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��� $GHOPDQ�� ,��� ������ %H\RQG� ([SRUW�OHG�*URZWK��:RUNLQJ� 3DSHU� 1R��
����� 'LYLVLRQ� RI� $JULFXOWXUDO� 6FLHQFHV�� 8QLYHUVLW\� RI� &DOLIRUQLD��
%HUNHOH\��

���&KHQHU\��+���6\UTXLQ��0���������3DWWHUQV�RI�'HYHORSPHQW������������
2[IRUG�8QLYHUVLW\�3UHVV��2[IRUG��

���*RSLQDWK��0���5RH�� 7�/��� ������ 6RXUFHV� RI� JURZWK� LQ�86�*'3�DQG�
HFRQRP\�� :LGH� OLQNDJHV� WR� WKH� DJULFXOWXUDO� VHFWRU�� -�� $JULF�� 5HV��
(FRQ�������������������



���*UHHQ��:�+���������(FRQRPHWULF�$QDO\VLV��6LPRQ�	�6FKXVWHU��8SSHU�
6DGGOH�5LYHU��1-��

���+ZD��(�F���������7KH�&RQWULEXWLRQ�RI�$JULFXOWXUH�WR�(FRQRPLF�*URZWK��
6RPH� (PSLULFDO� (YLGHQFH�� :RUOG� %DQN� 6WDII� :RUNLQJ� 3DSHUV� 1R��
�����:RUOG�%DQN��:DVKLQJWRQ�'&��

��� 5DVWHJDUL�+�6K��(KVDQ� .KDQ�� 0��� �������� 3LHZWKRQJQJDP�� $Q�
DQDO\VLV� RI� LQGXVWULDO�� DJULFXOWXUDO� LQWHUDFWLRQV�� D FDVH� LQ� 3DNLVWDQ��
$JULFXOWXUDO�(FRQRPLFV������������

����5RELQVRQ��6���������6RXUFHV�RI�JURZWK�LQ�OHVV�GHYHORSHG�FRXQWULHV��
D FURVV�VHFWLRQDO�VWXG\��4XDUWHUO\�-��(FRQ���������������

���� <RD�� 6��� ������ 6HFWRUDO� FRLQWHJUDWLRQ�� VWUXFWXUDO� EUHDN� DQG�
DJULFXOWXUH�V UROH� LQ� WKH� &KQHVH� HFRQRP\� LQ� ����������� D� 9$5�
DSSURDFK��$SSO��(FRQ�����������������


