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Ä»|¬»

dÌ¼ÅY��Y�½ÂÀ¯Y�ºÅ�Á�d�Y�Ã{Â]�s��»�ÊfÌ]�e�Ê�ZÀ�¿YÁ��Á���Á�a�Á���Â»M��{��Á{�ÉZÅ�½Z»���Y�Ä¯�Ê�Â�Â»��Y{�Ây�]�ÉY�Ã�ËÁ
�Y��É�Ì³{ZË�dÌ·Â�»�ÊÀ Ë�|À�Z]�Äf/�Y{�É|»M�Z¯{Ây�|À¿YÂf]�Á�|À/�Z]�ª§Â»�¾fyÂ»M��{�½Y�Â»M��¿{�Ä¯�ºÌÀ¯��Z°q�Ä¯�d/�Y�¾ËY�d/�Y

½Y�Z°¼Å�Á�Ä¿Y|Ì¯�|ÀËZÌ¿��Z]�º¸ »�Ä]�Ê°f»�Á�|ÀÀ¯�µ�fÀ¯�Y��{Ây��Zf§��Z�z��|ÀÀ¯�Ê¬¸e�Ê�z��dÌ·Â/�»��,����� ��¶¯��Y�{ÂmÁ�¾ËY�Z]
{�¿YÊ»�ZÆ¿M��Y�Ê¼¯�{Y|/ e�,|¿Â��Ê»���Á�a�Á���Â»M�ºf�Ì��{�YÁ�Ä¯�Ê¿Y�Â»M|À¿YÂe�Ä����¾ËY��{�Á�|ÀÀ¯�Z§Â°��Y��{Ây�ÉZÅ{Y| f�Y

|¿{�³�ª§Â»�ÂÆ¿ZË�Á�¾ÌËZÅ�,²ÀÌ·�,����ÊËZ¿YÂe�Ä]�¾f�Y{��ÁZ]�Ê§����Y����Ê�Z�Y�¶»Z��¾Ì�Ìa�ÉZÅ��ÅÁ�a�lËZf¿�ª]Z�»��Ì¿�{Ây�ÉZÅ
ÉY�]�d§�/�Ìa��{dÌ·Z §�Á�cZ/�Z/�uY�,�Z°§Y�µ�fÀ¯��{�{Ây�ÊËZ¿YÂe�Ä]�½ZÀÌ¼�Y�É|»M�Z¯{Ây�Êe�Z^ ]��d/�Y�Ê¸Ì/�ve�¦Ì·Z°e�Á�d�ZÅ

�,É|ËÁZm�Á��³��]�,É{�ËY��d�Y��iR»�µZ¼�Y�|»ZÌa�ÉÁ��¾ËY�]ZÀ]����ÊËZ¿YÂe�{�Â»��{�{�§��ÁZ]�½YÂÀ��Ä]�Y��É|»M�Z¯{Ây�Y�Á|À]����{Ây�ÉZÅ
{��Zy�¥Y|ÅY�Ä]�½|Ì/���ÉY�]Ê»�¦Ë� e�{Ây�¦ËZ�Á��½Y�Z°¼Å�Á��»Y{M�|À¯��,�������,É|»M�Z¯{Ây{Y�§YY��{Z«Ê»|À¯ZeZ]Ã{Z¨f�Y

�YZÆe�ZÆ»�{{�Ây�]Z],�¿YÂ»ÉZÅ�Z¯©Â§Ã{Z ·YÉY¹Zn¿Y|ÀÅ{� �,�«YÁ�{ÉZÅ�ÁZ],É|»M�Z¯{ÂyÄ¿Â³ÉY�YÊ]ZË��Y{Ây�{{�Â»
Ê´f�ËZ/�ZÅd�YÄ¯ÉZÅ�ÁZ]{�§�{{�Â»¾ËY,ÊËZ¿YÂeÁYY��{ÊÅ|¿Z»�Z�dÌ·Z §�ËZÅÉY�]½|Ì��Ä]¥|Å�ËZÅ®¼¯Ê»|À¯�

¹ÂÆ¨»É|»M�Z¯{ÂyÊ¸Ì/�veÄ]ÉZÅ�ÁZ]�½Y�Â»M��¿Y{Ã�Z]�{dÌ¸]Z«ZÅÁÊËZ¿YÂe½Z/�ËZÅÉY�]ÊÅ|¿Z»�Z/�Á¹Zn¿YÊ��{�¦Ì·Z°e
Äf¨³Ê»{Â/�d�¯��rÌ]�Á�|¿Â/��,½ZeÁ�³���,����É|»M�Z¯{Ây���Ê°Ë�YÃ�Z�dÌ¼ÅY�Z]�ÉZÅÈÀÌ»���{ºÌÌ eÁdÌ]�e�d�Y¾Ì»Á{
È^ÀmºÆ»�{Ây̶ZË¾f�ËÂy�Y��¿Y�Á|À]¹ÂÆ¨»d�Y�É|»M�Z¯{ÂyÁY�{µZ������Y��½M�Á�{�¯�Ê�ZÀ�¿YÁ���cZÌ]{Y�{�YÁ�Y��Ã�Z��¾ËY

�,Ê^¸��ÃZ��Á�w�§�d�¿Y{��z�»�ÉZÅ�dÌ «Â»�Z]�©Z^�¿Y��{�{�§�Ã|��­Y�{Y�ÊËZ¿YÂe�������Ê¸Ì�ve�É|»M�Z¯{Ây�´¿ZÌ]½ZÀÌ¼�Y{�§
Ä]ÊËZ¿YÂe{Ây�{dÌ¬§Â»�¹Zn¿Y�Ì»M¦Ì·Z°eÊ¸Ì/�ve�YÄ¸¼m½Zvf»Y�{®Ë�z/�»��Y�eÊ»Z¯{Ây��|�Z]É|»McÁZ�«��{�{Y�§Y

�ÊËZ¿YÂe�{�Â»ÊÅ|¿Z»�Z/��ÉY�]ÁÉY�mY®ËÄ¸/�¸/�ZÅ�Z¯ÉY�]ÀÌ��|�Z]�Ê»�Ã|/��¾ÌÌ e�ÉZÅ{�°¸¼���YÂ¿Y�Ä]�½|Ì/���Á�ÊÀÌ�u�,Ê
�,É{Z^�����É|»M�Z¯{Ây���Ä]½YÂÀ��ÁZ]{�§��Ê/�Z/�YÄ]¾ËYÄ¯ÄqÊ¿Z»�Ê»|¿YÂe{ZË,{�Ì´]¦Ë� eÃ|�d�YÁÄ]½YÂÀ�®Ë
¶»Z�,Ê�Z/�YÊËZ¿YÂe��]Ê «YÁ{�§ÉY�]É�Ì³{ZË�Y~³�ÌiPe�d�Y,É|»M�Z¯{Ây{Z¼f�YÊ¸¯{�§Ä]{ÂyÄ]¹Zn¿Y��Â�À»dÌ¬§Â»�Ì»M

¦Ì·Z°e���d//�YÉ|»M�Z¯{ÂyÊ¸Ì//�veÄ]ÉZÀ »�ÁZ]{�§�{{�Â»ÊËZ¿YÂe{ÂyÉY�]¹Zn¿Y¦Ì¸°e,�ZyÊËZ¿YÂe{ÂyÉY�]{�°¸¼�
Ê¸Ì//�veÁÄ¸]Z¬»cZ¸°//�»Z]ÁÊ]ZÌf//�{Ä]¥Y|ÅY[Â¸�»�{®ËdÌ «Â»�z//�»d//�Y�Â¿ZÅ�Á�¾//�¿Zm�,�ÁY�]�,�|¿Y����,�������
ÉZÅ�ÁZ]É|»M�Z¯{Ây�{Ä^ÀmÉZÅ½Â³Z¿Â³Ê³|¿��ÌiPeÉ�ZÌ//�]�|¿�Y{�{�Ìv»É|»M�Z¯{Ây�,Ê¸Ì//�veÇ|ÀÅ{�½Z//�¿ÉZÅ�ÁZ]
�¿Y{½Y�Â»M,Ã�Z]�{ÊËZ¿YÂe¹Zn¿Y¦Ì·Z°eÊ//��{Ä·Âv»É|»M�Z¯{Ây��d//�Y�]|ÀËM�§É�Ì³{ZË�YÊËZÅ�Ä^Àm�ÀË�³�½Âq¥Y|ÅY
ºÌ¼�e,É�Ì³½Y�Ì»,�Z¸e�Z°f�a�,��Â¯Á�Y�¼f�Y�{¦Ì·Z°e�Y~³�ÌiPed¨Å�Á��aÂ·�Y�Ë�Å�,�Z¸§Z»�d�Y�,�������ºÅ,¾ÌÀqÉZÅ�ÁZ]

�]�É|»M�Z¯{Ây{�§��Zf§��ZÌ//�]�iR»Á�z/��Y{�Ây�]�Yt�//�É|»M�Z¯{ÂyZ·Z]¹Zn¿Y��{ZÅ�Z¯ª§Â»�e�¾Ì//�u�d//�Y�e�YÁ|Ì»Y�Á
�,Êv·Z��Á�ÊÅ|¬^������Ë�Â¿�Á��Âr�Y�Á�Z¼�·Ze���������Z]�{Y�§Y��É|»M�Z¯{Ây,Z·Z]ÉY�]Ê]ZÌf�{Ä]¥|Å,{Ây�ÉZÅÃ�Ì´¿YÉ{ZË�

|¿�Y{ÁÉZm�Ä]�¯�¼ed�°���]ZÅÁÄ�¬¿ÉZÅ¦ �,{Ây�]Ê³�ËÁd^j»�ÉZÅÁdÌ¬§Â»ZÅ�¯�¼e|¿�Y{�

Ê«Z¸yY��ÂÅ�,|//�Z]��iÂ»�½Y�Â»M��¿Y{�Ê¸Ì//�ve�É|»M�Z¯{Ây��]�|¿YÂe�Ê»�Är¿M��ÅÁ�a�É��¿�cZÌ]{Y�ª]Z�»��Ê»�½Y�Â»M��¿Y{
�ÂÅ��|�Z]Z¸yYÊ«Ã�Z�YÄ]ÊËZ¿YÂeµZ¼�YµÂ�YÊ«Z¸yY�{¥Y|ÅY,Ê�z����YZÅÁdÌ·Z §ÉZÅ{�§{�Y{ÁÄ]¹ÂÆ¨»dÌ§��ÊËZ¿YÂeÁ

­�{¶WZ/�»[Ây�Y¶WZ/�»|]�,Äz§�{Â¼v»�Á�Ê·Â¸Æ]�d/�Y�������ÂÅÊ«Z¸yY¶»Z/�Ã�f�³ÉÊfyZÀ�Y�§Ê¸¼�Y�§�ZËd�YÄ¯
�À¯YÁdyZÀ//�,ZÅ��´¿ZÅÁdÌ·Z §ÉZÅÊ«Z¸yYY��{[Âq�Zqºf//�Ì//�ÉZÅÊ//���YÉ{�§½Z°»Y�Ë~aÊ»�Á�¾Ë���É|^��{�Z//�

�,Ê¿Z¼Ì¸/��������ÂÅ,Ê«Z¸yY�ÂÅÊeZÌuÉY�]Ä¼Å½Z/�¿YZÅd/�Y�Ä�¬¿Ê¨��ÉY�]¹Z¼e�ÂÅZÅ[Â�v»Ê»{Â��,Ä]¶Ì·{
Ä°ÀËY�ÂÅÊ«Z¸yYµZ°/�Y�´Ë{�ÂÅY�Ä]¹Zn¿YÉZÅ�Z¯|À¼/���YdËY|ÅÊ»|À¯���ÂÅÊ«Z¸yY�y�Ì�Ê«Z¸yY{�§Y��{Ê³|¿�Á

�� .LGDQH��5RHEHUWVHQ��	�YDQ�GHU�9OHXWHQ
�� /LQJ��+DL\LQ�	�<DQKXD
�� $GDPV
�� *U¡WDQ��6XQG��	 %MHUNHVHW
�� =DQGHU��%URXZHU��-DQVHQ��&UD\HQ�	�+DQQRYHU
�� 0DIOD�'LYDULV��+HUUHUD�/ySH]�	�+HIW
�� 7DOVPD��.���6FK�]��%���	�1RUULV
�� PRUDO�LQWHOOLJHQFH
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ÉZÌ¿{�Z¯¾ÌÌ eÁh�Z]dËZ��©Z¸yY�{ºÌ¼/�eÉ�Ì³ZÅÊ»{Â/�½Y�Z°¼Å�Á����Z/����,�������|«�Å�ÂÅÊ«Z¸yY�{�¿Y{½Y�Â»M
�eZ·Z],|/�Z]ZÆ¿MÃÁZ¸��]�Z¸eÉY�]\/�¯Äf�YÂyÉZÅ{ÂyÄ]�Á�,d��{Z]É�YÂ�{É�f¼¯Z]Ê�Z¸°¼ÅZÅÁ½Z¼¸ »Ä�]Y�]�Y�«�
Ê»|ÀÀ¯Á¾ËYÉ|À¼¿YÂe\^�Ê»{Â�duY��ecZ¸°�»Ê��{{ÂyY��Y½Z�¿Zf�Á{|À��b]Á�{�Z^e�YZ]½Z¼¸ »duY��e�Z]|ÀÁ¹Z´ÀÅ

,É|À»�ZÌ¿½Y�´Ë�ZËÉ�f/�Ì]�{¥Y��Y{ÂyÄf/�Y{|�Z]��,Ê�§Zu�Á��Âa�ZÌfz]�-É�{Z¿�,É�|Ìu�-{Y�¿�É{YÂm�����ÂÅ���,Ê«Z¸yY®Ë
c�ZÆ»ºÆ»ÉY�]�ÅÉ{�§,d�YY�Ë�{�§Y�Ä]¹Zn¿YÉZÅ�Z¯|À¼���YdËY|ÅÊ»�|À¯�ÂÅÊ«Z¸yY�]ÉZÀ »,Ê³|¿�,Ã�Ì´¿YÃZ³|Ë{

ÁÉZÆ/���Y�Å{�§�ÌiPe�,É|ÅZ/��Á�|À»{�y�,�ÂaZ/����{�Y{������Â»M��«YÁ��{���Á��Á�aÄ]½YÂÀ�¾Ë�f¼Æ»Ê�Z¼fmY�{ZÆ¿ÉY�]
��Á�a�ÂÅÊ«Z¸yY½Z¯{Â¯¦Ë� eÃ|/�d/�Y�Ä]¾Ì¼Å,¶Ì·{½Z/�/�zf»|¿|¬f »Ä¯��Â»McZÌ«Z¸yY|ËZ]��Y|»��Y�Z£M�{Â�

½Y�Z°¼Å�Á�ÊÆ·YZ�����,����¾ËY���½Z��zf»Ê»�ÄÌ�Âe|ÀÀ¯Ä¯�ÂÅÊ«Z¸yYZ]ÄË�ne½MÄ]Ä�Ä¨·Â»Ê¨�Z��,ÊfyZÀ�ÁÉ�Zf§�
Ä]�¿Y{½Y�Â»M��Â»MÃ{Y{�½M��^e�Ä]�Á�Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{�|À¿Z»�Ê¸Ì/�ve�d^j»�ÉZÅ�Ì¤f»��ËY�§Y�ÄÀÌ»��½YÂf]�c�Â/��¾Ë|]�Ze�{Â/�

�,½Y�Z°¼Å�Á��z]�cZÌu�{Â¼¿�ºÅY�§�Y��Ê¸Ì�ve�É|»M�Z¯{Ây�����ÅÁ�a���ÉZÅ½Z¬¬v»ºÌ¸ eÁdÌ]�e½Z�¿Ã{Y{Ê¿Z¯{Â¯Ä¯Ä]�Å
¶Ì·{�ÂÅÊ«Z¸yY\//�¯Ã{�°¿|¿Y�{�� »ÉZÅ��yÉ|m«�Y�|¿�Y{��¾ËY½Z¯{Â¯Ä]¶Ì·{½Y|mÁ,µ�·�f»¦ //��{�ZÆ»½{�¯
,µZÌ»YÊ´f§ZÌ¿|��dÌ�Z�uÉZÅÊ«Z¸yYÁÉZÅ�ÁZ]Ä¯Ä]Ä¿Â³ÉYd��{Z¿dËY|Å,Ã|�Ze|uÉ{ZË�Ä]\¬�Ê³{Zf§YÊ«Z¸yYÁÊ�Z¼fmY
�Zq{Á�{Ê·Z/�³��]Ä]dÌ�z�ÉZÅ�ZnÀÆ]Z¿Áª§Â»Z¿¶Ë|^eÊ»�É{YÂm��|¿Â��,Ê�§Zu�Á��Âa�ZÌfz]�-É�{Z¿�,É�|Ìu�-{Y�¿����¾ËY���

�Â/�Â»�{¾Ì]�¿Y{�fy{�½Y�Â»MÃ�Á{Ä��Âf»¹Á{Ê¸Ì�veÄ]¶Ì·{ºÅÊ¿Z»�Z]�Z£M,¡Â¸]dËÂÅÊ]ZËÁ\�¯µZ¸¬f�Y�{¿,½Z¿YÂmÂ
Ä·P/�»ÉYÄ]\eY�»Ê/�·Zq�e[Â/�v»Ê»{Â/���Y�qÄ¯¾ËYÃ�Á{�Y,Ê³|¿�Ã�Á{�ZÌ/�]Ê�Z/�ud�ÅÄ¯½YÂmÂ¿Z]cY�ÌÌ¤e�Ì�Á
ÊfyZÀ�ÁÉ�ZfyZ�Á�]Á�d�ÅÁÄ¿Â³�ÅÊ]ÊÆmÂeÄ]ÉZÅ�ZÌ¿½Z¿MÉZÅ|»ZÌaÊ¿Z·Â�c|»ÁÄqZ�]½Y�^mÉ�Ë~aZ¿Ä]µZ^¿{y|ÅYÂ
�d�Y{

Ê»���¿�Ä]�Är¿M�ZÀiY�¾ËY��{Ê¸Ì/�ve�É�Ì³�{�,|ËZ¼¿�Z¨ËY�Ên¿ZÌ»��¬¿�|¿YÂf]�|/������¿��Y�É�Ì³�{��|�Z]�Ê»��Ì³�{�ÉZÀ »�Ä]�ÉÂ¤·
�Ä]�{�§��ËY�³�Á�ª¸ e��Z�uY�®Ë�½YÂÀ��Ä]�Á�{Â��Ê»�¦Ë� e�É�Z¯��{�Êf^£��Ê]�ZË�Ê¸Ì»�Ê]�¶]Z¬»��{�0Z·Â¼ »�Á�d/�Y�É�Z¯��{�½|/�
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ºÌ¸ e�¶WZ�»��{��ÅÁ�adÌ]�e�Á

�Ê//�Â»�,½Y{ÁZm�Á�¹Âj¸¯�,Ê¼ÌÅY�]Y�-[ZÅÂ·Y|^��|Ì//��,ÉÁZ¼//��������Ì´¿Y�Á�É|»M�Z¯{Ây�,Ê¸Ì//�ve�ÉZÅ�É�Ì³�{�Ä�]Y��Ê//���]���
d§��Ìa�Z]�Ê¸Ì/�ve�¿Y{��{�Ê¸Ì�ve�,�Z^��|À]��Æ��Ê¿Zf��Ì]{�½Y�Â»MÉ�Ì³{ZË��{�ÊfyZÀ��ÉZÅ{�^ÅY��Ä»ZÀ¸�§�Á{�,����,����

���
¸�·Y�xÌ��Á�É|Æ»�|¼v»�,É{Y��Ì/��ÄÌ�Y��,Ê»Z����¾Ì]�Ä�]Y���{�Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{�ÉY�Ä��YÁ��¬¿��¶Ì�ve�Ê«Z¸yY�[Y{M������Ì´¿Y
�,Ê¸Ì�ve�É�Ë�´]Y{M�Á�Ê¸Ì�ve�����,�������

¾Ë���É|^��,[Y�Æ//��ÁÊ¿Z¼Ì¸//��,���Ê^fn»�����Ìa��{�Ê¸Ì//�ve�É|»M�Z¯{Ây�Á�ÊfyZÀ//��d§� »�ÉZÅ�ÁZ]��¬¿�����É�Ì³�{�ÊÀÌ]
�¿Y{�Ê¸Ì�ve½Y�Â»M,°¨e­{Â¯Á���,�����,����������

�¹ZÆ·Y�,Ä¿YÁ�a�Á�Ä¼�Z§�,½Z¬Å{�-Y�Å��,Ã{Y�Ì¸������Á�¹Â¸����©Z¸yY�,Ê¸Ì�ve�d§�/�Ìa�Z]�Ê«Z¸yY��ÂÅ�Á�Ê¸Ì/�ve�Ê¼Ì�Àe�{Ây�Ä�]Y����
�,É�ÁZÀ§��������

�É�|]�,Ê^¸��wZ��Á�µÂf]�,w�§����È�]Y����¾Ì]É�Ì³{ZË{Ây,�^ÅY�É|»M�Z¯{ÂyÁÊeZ�Z¸�Y�{YÂ�Z]�Zf§�ºÌÆ�e�ÅÁ�a�,�¿Y{�{
É�Ë��Ä»Z¿�]�,Ê��{�����,���������

Ã|Ì /��½ZË�^/��,²À/�ÂÅ�|¿ÁY�³������ ��Ä��YÁ��¬¿�Ê³|¿����Z]�Ê¿YÁ��dÌÀ»Y�Á�d¿�fÀËY�Ä]�{ZÌf�Y�¾Ì]�Ä�]Y���{�Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{�ÉY
Ê�ZÀ��½YÁ���ËÁ���Ê¸Ì�ve��������������

�Ê///�Z¼·Y�-�ËÁZ¸³�,É|¼v»�-|¼v»�,Ê¿Z/¼Ë�¿��Ì´¿ZÆm�,É|¼v»�Á�¾Ë�///�¿�,{Y������ÊÀÌ^///�Ìa��{���y�­Y�{Y�Á�Ê«Z¸yY��ÂÅ��¬¿���
Á�Ê¸Ì�ve�Ê³{Â��§�,Ä��|»�Ê�ZÀ�¿YÁ��,½Y�Â»M��¿Y{�É�Z°·Z¼ÅY����,���������

Ê¼/�ZË,{Y�¿Z/�Ë�a���������ÌiPe��Â»M�ÂÅÊ«Z¸yY�]dÌ·ÂX/�»,É�Ë~a,Ê¿ZnÌÅ�Ê·|¼Å©Z¸yYÊ¸Ì/�veÁÊ³{Â�z]¾Ì]É{�§
�¿Y{½Y�Â»M�fy{ÄËZa¹Â/�Ä�/�Âf»���¬»Ä·Z/��É�f¯{Äf/��Ê�ZÀ�¿YÁ�ÊfÌ]�eÃ|°�¿Y{Ê�ZÀ�¿YÁ�Á¹Â¸�ÊfÌ]�eÃZ´�¿Y{�,
|ÌÆ�½Y�¼q��YÂÅY

�ÄÀÌf»�É{Z^��,Ê¸�|Ì/��ÊÀÌ/�u�,�Z¿Z/��ÊÀË������ ��YÁ��Ê¿Z�Ë�a�Ä�ËZ¬»¾Å}�,ÊfyZÀ��¿Y{��{�Ê¸Ì�ve�É|»M��Z¯{Ây�Á�ÊÅZ³M�½Y�Â»M
Ìe�Ê�ZÀ��½YÁ���ËÁ���É{Z��Á��ÂÅ���������������

$GDPV��$��0���:LOVRQ��+���0RQH\��-���3DOPHU�&RQQ��6���	�)HDUQ��-����������6WXGHQW�HQJDJHPHQW�ZLWK�
IHHGEDFN�DQG�DWWDLQPHQW��WKH�UROH�RI�DFDGHPLF�VHOI�HIILFDF\��$VVHVVPHQW�	�(YDOXDWLRQ�LQ�+LJKHU�
(GXFDWLRQ�������� �±���

$QVRQJ��'���(LVHQVPLWK��6��5���2NXPX��0���	�&KRZD��*��$����������7KH�LPSRUWDQFH�RI�VHOI�HIILFDF\�
DQG�HGXFDWLRQDO�DVSLUDWLRQV�IRU�DFDGHPLF�DFKLHYHPHQW�LQ�UHVRXUFH�OLPLWHG�FRXQWULHV��(YLGHQFH�IURP�
*KDQD��-RXUQDO�RI�DGROHVFHQFH������������

6KDU]HU��/��$���-RQHV��'��$���$OLSRXU��0���	�3DFKD��.��-����������5HOLJLRXV�$WWLWXGHV�7RZDUG�*HQGHU�
&RQILUPLQJ� 6XUJHU\�
,Q�*HQGHU�&RQILUPDWLRQ�6XUJHU\��SS������������6SULQJHU��&KDP�

$WDDOODKL�7��5DELHH�$��$PLQL�0��������� 5HODWLRQVKLS�EHWZHHQ�PRUDO�LQWHOOLJHQFH DQG�VRFLDO�FDSLWDO��
(WKLFV�LQ 6FLHQFH�DQG 7HFKQRORJ\���������������

)UHGULFNV�� -��	�0F&ROVNH\��:�� �������� 7KH�PHDVXUHPHQW� RI� VWXGHQW� HQJDJHPHQW��$� FRPSDUDWLYH�
DQDO\VLV�RI�YDULRXV�PHWKRGV�DQG�VWXGHQW�VHOI�UHSRUW�LQVWUXPHQWV��,Q�6��&KULVWHQVRQ��$��/��5HVFKO\��
	�&��:\OLH��(GV����+DQGERRN�RI�5HVHDUFK�RQ�6WXGHQW�(QJDJHPHQW���SS������������1HZ�<RUN��1<��
6SULQJHU�

-LQNV�� -��� 	� 0RUJDQ�� 9�� �������� &KLOGUHQ� 6V� 3HUFHLYHG� $FDGHPLF� 6HOI� ±(IILFDF\�� $Q� ,QYHQWRU\
6FDOH��7KH�&OHDULQJ�+RXVH����������������

*DOOR��9��-���������,QFLYLOLW\�LQ�QXUVLQJ�HGXFDWLRQ ��$ UHYLHZ�RI�WKH�OLWHUDWXUH��7HDFKLQJ�DQG�/HDUQLQJ�
LQ 1XUVLQJ������������

*U¡WDQ�.���6XQG��(�5��DQG�%MHUNHVHW��2����������0HQWDO�+HDOWK��$FDGHPLF�6HOI� (IILFDF\�DQG�6WXG\�
3URJUHVV�$PRQJ�&ROOHJH�6WXGHQWV�± 7KH�6+R7�6WXG\��1RUZD\��)URQW��3V\FKRO�

.LGDQH��+��+���5RHEHUWVHQ��+���	�YDQ�GHU�9OHXWHQ��&��3����������6WXGHQWV¶�SHUFHSWLRQV�WRZDUGVVHOI�
GLUHFWHG� OHDUQLQJ� LQ�(WKLRSLDQ�PHGLFDO� VFKRROV�ZLWK�QHZ� LQQRYDWLYH�FXUULFXOXP��DPL[HG�PHWKRG�
VWXG\��%0&�0HGLFDO�(GXFDWLRQ��������������

/HQQLFN��'���.LHO��)���	�-RUGDQ��.����������0RUDO�LQWHOOLJHQFH��HQKDQFLQJ�EXVLQHVV�SHUIRUPDQFH�DQG
OHDGHUVKLS�VXFFHVV�LQ�WXUEXOHQW�WLPHV�$VVRFLDWH�3XEOLVKHU��7LP�0RRUH�

/LQJ��/���+DL\LQ��*���	�<DQKXD��;��� ��������7KH�PHGLDWLQJ� DQG�EXIIHULQJ� HIIHFW�RI� DFDGHPLF� VHOI�
HIILFDF\� RQ� WKH� UHODWLRQVKLS� EHWZHHQ� VPDUWSKRQH� DGGLFWLRQ� DQG� DFDGHPLF� SURFUDVWLQDWLRQ��
&RPSXWHUV�	�(GXFDWLRQ��������������
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ºÌ¸ e�¶WZ�»��{��ÅÁ�adÌ]�e�Á

0DIOD��$��&���'LYDULV��.���+HUUHUD�/ySH]��+��0���	�+HIW��0��:����������6HOI�(IILFDF\�DQG�$FDGHPLF
3HUIRUPDQFH�LQ�&RORPELDQ�'HQWDO�6WXGHQWV��-RXUQDO�RI�'HQWDO�(GXFDWLRQ�����������������

0DKDVQHK�$0��������� 7KH� /HYHO� RI�0RUDO� &RPSHWHQFH� DPRQJ� 6DPSOH� RI� +DVKHPLWH� 8QLYHUVLW\�
6WXGHQWV��0LGGOH�(DVW�-RXUQDO�RI�6FLHQWLILF�5HVHDUFK�����������������

0DUNV�� +�� 0�� �������� ³6WXGHQW� HQJDJHPHQW� LQ� VLWXDWLRQDO� DFWLYLW\�� 3DWWHUQV� LQ� WKH
HOHPHQWDU\��PLGGOH��DQG�KLJK�VFKRRO�\HDUV´��$PHULFDQ�(GXFDWLRQDO�5HVHDUFK�-RXUQDO��������������
��

0HW]JHU��,��:���&RRSHU��6��0���*ULIILQ��&��%���*ROGHQ��$��5���2SDUD��,���	�5LWFKZRRG��7��'����������
3DUHQWLQJ�SURILOHV�RI�DFDGHPLF�DQG�UDFLDO�VRFLDOL]DWLRQ��$VVRFLDWLRQV�ZLWK�DFDGHPLF�HQJDJHPHQW�
DQG�DFDGHPLF�VHOI�EHOLHIV�RI�$IULFDQ�$PHULFDQ�DGROHVFHQWV��-RXUQDO�RI�6FKRRO�3V\FKRORJ\���������
���

3HUNPDQQ��0���6DODQGUD��5���7DUWDUL��9���0F.HOYH\��0���	�+XJKHV��$����������$FDGHPLF�HQJDJHPHQW��
$�UHYLHZ�RI�WKH�OLWHUDWXUH������������5HVHDUFK�SROLF\����������������

5DQD�-6��$��������VWXG\�RI�PHQWDO�KHDOWK�RI�DGROHVFHQWV�LQ UHODWLRQ�WR�PRUDO�MXGJPHQW��LQWHOOLJHQFH�
DQG�SHUVRQDOLW\�3K'�7KHVLV��3DWLDOD��3XQMDEL�8QLYHUVLW\��

6HLGHU� 6�� *LOEHUW� -.�� 1RYLFN� 6�� *RPH]� -�� �������7KH� UROH� RI� PRUDO� DQG� SHUIRUPDQFH� FKDUDFWHU
VWUHQJWKV�LQ�SUHGLFWLQJ�DFKLHYHPHQW�DQG�FRQGXFW�DPRQJ�XUEDQ�PLGGOH�VFKRRO�VWXGHQWV��7HDFKHUV
&ROOHJH�5HFRUG��������������������

7DOVPD��.���6FK�]��%���	�1RUULV��.��������� 0LVFDOLEUDWLRQ�RI�VHOI�HIILFDF\�DQG�DFDGHPLF�SHUIRUPDQFH��
6HOI�HIILFDF\��VHOI�IXOILOOLQJ�SURSKHF\��/HDUQLQJ�DQG�,QGLYLGXDO�'LIIHUHQFHV����� ��������

=DQGHU�� /��� %URXZHU�� -��� -DQVHQ�� (��� &UD\HQ�� &��� 	�+DQQRYHU�� %�� �������� $FDGHPLF� VHOI�HIILFDF\��
JURZWK� PLQGVHWV� DQG� XQLYHUVLW\� VWXGHQWV
� LQWHJUDWLRQ� LQ� DFDGHPLF� DQG� VRFLDO� VXSSRUW� QHWZRUNV��
/HDUQLQJ�DQG�,QGLYLGXDO�'LIIHUHQFHV��������±����
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