GLDEHWLF

SDWLHQWV��'LDEHWLF�0HG���������������
�����7HPSOH� 0<0�� 5LGGHOO� 0&�� %DU�2U� 2�� 7KH� UHOLDELOLW\� DQG

UHSHDWDELOLW\�RI�WKH�EORRG�JOXFRVH�UHVSRQVH�WR�SURORQJHG�H[HU�
FLVH� LQ� DGROHVFHQW� ER\V� ZLWK� ,''0�� 'LDEHWHV� &DUH
����������������

�����7HVI\H�6��0DOLN�5��:DUG�-'��9DVFXODU�IDFWRUV�LQ�GLDEHWLF�QHX�
URSDWK\��'LDEHWRORJLD����������������

�����7KH� &DQDGLDQ�(XURSHDQ� 5DQGRPL]HG� &RQWURO� 7ULDO� *URXS�
&\FORVSRULQ�LQGXFHG�UHPLVVLRQ�RI�,''0�DIWHU�HDUO\�LQWHUYHQ�
WLRQ�� DVVRFLDWLRQ� RI� �� \HDU� RI� F\FORVSRULQ� WUHDWPHQW� ZLWK
HQKDQFHG�LQVXOLQ�VHFUHWLRQ��'LDEHWHV������������������

�����7KHUQOXQG�*0��'DKOTXLVW�*��+DQVVRQ�.��,YDUVVRQ�6$��/XG�
YLJVVRQ�-��6M|EODG�6��+lJJO|I�%��3V\FKRORJLFDO�VWUHVV�DQG�WKH
RQVHW�RI�,''0�LQ�FKLOGUHQ��'LDEHWHV�&DUH������������������
���

�����7KHUQOXQG�*��'DKOTXLVW� *�� +lJJO|I� %�� ,YDUVVRQ� 6$�� /HUQ�
PDUN�%��/XGYLJVVRQ�-��6M|EODG�6��3V\FKRORJLFDO� UHDFWLRQV�DW
WKH� RQVHW� RI� LQVXOLQ�GHSHQGHQW� GLDEHWHV� LQ� FKLOGUHQ� DQG� ODWHU
DGMXVWPHQW� DQG�PHWDEROLF� FRQWURO�� $FW� 3HGLDWU� ������������
���

�����7KRUEXUQ�$�� %UDQG� -�� 7UXVZHOO� 6�� 7KH� JO\FDHPLF� LQGH[� RI
IRRGV��7KH�0HGLFDO�-RXUQDO�RI�$XVWUDOLD������������������
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�����7KRZ� -�� +RPH� 3�� ,QVXOLQ� LQMHFWLRQ� WHFKQLTXH�� %0-
�������������

�����7KRZ� -&�� -RKQVRQ� $%�� 0DUVGHQ� 6�� 7D\ORU� 5�� +RPH� 3'�
0RUSKRORJ\�RI�SDOSDEO\�DEQRUPDO� LQMHFWLRQ� VLWHV� DQG� HIIHFWV
RQ� DEVRUSWLRQ� RI� LVRSKDQH� �13+�� LQVXOLQ��'LDEHWLF�PHGLFLQH
��������������

�����7RUORQH�(��3DPSDQHOOL�6��/DOOL�&��'HO�6LQGDFR�3��'L�9LQFHQ]R
$��5DPERWWL�$0��0RGDUHOOL�)��(SLIDQR�/��.DVVL�*��3HUULHOOR
*��%UXQHWWL�3��%ROOL�*��(IIHFWV�RI�WKH�VKRUW�DFWLQJ�LQVXOLQ�DQD�
ORJ� >/\V�%����3UR�%���@� RQ� SRVWSUDQGLDO� EORRG� JOXFRVH�FRQ�
WURO�LQ�,''0��'LDEHWHV�&DUH������������������

�����7XELDQD�5XIL�1��GH�/RQOD\�3��%ORFK�-��&]HUQLFKRZ�3��5HPLV�
VLRQ�RI�VHYHUH�K\SRJO\FHPLF�LQFLGHQWV�LQ�\RXQJ�GLDEHWLF�FKLO�
GUHQ� WUHDWHG� ZLWK� VXEFXWDQHRXV� LQIXVLRQ�� $UFK� 3HGLDWU
��������������

�����7XELDQD�5XIL�1��%HODUEL�1��'X�3DVTXLHU�)HGLDHYVN\�/��3RODN
0��.DNRX�%��/HULGRQ�/��+DVVDQ�0��&]HUQLFKRZ�3��6KRUW�QHH�
GOHV����PP��UHGXFH�WKH�ULVN�RI�LQWUDPXVFXODU�LQMHFWLRQV�LQ�FKLO�
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