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�Ä»|¬»
É�Ì³{ZË�cZ¸°/�»�ÉY�Y{�½Y�Â»M��¿Y{�ÉY�]��¶WZ�»�Z]�,d�Y��ÌÌ¤e�µZu��{�Á�Ã|ÌrÌa��ZÌ�]�Ä¯�É�Á�»Y�ÉZÌ¿{��{�Ê³|¿��,

�,Y�Z�Ì]�Á��Â¸Ìe��d/�Y�ÃY�¼Å�É�YÂ/�{�����|À»�ZÌ¿�,Ã�»�Á��Ê³|¿��Á�Ä��|»��{�Á���Ìa�¶WZ�»�¶u��Â�À»�Ä]�ZÆ¿M�¾ËY�]ZÀ]���
¸yZdÌ«�ZÅ�¶u�ÃY��¾f§ZË�Ä]��{Z«�,Ê¸WZ//�»�¾ÌÀq�Z]�ÊËÁ�ZËÁ���]�ÃÁZ¸��Ze�|Àf//�Å�{Ây�Ê¸Ì//�ve�cZ¸°//�»�Z]�ÄÆmYÂ»�ÉY�]�ÊË

�,¾Ë�{M�Á�Á�Âa��|À//�Z]�����½Y�Á{��{�Ê//�Z//�Y�cZ·Âve��Y�Äf//�{�½M�Ä]�d//�¿YÂe�|ÀÅYÂy�,dÌ«Z¸y��Y�É�Ì³�Ã�Æ]�Z]�ZÆ¿M�Y�Ë����
�ÉZÀ£�h�Z]�Ä¸X//�»�Ä¿Z«Z¸y�¶u�ÉZÅ�c�ZÆ»�Á�dÌ«Z¸y��Y�Ã{Z¨f//�Y�¾ÌÀr¼Å��|À]ZË�d//�{�,d//�Y�¹�Z·���Y|»��{�Ä¯�Ê//��Â»M

f�Ì]Ê»�½Á�§Y�Á��ÉZÅ�dÌ¬§Â»�Á�Ê¸Ì�ve�ÄÀÌ»���{����{Â��,Z°Ìf�Z»�Á�,Ä¸·Y��¿�,ZÀÌ·�Z»�,É|Ì¿Zm������

Ì«Z¸y�Ä¯�d¨³�½YÂe�Ê»�dÌ«Z¸y�dÌ¼ÅY�[Z]��{�Ê¸¯��Â�]�,dÌ«Z¸y��Y�É�Ì³�Ã�Æ]�lËZf¿��]�ÃÁZ¸�d�e�Ã|ÌrÌa��Y�Ê·Z��Á�¾Ë
�½Z�¿Y�Ä�Ë|¿Y�ÉZÅ�ÃÂ¸m�¾Ë�ed�Y�{�É�Z�§Za�ÉY�]�É|»M�Z¯{Ây�Ä]��ÁZ]�|À»�ZÌ¿�Ä¯�d�Y�Ä¿Z«Z¸y�ÉZÅ�ÉÁZ°nÀ¯ÁM��Y�Ä]�½

©Z¸y�É|»M�Z/¯{Ây�½YÂÀ���,½ÂeZy��{Â///��Ê»�{ZË�����ÉY�]�{Ây�ÊËZ¿YÂe�Ã�Z]�{�{�§�Ä¯�É�ÁZ]�ZË�©Z¸y�É|»M�Z¯{Ây�Y�Ë����
�{Ây�ÉZÅ�ÊËZ¿YÂe�Ä]�{Z¼f�Y�ÉZÀ »�Ä]�,{�Y{�Ä¿Z«Z¸y�ÉZÅ|»ZÌa�|Ì·Âe�d//�Y�Ä¿Z«Z¸y�É{�°ËÁ��Z]�¶WZ//�»�¶u�ÉY�]]�,�¨Ë{Y���Á�ÉZ

�,ÂWY�������

��cZ¬Ì¬ve�|Ì¯Pe�Ä]�ÄmÂe�Z]�ÄnÌf¿��{�,d//�Á|»�¯�Á�,�Âa�É{YÂm�,Ã����\Ë�«�����-�,ÃZÀa{�ËY�Á�ÂWY������-�,¾Ë�{M�Á�Á�Âa
�����,dÌ«Z¸y��{�ÊËY�Z¯�Á�É|»M�Z¯��¬¿��]���{Z¬f�Y��·Zq�Ä]�dÌ«Z¸y�½{Â]�Äf//�]YÁ�Ä]�d//�Y�Ã|»M�{ÂmÂ]�c�ZÆ»�ZË�ÊËZ¿YÂe

�,²¿ZÌm�Á�ÉZq�,½Z§�������|Àf�Å�Äf�]YÁ�ºÅ�Ä]�c�ZÆ»�Á�dÌ«Z¸y�Ä¯�{Â]�¾ËY�Äf�~³��{�\·Z£���¿�Y�Ë�����,½Y�´Ë{�Á�É|Ì¿Zm
����Ê·Z��sÂ�//��¶Ì¸ve�dËÂ¬e�Z]�Ä¯�d//�Y�¾Å}�dÌ·Z §��Y�Ê³�ËÁ�Ê�Â¿�dÌ«Z¸y�Ä¯Y�q���°¨e��¶j»�ÊfyZÀ//��|ÀËY�§���e�,�

c�ZÆ»�ÉÁ���]�ªÌ¬ve�Ä°ÀËY�º£�Ì¸��{ÂmÁ�¾ËY�Z]��|ËM�Ê»�{ÂmÂ]�ÊËZÀ »�Ã|ÌrÌa�Ã�Âu��{�c�ZÆ»�Á�Ä·Z///�»�¶u�,µZ·|f///�Y,ZÅ
/���Á�c�ZÆ»�[Z/�f¯Y�{�Â»��{��¿Y{���f/�³�Ä]��nÀ»|ÀËY�§��]�ZÆ¿M��ÌiPe��ZÀ¯��{�,ZÅ�c�ZÆ»�|�¶u�,½|Ì�Ë|¿Y�Ã|ÌrÌa�ÉZÅ

Ê»�É�Ë��Ä»Z¿�]�Á�µZÌy�ÉZÅ|ÀËY�§�É�Z��¹ÂÆ¨»�Á�¶Ì¸ve�,Ä·Z/�»�,dÌ¼�Y��{Â������Z»Y�,�ÄË��¿�ÉÁ���]�ÊfyZÀ��½YÁ��ÉZÅ
c�ZÆ»À��ÃZ³|Ë{��{�|Ì¯Pe�¾ËY�Ã�ËÂ]��|¿�Y{��¯�¼e�ÊeY}�Ê�ÂÅ�ÉZÅ|ÀËY�§�Á�É�Ì³{ZË�ÉZÅÄË��¿�Á�ÊfyZ¸y�ÊfyZÀ��ÉZÅ�dÌ«Z

ÄË��¿��´Ë{��Y��Ì]�,Y�Á|À]��|�Z]�dyZÀ/��Á�dÌ«Z¸y�¾Ì]�ÊeY}��Z^e�Y�½M�¶Ì·{�|ËZ/���|/�Z]�ZÅ�����¾°¼»��´Ë{�c�Z^��Ä]���
|�Z]�dÌ«Z¸y�Ê¸�Y��^À»�,Ä·Z/�»�¶u�ÉY�]�ÊfyZÀ/��ÊeY}�Ê³{Z»M�d/�Y�,�Ë|¿ÁZ¯�Á�Â³Zf¿Â»��������¿Y{�ÄÀÌ»��¾ËY��{�Ä¯

�½Y�Â»MÉ�Ì³{ZË�cZ·Z¸fyY�ÉY�Y{��,cZÅÂ]Z��Á�,½ZyY{Y{��|Àf�Å�ÄÌ·ÁY�ÊfyZÀ��\���ÉZÅ��¬¿��Zq{�������

É|À¼¿YÂe�Ä]�d^�¿�{Ây���´¿�Á��ÁZ]��{�É�Ì³{ZË�cZ¸°�»��Zq{�½Y�Â»M��¿Y{�¾ÌÀr¼Å�|¿�Y{�¶°�»�½Z�ËZÅ�dÌ¸]Z«�Á�ZÅ
Ê»�{ZË�¦Ì ///��É|»M�Z¯{Ây�½YÂÀ��dve�Ä¯��ÅÁ�a��Y�Ê Ì///�Á��z]��{Â///��¿Y{��{�É|»M�Z¯{Ây�Ç�Z]�{�Ä]�Z¸f^»�½Y�Â»M

Ê¿YÂeZ¿Äf§ZË�,É�Ì³{ZË�ÉZÅÃ|ÌrÌa�ÉZÅ�,dÌ¼�Y��|Å{�Ê»�d�|]�Y��ÉY����Äf§ZË��Y�Ê¼��Y�d¼�«����Y��Ã|Ì¬��¾ËY�,ÄÌ·ÁY�ÉZÅ
Ê¿YÂeZ¿�Ä]�Z¸f^»�½Y�Â»M��¿Y{�Ä¯�|ÀÀ¯�Ê»�|ÌËZe|»M�Z¯{Ây�ÉY�Y{�º·Z//��½Z·Z//�¼Å�Z]�Ä//�ËZ¬»��{�É�Ì³{ZË�ÉZÅ¾ÌËZa�Ée�É�

d�°���Y�d�Y�¾°¼»��»Y�¾ËY��|Àf/�ÅÊ¿YÂeZ¿�Ä]�Z¸f^»�½Z¯{Â¯�Ä¯�{Â��Ê�Z¿�É��°»�ÉZÅÃ{�¯�Ä]�ne�Y��ZÆ¿M�É�Ì³{ZË�ÉZÅ
�,dÌ//�Á�³�Á�¾Å��|¿Y�����Ã�Z]�{�Ê¨À»�É�ÁZ]�Ä]��Ì¿�½Z//�{Ây�Á�Ã{Y{�ºÌ¼ e�Y��{Ây��ËZ¬¿�,Ê¿Y�Â»M��¿Y{�¾ÌÀq�|ËZ//��Á��

�]ZÀ]��|À/��]�¾f/�ËÂy�É|»M�Z¯�cZ¸°/�»�d/�Y�¾°¼»�¾ËYÄÀÌ»���Y�É�ZÌ�]��{�É�Ì³{ZË¶ËZ·{�Ä]�½Z¯{Â¯��Y�É�ZÌ�]��{�Á�ZÅ
�,Y�Á|À]��|Å{�w��½Â³Z¿Â³������

�Á�dÌ«Z¸y�µZu�¾ËY�Z]ÄÀÌ»���Y�É�ZÌ//�]��{�É�Ì³{ZË�,Y�Á|À]��{Â//��¶°//�»��Zq{�d//�Y�¾°¼»�½Z¯{Â¯��Y�É�ZÌ//�]��{�Á�ZÅ
�������Êy�]�¿Y{�½Y�Â»M�ÉY�Y{�{�ÊeZ¸°//�»É�Ì³�¶°//���Y��¿Z»�Ä¯�|Àf//�Å�É�Ì³{ZË�|ÀËY�§�{�°¸¼��Á�[Â¸�»�É�Ì³{ZË

���/HDUQLQJ�GLIILFXOW�
�� FUHDWLYLW\
���&UHDWLYH�VHOI�HIILFDF\
���/HDUQLQJ�GLVRUGHUV
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ª§Â»��{�ZÆ¿M�,ÊmZu��{Â//��Ê»�,�}M�É|¼v»�Á�,�§�É|¼v»�������Ê°ËcZ¸°//�»�{ÂmÁ�,É�Ì³{ZË��¿YÂ»��Y{ZË�Ì³É�d//�Y
�,¾ÅYÁ�Á�¾¼Ë�§�,Ê¿Â·Z»������Êy�]�Ä]����cZ¸°//�»��{�¦ //���Y�Ê//�Z¿�É�Ì³{ZË�Ê»Z¸¯�½Z]��{�]�Z¯�Á�­�{�ÁÉ�Zf//�Â¿,

É�Ì³{ZË�ÉZÆÌ¿YÂeZ¿��Äf¨³�Ê»Â//�{//�M�°�,d§Y������¾ËY�]ZÀ]����É�Ì³{ZËd//�Y�¾°¼»�½Y�Â»M��¿Y{�¦¸fz»�µZ°//�Y�Ä]��{
ÄÀÌ»���Y�É�ZÌ//�]�{Â//��¶°//�»��Zq{�ZÅ�,¾ÅYÁ�Á�¾¼Ë�§�,Ê¿Â·Z»����������Z//�Y�]�É�Ì³{ZË�Ã�ËÁ�ÉZÆÌ¿YÂeZ¿��YÂ¿Y�Z»Y��ËY�ËÁ

�|Ë|/m·Z¸fyY�É�Z»M�Á�Ê///�Ìz///�e�ÉZ¼ÀÅY��¾Ì¼nÀacZZ°Ë�»M�Ê°///��b¿YÁ��¾¼n¿Y��Ê¿YÁ���,����� ��µZ¸fyY��Ä¬^���ZÆq�Ä]
½|¿YÂy��,cZÌ�ZË��É�Zf�Â¿�½ZÌ]�µZ¸fyY�,�Ä¿Â³�Ä]�Ä¯�É�Ì³{ZË�µZ¸fyY�ÁÃ|�¿��z�»��´Ë{�ÉY�Ê»�ºÌ�¬e|¿Â���Ä]�ÄmÂe�Z]

Y�Â»M��¿Y{��Y�ÃÁ�³�¾ËY��{�É�Ì³{ZË�cZ¸°�»�{ÂmÁ��{�c�ZÆ»�¾f�Y{�Z»Y��|¿Â��¶°�»��Zq{��Ì¿�dÌ«Z¸y��{�ZÆ¿M�d�Y�¾°¼»�,½
ÊfË�Ë|»{Ây��,¹ÁÁY��|À¯�½Y�^m�Y��dÌ«Z¸y��{�É�Ì³{ZË�cZ¸°//�»�ÉY�Y{�½Y�Â»M��¿Y{�¦ //��|¿YÂe�Ê»��������¾ËY�Ä]�|ËZ//�

�Ä¯�¶Ì·{�É�eY�f/�Y�ÊfË�Ë|»{ÂyÉY�]�ÊËZÅ�ZË�Á�d^j»��Zf§��®Ë��ËY�§Y�ZË��Zf§��Ê·YÂe��¨u�c�ZÆ»Ze�d�Y�Zf§�^�ZÀ»Z¿Ê�Y�
�|Å{��ÅZ¯��Zf§���{��ÌÌ¤e�c�Á�///��{Y�§Y�,ÊfË�Ë|»{Ây�É�Ì³{ZË��{�dÌ¬§Â»�c�Â///���{�{Ây�Y�ÄmÂf»��|¿Â///��Ê»�Á�¹Y�¯

½Y�Z°¼Å�,�������ÊfË�Ë|»{ÂyÄ]½YÂÀ�|ÀËM�§dÆmÊÅ{Ê//�z//�,cZ¸ËZ¼e�Zf§�ÁdyZÀ//�{Y�§YÄ]d¼//�Ã{�ÁM�]½{�¯
¦ËZ�ÁZË¥Y|ÅY¦Ë� eÊ»{Â�Á½Z³|¿�Ì³{ZËY�ÉY�]µ�fÀ¯ÁdË�Ë|»dÌ «Â»ÊËZÅÄ¯h�Z]d�{Ê]ZËZÆ¿MÄ]Y¥Y|Å½Z�

Ê»,{Â��Ì³�{Ê»�,®Ì»Z¯��|À¯�������¾ËY�]ZÀ]Ê»½YÂe,d¨³ÊfË�Ë|»{Ây�]|��Á¡Â¸]Ê�z�d·Z·{�µZu�¾ËY�Z]��{�Y{
�¡Â¸]�Ä¸u�»�Ä]�½Z¿YÂmÂ¿�Á�½Z¯{Â¯�Ä¯�ÊËZn¿M��Y|¿Y�Ã|Ì��¿�¶»Z¯�Ê¸¬��,�¿Y{�½ZÌ»��{�Ã�ËÁ�Ä]É�Ì³{ZË�cZ¸°�»��Zq{�½Y�Â»M

Ã|��Ã{Z»M��Ì´¿Y�]��·Zq�Ê¸Ì�ve�¦Ì·Z°e�Z]�½|/��µÂ¤/�»�ÉY�]��f¼¯�Ä¯�,µZ]M�Á�Á|ËÁM�,Z·ÂWZa��|¿Y�������{�Y{�½Z°»Y�dÌ«Z¸y
��|�Z]�Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{�|À¿Z»�Ê¿Â³Z¿Â³�ÉZÅ�Ì¤f»��ÌiPe�dve�,ZÆ¿M��{

¿�º£�Ì¸��,¹ÁÁY��É�Ì³{ZË�cZ¸°///�»��Zq{�½Y�Â»M��¿Y{��{�dÌ«Z¸y��]�©Z¸y�É|»M�Z¯{Ây�Á�ÊfË�Ë|»{Ây��¬�����Ê»�,�
�|¿YÂe�Ê»�Ä¯�Ên¿ZÌ»�ÉZÅ�Ì¤f»�Ä¸¼m��Y��|ÀËZ¼¿�¶Ë| e�ZË�¶ÌÆ�e�Y��ZÅ�Ì¤f»�¾ËY��iY�d/�Y�¾°¼»�É�´Ë{�ÉZÅ�Ì¤f»�d¨³�½YÂe

�,|ËZ¼¿�¶ÌÆ�e�dÌ«Z¸y��]�Y��ÊfË�Ë|»{Ây��¬¿�ve�É�Ì³�{�Ê¸Ì��d�Y�Y�Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{¾ÀÌ·���¿®ÀË�]Á��pË�fÀa�����-
Ä]�,²¿Z/��Á�²¿ZÅ�,ºÌ¯��Y�¶¬¿����Ê�Â¿�Y��½M�Ä¯�d/�Y�Ä¿Â´ÀËY��ÄËZ»�/�É�Y~³½YÁ�ÊfyZÀ/��Z¸e�ÁºÌ¬f�»ÉY�]

,É�Ì³{ZË½|Ì¼Æ§Á�¸//�e�{c�ZÆ»�,�¿Y{ZÅÁÊËZÅ�ÀÅ|À¿Y{�Ê»Ä¯�{�«YÁdÌ·Z §ÉZÅÉY�]�Ê¸Ì//�veÉZ¬e�YZÆ¿M
c�Â/�Ê»�{�Ì³Ä]c�Z^�,�´Ë{|¿|¬f »�½Z¿MÄ¯É�Ì³�{Ê¸Ì/�vedÌ¨Ì¯Ê/�Z¸ed�Y�¿Y{�Ä¯½Y�Â»M¥��dÌ·Z §

ÉZÅ|À¼§|ÅÊ/��Â»M|ÀÀ°Ì»Ä]�Zec�Â/�ºÌ¬f/�»Ä]lËZf¿[Â¸�»�ed/�{��|À]ZËÉÁZ¼�,Ê¼ÌÅY�]YÁ�,½Y{ÁZm�,������
¾ËY�Ì¤f»¶¼f//�»ÄÌ¸¯��]ÊËZÅ|ÀËY�§d//�YÄ¯{�§Z]ZÆ¿MµÂ¤//�»¹Zn¿Y®Ë�½{Y{¦Ì¸°eÊ»�{Â//��°Ë�{�§Á�,½Y�´Ë{
�������É�Ì³�{Ê¸Ì/�veÃ|¿�Ì³�]�{�Y�{Z ]YÉ�Ì³�{É�Ì³�{�,É�Zf§��¶Ì�ve��{�Ê��Ì´¿Y�ZË�,Ê¨�Z��É�Ì³�{�Á�ÊfyZÀ/�

Äf/�¿Y{�|¿YÊ¸Ì/�ve���Ì´¿Y½YÂÀ��Ä]¶Ì»½Y�Â»M��¿Y{��{��ZyÉ�Ì³{ZË�Ä]ÉYÂfv»�Ã|//��¦Ë� e�,Ê/��Â»M�ÉZÅ�Ä»Z¿�]
�d/�Y�,Á{�Á�®¿Z]�,Á������½Z/�¿�cZ¬Ì¬ve�Y�Ë�����d�Y�Ê¸Ì//�ve�ÊfyZÀ/��Á�É�Zf§��É�Ì³�{��{�ÊfË�Ë|»{Ây��¬¿�Ã|ÀÅ{

�,µZ��Z»�Á��¯Z¯�������

�ÄnÌf¿��{�Ä]�ÄmÂe�Z]�¿Y{�cZ¸°///�»ÊËZ///��Z¿�Ä]�Z¸f^»�½Y�Â»M�ÉZÅÉ�Ì³{ZË�Á�dÌ«Z¸y��Y�Ä¯�É|»M�Z¯{ÂyÄ¿Z«Z¸ya�ÊÀÌËZ
|¿�Y{�Ây�],�,É|//�Y�Á��}M�Â¿�,\//�¿�Ì»�,É�v]��|À//�Z]�¶°//�»��Zq{��Ì¿�ÊfË�Ë|»{Ây��{�{Á��Ê»��Z�f¿Y�����µZj»��Â�]���

�¿Y{��Y�É�ZÌ//�]Ä]�É�Ì³{ZË�µZ¸fyY�ÉY�Y{�½Y�Â»M�Y�Ê//�Z¿�Ê»Z¯Z¿�d¸��YÂ//�{ÉÅ{Ây�É�Ì³{ZË�ÉZ,�ÄfzÌ//�³�ºÅ��Y�Ê·Z¼�Y
�Ê�Â¿�ZÆ¿M��{�Á�|¿�Y{�{�¦ ///�{Ây»ÊfË�Ë|�É|»M�Z¯{Ây�ÁÊ»�{ZnËY{Â///��,Ê»Y�Ì]�������ÊfË�Ë|»{ÂyÄ]½YÂÀ�|ÀËM�§

���/HDUQLQJ�'LVDELOLW\
���$PHULFDQ�3V\FKRORJ\�$VVRFLDWLRQ
���5HDGLQJ�'LVRUGHU��5'�
���0DWKHPDWLFV�'LVRUGHU��0'�
���GLFWDWLRQ
����126�
�� 6HOI�PDQDJHPHQW
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dÆmÊÅ{Ê�z��Zf§�ÁdyZÀ�{Y�§YÄ]d¼�Ã{�ÁM�]½{�¯¦ËZ�ÁZË¥Y|ÅY¦Ë� eÊ»{Â�Á½Z³|¿�Ì³{ZËY�ÉY�]¯µ�fÀ
ÁdË�Ë|»dÌ «Â»ÊËZÅÄ¯h�Z]d�{Ê]ZËZÆ¿MÄ]¥Y|ÅY½Z�Ê»,{Â��Ì³�{Ê»�,®Ì»Z¯��|À¯������

�Z�Y�¾ËY��]{ÂyfË�Ë|»Ê�É|»M�Z¯{Ây�Á,©Z¸y�{ZnËY�Á��Z°§Y��{�É�Ë~a�¥Z� ¿Y�\^�ÉZÅ�Ã|ËY|Ë|m�h�Z]�Á�{{�³�Ê»
Ê»�Ä¯�{Â��½Y�Â»M��¿Y{�½YÂÀ��Ä]�Y��cZ¸°�»Ë®|Ë|Æe�®Ë�½YÂÀ��Ä]�Ä¿�Á�|¿�Ì´]���¿��{��·Zq��,­Y�Á{�Á�Ê�ÁM�������

�Ê¸¯��Â��Ä]ÊfË�Ë|»{ÂyÁ�Ä¯�{Â//��Ê»�h�Z]��Z°§Y��{�É�Ë~a�¥Z� ¿Y�dÌ«Z¸y�{ZnËY��{�,É�Ì³{ZË�cZ¸°//�»��Zq{��Â»M��¿Y{
�ª§Â»|/�Z]��,²ÀÌm�����,dÌ«Z¸y�|À»�ZÌ¿�Ê¸Ì�ve�ÉZÅ�dÌ «Â»��{�Ä¯�d/�Y�Ã{Y{�½Z/�¿�|Ë|m�Ê]�ne�|ÅYÂ/��¾ÌÀr¼Å���

y�ÊÀÌ]��Ìa��{�,¦Ì·Z°e�Z]�Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{��Y�Ã{Z¨f�Y��{�É{�§�ÉZÅ�cÁZ¨e{��{�Ä¿Z«Z¸y�Ê¸Ì�ve�[�Zne�½Y�Ì»�Á�dÌ«Z¸��¿Y
�,½Y�´Ë{�Á�{�Z/´ÀËÁ��|/¿�iÂ»�½Y�Â»M����Ã�Za�lËZf¿�,�´Ë{�½ZÌ]�Ä]���Ê»�½Z///�¿�cZ ·Z�»��Y�ÉY�É�Ë~a�ÌÌ¤e�¾ÌÌ^e��{�Ä¯�|Å{

·Y�,d¼ËY|·Y��ÊfË�Ë|»{Ây�ÉZÅ�|ÀËY�§�dÌ¼ÅY�Z]��¬¿�Ä]�ÄmÂe�-Ê��Â»M��ËY�/���{�Ê¸Ì/�ve��Ìv»��{�dÌ«Z¸y�sÂ�/�^�Á��Á|
�,Ã|Ë�/�·Y�����¾Ì]��{�Ä¿Z«Z¸y�Ê¸Ì�ve�[�Zne��ËZ¼f»�sÂ���¾ÌÌ^e��{�,¾ÌÀr¼Å��d�Y��Ë~aZ¿�Z°¿Y�Ê/�ÅÁ�a�c�Á�/��®Ë��

��Y�ÊfË�Ë|»{Ây�cY�iY�Ê//���]�,É{�§�Á�ÊfÌ «Â»�Ê¸Ì//�ve�É�Ì³�{��¬¿��]�|Ì¯Ze�Z]�,É�Ì³{ZË�cZ¸°//�»��Zq{�½Z³|¿�Ì³{ZË
]��|�Z]�Ê»��Y{�Ây�]�ÊËZ·Z]�Ê/�ÅÁ�a�dÌ¼ÅY�,ÊfË�Ë|»{Ây�ÉÂ´·Y�É��¿�[Âq�ZÆq�½Â»�M�ªË����Y���Zu��ÅÁ�a�,®��½Á|

��®ÀË�^ÀÌ·�Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{�ÄË��¿�Á����Ä�uZ¸»�¶]Z«��¬¿�,ÊeZ ·Z�»�Á�¼¸«�¾ËY�Z]��^e�»�É��¿��¿Y{���]��{���|ÅYÂy�ÉY
d/�Y{�,Á{Y�Á{�������ÉÂ´·Y��{�Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{�Ã�Z���¬¿��]��¯�¼e�,�´Ë{�½ZÌ]�Ä]����¬¿�½Â»�M�ÉY�]�Y��ÄÀÌ»��,É{ZÆÀ�Ìa

Ê»�ºÅY�§�É�Ì³{ZË�cZ¸°/�»��Zq{�½Y�Â»M��¿Y{��{�Ã�Z/��¾ËY�\�¯�Á�Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{��Ì¤f»�ÊËZ�ZÀ��,�Z/�Y�¾ËY��]��{�ÁM
©Z¸y�É|»M�Z¯{Ây�Á�ÊfË�Ë|»{Ây�¾Ì]�Ä�]Y���{�½M�Ên¿ZÌ»��¬¿��Y��Z¸�Y��Z¼��Ä]���Zu��ÅÁ�a��{�É�ÁMÂ¿�Ê�Â¿�,dÌ«Z¸y�Z]

Ê»{Á�Ê»�Y�Ë����d¨³�½YÂe�Äq�³Y�Êy�]�cZ¬Ì¬ve�¬¿��]�dÌ«Z¸y]��Ä]�É{Á|v»�cZ¬Ì¬ve�Z»Y�,d�Y{��¯�¼e�,©Z¸y�ÉZÅ|»ZÌa
�Ê///���]©Z¸y�É|»M�Z¯{Ây�Á�ÊfË�Ë|»{Ây�½Z/»�¼Å��¬¿��{dÌ«Z¸y�¿Y{ÄfyY{�a�½Y�Â»M|¿Y�{�Â»��{�Ê///�ÅÁ�a�LZ¸y�Z»Y��
�Ê]ZÌ·|»�Z�Y��]�dÌ«Z¸yÊfË�Ë|»{Ây�Á�É|»M�Z¯{Ây©Z¸y�É�´Ìn¿ZÌ»�Z]Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{��{Ê¿Zf�]{�½Y�Â»M��¿Y{�ÉY�Y{
cZ¸°�»É�Ì³{ZË�{�Y{�{ÂmÁ�­Y�Y��Æ�

]�Ê�ÅÁ�a�Á�É��¿�ÄÀÌ�Ìa�Är¿M�Ä]�ÄmÂe�Z��Â]�»¸y�,�|��ÄfyY{�a�ªÌ¬ve�ÉZÅ�Ì¤f»ZÌ¤f»��Z^e�Y�ÄÀÌ»���{�Ê�ÅÁ�a�L�ÉZÅ�
�µ|»�®Ë�\·Z«��{��ÅÁ�a{�Y{�{ÂmÁ�-Y~·�Ä¸X/�»Ê���]�{�Â»{Â]�¾ËY���Zu��ÅÁ�a��{�Ä]��ÅÁ�a�ÉZÅ�Ì¤f»�¾Ì]��Z^e�Y�Ä¯

�c�Â�ÀËY��{�.|Å{�©Â/��Ã|¿�Y�]�Ê·|»�ÄWY�Y�dÆm��{�Y���/�Zu��ÅÁ�a�Ä¯�d/�Y�Ê¿Y�Ì»½Z°»Y�ZÅ�Ì¤f»�Ê¸��Ä�]Y��¾ÌÌ^e{��
�|»M�|ÅYÂy�{ÂmÂ]��¨Ì��ÃZ³|Ë{��Z�Y��]�dÌ«Z¸y�¾ÌÌ^e�É��¿�µ|»�ÉZf�Y�

��Á�

Ê¨Ì/�Âe��Â¿��Y��ÅÁ�a��Á���Ä]��ÅÁ�a��Â¿��{Â]�É�ZfyZ��cZ·{Z »�\·Z«��{��Ì/�»�¶Ì¸ve�s���Z]�Ê´f/�^¼Å·��Zv
�Ä]�Á�É{ZÌÀ]�¥|Å�¼m�ÃÂv¿��Zv·�{Á��Ê»��Z¼��Ä]�Ê¨Ì/�Âe�,ZÅ�Ã{Y{�É�ÁMÄ »Zm�Z»MÉ�{YË¾¬veÌª�¶»Z��½Y�Â»M��¿Y{

cZ¸°/�»��Zq{É�Ì³{ZË]�µÂ¤�»�½Zf/�]{�º/�/��Ze�¹�ZÆq�Ê¿Zf�]{���Y|»��{�¶Ì�ve�Ä�Ê¸Ì�vf·Z���{�­Y�Y��Æ������
�����ZÆ¿M�¾Ì]��Y�Ä¯�{Â]����Ä]�|À¼§|Å�É�Ì³�Ä¿Â¼¿��Á���Y�Ã{Z¨f//�Y�Z]�É�Ì³{ZË�cZ¸°//�»�ÉY�Y{��//�a�Á��fy{��Â»M��¿Y{

q�ÉZÅ�ÄËZa��{�¶Ì/�ve�Ä]�µZ¤f/�Y��Y�c�Z^���ÅÁ�a�Ä¿Â¼¿�Ä]�{Á�Á��ZÌ »��|¿|/��[Zzf¿Y��ÅÁ�a�Ä¿Â¼¿�½YÂÀ��º���Ze�¹�ZÆ
��Y��eZ·Z]�Ã�¼¿�\�¯�Á�,É{Z����Y|»���{Â]��Á{Y�Â¸¯�É�Ì³{ZË�cZ¸°�»�É�´·Z]�£�Ä»ZÀ���a��{

�ÅÁ�a�¶°eÁ�a� ��¶°eÁ�a�ÁÃ{Y{�É�ÁM��¼m��Y�]YÊ¿{Â»�M��Y�®Ë��Å�Ä°Ë�Â�]��{Â]�Ä»ZÀ///�///��a�¶»Z///��ZÅ�Z]�Ä¿Â¼¿�ÉZÅ
��|¿|��Ê]ZË��Y��Ë��Ä»ZÀ���a�lÀa��Y�Ã{Z¨f�Y
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�Ä»ZÀ/�/��acZ¸°/�»É�Ì³{ZËÁ{Y�Â¸¯��&/'4���¾ËYÄ»ZÀ�/��a��Âe�,�Y|¸Ì]Zq�,µ|Ë��,Y{Â]�,cZ°¸ËÁ
�½Âf´ÀÌÀa�Á���¨Ë{�������cZ¸°/�»��nÀ/���Â�À»�Ä]É�Ì³{ZËÉZÅ�ÄÀÌ»���{,½|¿YÂy[Z/�u,½{�¯dyZÀ/�,Ê�Z¼fmY

[Y���YÊ�Z¼fmYÁÉZÅ{�°¸¼�ÊËZ�§Ä¯\mÂ»cZ¸°�»É�Ì³{ZËÊ»ÄÌÆe�|¿Â�Ã|�d�Y��¾ËYÄ»ZÀ���aÉY�Y{��ºfËM
,Ã{Â]�//�Âe�Á¾Ë|·YÁ�¿Y{½Y�Â»M¶Ì¼°eÊ»{Â//��x//�ZaÄ]�Åc�Z^��{®Ë�ZÌ¬»c�°Ì·�Äm�{ÉY�YZ¸//�Y����Ze

Ä�Ì¼Å��� �Ê»|�Z]� ��cY�¼¿�ÄÀ»Y{�¾ËY�]ZÀ]���Ze���½Z³|¿�Z���d�Y��f�Ì]�É�Ì³{ZË�cZ¸°�»�ÉZÀ »�Ä]��eZ·Z]�cY�¼¿�Á�d�Y
�Ä»ZÀ/�/��acZ¸°/�»É�Ì³{ZËÁ{Y�Â¸¯�Z^f�Y½MZ]�Y��Á���Y�Ã{Z¨f�YÉZÅÊ¿Z�¼ÅÊ¿Á�{ÁÊËZ»�M�Z]Ê���]Ã{�¯ÁM�Y��½

|¿Y�Ã{�¯���Y�³��^f »�cZ°¸ËÁÁ,½Y�Z°¼Å�������ÊËYÁ��,�Z^f�Y��]�ÃÁZ¸�Ê°Ì°¨eÁÊËYÁ�Ã�Z�Á�Ä»ZÀ���aÄ¨·R»ÉZÅ�½M
�,½Z¨·R»���Âe�Ê¸/�Y�Ä »Zm�ÉY�][Â¸�»��Y�³Ã|�d�Y��ÊËYÁ��Ä°Ë�Â�]ÉY�´¼ÅÄ¨·R»ÉZÅ¾ËYÄ»ZÀ���a�Z^e�Y��{Z]

Ä»ZÀ/�/��a{�Y|¿Zf/�Yd§�/�ÌaÊ¸Ì/�veÄ]\Ìe�e��½|¿YÂy�ÉZÅ�Ä¨·R»�ÉY�]��
�Ê�ZË��,��
�dyZÀ��,Ê�Z¼fmY��
��,
[Y��/�YÊ�Z¼fmY��
�ÁÊËZ�§��
���Y�³Ã|�d�Y�cZ°¸ËÁÁ,½Y�Z°¼Å�������{Ê���]��Ì¿�½Y�ËYÉZÅ�Â]�»Ä]

ÊËYÁ�ÉYÂfv»Ê°Ì°¨eÁ,Ä»ZÀ/�/��a�Õ�Ã�Z/�ÊËYÁ��Ã|ÀÀ¯�|ÌËPeÄ»ZÀ/�/��aÉcZ¸°/�»É�Ì³{ZËÁ{Y�Â¸¯��d�YÂ¸mZuÁ
ÊËZ/���,¦Ë�/������Äf§ZË�,ÊËYÁ���]�ÃÁZ¸���ÉZÅ¶�Zu�Y¶Ì¸veÊ¸»Z�Ê§Z�f¯YÁ,Ä»ZÀ���a��Z^f�Y�Ê���]�ÉY�]�É|ÌWZe

lÀa��´¿Z/�¿¶»Z�,½|¿YÂy�dyZÀ/�,Ê�Z¼fmY[Y��/�YÊ�Z¼fmYcZ¸°�»ÊËZ�§ÁÄf�^¼Å��[Z�uÊ·ÁY�n»|À¿Z¼Å§¹�
lËZf¿��|�Z]�Ê»�,Ê¸/�Y�Z^f�Y�{�Â»��{�¦Ë���Á�Â¸mZu��ÅÁ�acZ¸°�»É�Ì³{ZËÁ{Y�Â¸¯Ã{Z¨f�Y�Z]ÉZ¨·M½Z�¿�wZ^¿Á�¯�Ã{Y{

d�YÄ¯�]Y�]�wZ^¿Á�¯�ÉZ¨·M�½Y�Ì»��
�ÁZ]Ã{Z¨f�Y�Y�Á��]Y�]�ÊËZ»�M�Z]��
�d�Y�Ã{Â]�
Ä»ZÀ���aÊfË�Ë|»{Ây½ÂeÁZÅÁ��®¿�ÊfË�Ë|»{Ây�Ä»ZÀ���a��Y�ÊfË�Ë|»{Ây��nÀ���Â�À»�Ä]��ÅÁ�a�¾ËY��{

��®¿�Á�½ÂeÁZÅ���Âe�Ã|��{�Y|¿Zf/�Y�����Ã{Z¨f�Y�|��¶»Z��Ä»ZÀ���a�¾ËY���Á�µYÂ����]�µYÂ���Å�Ä¯�|�Z]�Ê»�Ä¨·R»
�ZÌ¬»�®Ë�É�Á���¦·Zz»�Z¸»Z¯��Y�Êe�°Ì·�Ã�¼¿��ª§YÂ»�Z¸»Z¯�Ze�Ã�¼¿��¾ÌÌ e�¶»Z/��ZÅ�Ä¨·R»��{Â/��Ê»�Ã{Z¨f/�Yº�ne

{�°¸¼�dÌ¬§Â»¾ÌÌ e�,�Ì»M¥|ÅÂ´f¨³�,Ê//�z//�Z]Ê]ZË��Y�,{Ây,ZÅ�ÁZ]e�,ÊÆÌ^Àe{Ây�,Ê¬ËÂ//�e{Ây�¯�¼�]a�Y{ZÉZÅ
®¼¯�,Ê Ì^�Ä]��|/�Z]�Ê»�É�´¿{Ây�Á�,¾f/�ËÂy·Z]�Ã�¼¿Z��d�Y�{�§��f�Ì]�ÊfË�Ë|»�{Ây�ÉZÆe�ZÆ»��´¿ZÌ]��ZÌ¬»�¾ËY��{��e
�®¿�Á�½ÂiÁZÅ�������Y��Ä»ZÀ//�//��a�½Z»�¼Å�ÊËYÁ���
��Y��½M�ÊËZËZa�\Ë�//��Á��
�Ã{Â¼¿���Y�³|¿Y� �ËY��{Y��½��{��Ì¿

��ÅÁ�a�,Ê¿ZÆ¨/�Y�Ê¿ZuÁ���Ê¿Zn¿Zy�Á�ZÅ�Ê°¸»����� ��Ä»ZÀ���a�Ê¿Á�{�Ê¿Z�¼Å�Ã{Z¨f�Y�Z]�wZ^¿Á�¯�ÉZ¨·M��YZ]��]Y�]\Ë��
��
�|»M�d/�{�Ä]�Ä»ZÀ���a�ÊËYÁ��¾ÌÀr¼Å��d/�Y�Ã�É�eY�f�Y�,É�Zf§��É�eY�f�Y�ÉZÅ�Ä¨·Â»�Z]�®¿�Á�½ÂiÁZÅ�ÊfË�Ë|»{Ây

Ã|¿�Z��É�°§�ÉÂ´·Y�É�eY�f�Y�Á�Ê Ì^���Y{Za�Z]��]Y�]��
��d�Y�Ã|����Y�³

¸y�É|»M�Z¯{Ây��ZÌ¬»Z©��������Ê°�ÁÁ�Z¯�,��������ÉY�Y{�Á�Ê¸»Z��®e��ZÌ¬»�¾ËYÃ{�ZËd�Y�Ã{Z»�Ä¯
©Z¸y�É|»M�Z¯{Ây�ÄË��¿�ÉZÀ^»��]d�Y�Ã|��¾ËÁ|e®Ë��Y�c�°Ì·�ÉY�Äm�{�lÀa�¦Ì���Z�Y��]��ZÌ¬»�¾ËY�ÉZÅ�Ã{Z»��]�ÉY�

¸»Z¯Zº¨·Zz»�lÀa�Ze�ÉY�]»Z¯¸Z|¿Â///��Ê»�É�Y~³�Ã�¼¿�º¬§YÂ»�Ê°///�ÁÁ�Z¯�,����ÉY�]�¦·R»�����Á���Y�,�Z^f�Y�Ê///���]
�\Ë���Á�Ã{Z¨f�Y�ÃZ»�d�Å�Ê¿Z»��Ä¸/�Z§�Z]�ÊËZ»�M�Z]��
���{�¯���Y�³�Y��ÁY�Ê´f�^¼Å�Ä^�Zv»�ªË����Y��ZÌ¬»�¾ËY�ÊËYÁ�

�½M�[Â¸�»�ÊËYÁ���Y�Ê¯Zu�lËZf¿��|/��Ê/���]��ZÌ¬»�¶¯�Ã�¼¿�Z]�Ã{Z»��Å�Ã�¼¿�Ê�¼��,½Y�ËY��{��{Â]�������ÉZ¨·M��Á���Y
�\Ë���Á�{�¯�Ã{Z¨f�Y��Z^f�Y�Ê���]�ÉY�]�wZ^¿Á�¯��
�¸���{�ÁM�d�{�Ä]Z�Ä^�Zv»�ªË����Y��Ì¿�Y���ZÌ¬»�¾ËY�ÊËYÁ��,¾ËY��]�ÃÁ

�\ËY�/��ÄÀ»Y{�Á�{Y{��Y�«�Ê//���]�{�Â»��ZÌ¬»�¶¯�Ã�¼¿�Z]�Ã{Z»��Å�Ã�¼¿�Ê´f/�^¼Å�ZÅ�ºfËM��Y��
��Ze��
�Ä¼Å�Á�\ËY�//�
�|¿{Â]��Y{ZÀ »���Y�¶¬¿�,½Y�Z°¼Å�Á�Ê»Z�¿�������¨Ì��������� ��ÊËZËZa�\Ë���ªË����Y�Ä»ZÀ���a�ÉY�]�Ê¿Á�{�Ê¿Z�¼Å�{�ÁM�]

��µÁY�ÃÁ�³�ÉY�]�Ã|��Ä^�Zv»�\ËY����|��Ä^�Zv»�½ÁY�]�¾»�Ìb�Y��Á��Ä]�ÃÁ�³�Á{�ÉY�]��{�§�Á�kÁ���Á��Z]��Ä¼Ì¿Á{������
��]Y�]�
����¹Á{�ÃÁ�³�ÉY�]�Á�������]Y�]�
��½Â»�M��Á��Ä]�ÊËZËZa�{�ÁY�]��{Â]��Ä¸�Z§�Ä]�{|n»�½Â»�M��Á�|��Y�mY�Äf¨Å

�Ã|»M�d/�{�Ä]�É�ÁZf/�³�\Ë�/��ÄnÌf¿�
���{Â]��Ì¿�½Y�ËY��{¸y�Ä»ZÀ�/��a�ÊËZËZaZ�Ê¸^«�ÉZÆ�ÅÁ�a��{�dÌ«��
����Y�³
�d�Y�Ã|���,½Y�Z°¼Å�Á��Zf¸«���������ÅÁ�a��{�Ä»ZÀ���a�ÊËZËZa�­Z·Zq��,½Y�Z°¼Å�Á������wZ^¿Á�¯�ÉZ¨·M�ªË����Y��
�

���&RORUDGR /HDUQLQJ 'LIILFXOWLHV�4XHVWLRQQDLUH
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|/��{�ÁM�]��d/�Y�Ã�½Y�/�a�Á�½Y�fy{�Y��É�ZnÀÅ�ÃÁ�³���Ze��ÄÀÌ»��Z]�Ä·Z/�Ê�Z¼fmY�ÉZÅB�Ê»�¶Ì°�e�¦¸fz»�É{Z�f«Y
d�Y�ÊËZËZa�Á��Z^f�Y�ÉY�Y{��|¿{Y{Ǥ

��Ê¸Ì/�ve�É�Ì³�{�Ä»ZÀ/�/��a�É�Ì³�{�Ä»ZÀ���aÊ¸Ì�ve��¿Y{½Y�Â»M�{ÆfÌ·Z §ÉZÊ��{�\�ZÀ»�Ä¯�ÃÁ�³
�½Z¿YÂmÂ¿�Á�½Z¯{Â¯�ÊÀ/��d/�Y�½�Â^·Á���Âe������ ��,Ã|��ÄÌÆe�Á¹Z¿�Ä]�Ä¨·Â»��ZÆq�¶»Z���É�Ì³�{�ÉZÅ§�É�Ì³�{�,É�Zf

Z��¹|��,Ê¨��É�Ì³�{§Z��É�Ì³�{�¹|��Á�É�Zf���{�Ê¨§Ä]�Ä¯�d�Y�Ê/��{�ÉZÆfÌ·Z �Ê»�Ê¸¯��Â�½YÂÀ��Á{��{�Y��ZÆ¿M�½YÂe
��É�Ì³�{�Ê¸¯§�É�Zf�Z����É�Ì³�{�¹|��Á�Ê¨§�É�Zf�Z����{�Ê¨§�Ê��{�ÉZÆfÌ·Z �Ä¬^�{�¯�É|À]�Á��ÀÌ°�Y§�,��Z�������

�¾ËY��{�{Y| e�Z]�É�Zf§��É�Ì³�{�Ä¨·R»��Y��ÅÁ�a��µYÂX�ÄÀË�³��ZÆq�ÉY��{�c�°Ì·�»Z¯��Y�Ê¨Ì�1Z¸d��{Z¿�,»Z¯�ZeZ¸d��{�,
�Ä¯�|��Ã{Z¨f�YÅd��c�Z^��Ä¨·R»��É�Ì³�{§É�Zf�Z���Ê¨�ÉY�]Ã�Y|¿Y�É�Ì³§e�,Ê��{�ÉZÆfÌ·Z Z¸°f�a�Á�ÄmÂe�,��¿Y{��Z
��Z£M��{�½Y�Â»M§�¾Ìu��{�É�Ì³�{�Á�dÌ·Z §��{�Ã�Ì´¿Y��]��Ì¿�Á�É�Ì³{ZË�ÉZÆfÌ·Z Â��µ§É�Ì³{ZË�ÉZÆfÌ·Z |//��ÊuY���d//�Y�Ã

¾»�{�ÀÌ¯�,�ÀÌ°�Y���Âe�Ä»ZÀ���a�ÊËZËZa�Á�ÊËYÁ��,��Z§�Á�����d�Y�Ã|����Y�³�[Â¸�»�ËY�Ä]�ÉZ¨·M�\Ë���Ä¯�c�Â��¾
ZÌ¬»�Ã{�y�ÉY�]�Ã|»M�d/�{�Ä]����É�Ì³�{§É�Zf�Z���Z]��]Y�]�d]Â¿�Á{��{�Ê¨��
��Á��
�d/�Y�Ã|/����Y�³��Á��ÀÌ°�Y

�,½Y�Z°¼Å��������½Y�Z°¼Å�Á��ÀÌ°//�Y�¾ÌÀr¼Å�������É�Ì³�{�cY�¼¿�¾Ì]�É�Ä�]Y���Y�Y�´¼Å�ÊËYÁ��¾ÌÌ e�dÆm§�É�Zf�
Z����Y�¶�Zu�cY�¼¿�Z]�Ê¨¥|Å�É�Ì³�dÆm�Ä»ZÀ���a,Y���Ä¯�|¿{�¯�Ã{Z¨f�Y�d]Â¿�Á{��{Ë��]Y�]�\Ìe�e�Ä]�Ê^��
��Á��
�

|¿{�ÁM�d/�{�Ä]�Ì¿�½Y�ËY��{����É�Ì³�{�¹|��
É�Ì³�{�cY�¼¿�¾Ì]�Ê´f�^¼Å��Y§É�Zf�Z����{�Ê¨§���Y�³�Ê��{�ÉZÅ�dÌ·Z 
�¿Y{�{Ây��//�Âe�Ã|//�¹|�
É�Ì³�{�cY�¼¿�Z]�½Y�Â»M��É�Ì³�{§É�Zf�Z��Ê¨�½YÂÀ��Ä]��Ì¿�¾Ì¼¸ »��//�Âe�Ã|//����Y�³

�]Y�]�Ê^ËY���Á�Ã|��Ã{Z¨f�Y�Y�´¼Å�ÊËYÁ�Z]��
��Á��
���É�Ì³�{�ÉY�]�\Ìe�e�Ä]§É�Zf�Z����É�Ì³�{�¹|��Á�Ê¨§�É�Zf�
Z��d�Y�Ã|»M�d�{�Ä]�Ê¨�,Ê¨�ÂË�Á�É�v]��������

�dÌ«Z¸y�Ä»ZÀ�/��aY�½Y�Â»M��¿Y{�dÌ«Z¸y��nÀ���Â�À»�Ä]��ÅÁ�a�¾ËY��{��»Z////À���aÄdÌ«Z¸y��������¨Ì�
�Ä»ZÀ���a�¾ËY��|��Ã{Z¨f�Yy��nÀ��ÉY�]��¨Ì���·�Zq���ÂeZ¸cZÌ]{Y��Á�»��Z�Y��]�dÌ«Ä]��Â]�»��´¿ËÁ�ÉZÅ�ZÅ�ÁZ]�,Ã�

Á�ÉZÆ/���Y½Y�Â»M��¿Y{��d�Y�Ã|��ÄfyZ/��Z·Z]�dÌ«Z¸y�ÉY�Y{�Ä»ZÀ���a�¾ËY�ÉY�Y{���ÉY�ÄÀË�³�Á{�µYÂ���Ìy�,Ä¸]�d�Y��
�¾Ë|]/�Y��]�Ê¿{Â»�M�\Ìe�e�ZÃ�¼¿ÉY�Y�Ze��Ê»{�Ì³��Y�¼¿·Z]�cZ/�¿½Z�Ã|ÀÅ{�ZÀ»���´¿�ÉÉ�f^d^�¿Ä]dÌ«Z¸y
d/�Y���Â»M��¿Y{��³YÄ]��µYR/�^j»/�Ì]�ZË�|Å{�x/�Za�d�f�´¿ZÌ]dÌ«Z¸yd/�YÁ�³YÃ�¼¿\�¯Ã|��Y���f¼¯|�Z]
�´¿ZÌ]¹|�dÌ«Z¸yd/�Y��Z ]Y�{�Ä¿Z´nÀa¸yZ�Â»�dÌ«/����¿�{�¨ÌÄ¯�{¾ËYÄ»ZÀ�/��a|Àe�Z^��Y��½ZÀÌ¼�Y�YËZ¬��{Ây�|���
µYR/����Z°§Y��{�½ZÌ]�É{Y�M�,��µYR/���É�Y{�a�µZÌy��Z/�uY�,��µYR���É�ÁMÂ¿�Ä]�¶ËZ¼e�,��µYR���Á�É��¿�É�Ì´fÆm�Á�,

�ÊfyZÀ/�Z^Ë���µYR/�������¨Ì/��������\Ë���ªË����Y�Ä»ZÀ���a�ÉY�]�Ê¿Á�{�Ê¿Z�¼Å�{�ÁM�]�Á�kÁ���Á��Z]��Ä¼Ì¿Á{�ÊËZËZa
��µÁY�ÃÁ�³�ÉY�]�Ã|��Ä^�Zv»�\ËY����|/��Ä^/�Zv»�½ÁY�]�¾»�Ìb/�Y��Á��Ä]�ÃÁ�³�Á{�ÉY�]��{�§������]Y�]���
���ÉY�]�Á

��¹Á{�ÃÁ�³�������]Y�]�
��½Â»�M��Á��Ä]�ÊËZËZa�{�ÁY�]��{Â]��Ä¸//�Z§�Ä]�{|n»�½Â»�M��\Ë�//��ÄnÌf¿�Á�|//��Y�mY�Äf¨Å
�d�{�Ä]�É�ÁZf�³�Ã|»M�
���{Â]��Ì¿�½Y�ËY��{¸y�Ä»ZÀ���a�ÊËZËZaZ�Ê¸^«�ÉZÆ�ÅÁ�a��{�dÌ«��
�d�Y�Ã|����Y�³� ��ÊËZËZa

��ÅÁ�a��{�Ä»ZÀ���a�,½Y�Z°¼Å�Á�­Z·Zq�������wZ^¿Á�¯�ÉZ¨·M�ªË����Y��
�|��{�ÁM�]��d�Y�Ã�Ä»ZÀ���a�¾ËY��Ì¿�½Y�ËY��{
�ÊËZËZa�Á��Z^f�Y�ÉY�Y{�Ã|����Y�³�[Â¸�»d�Y�Á��Zf¸«�,½Y�Z°¼Å�����Ǥ

�½Z¼¸ »�Á�¾Ë|·YÁ���Âe�Ä¯�{Â]�Ä»ZÀ���a��Y�Ã{Z¨f�Y�Z]�Á�É{Y�¨¿Y�c�Â/��Ä]��/�Zu��ÅÁ�a��{�ZÅ�Ã{Y{�É�ÁM��¼m��Á�
ÄË�ne��|Ë{�³�¶Ì¼°e�½Y�Â»M��Y{Á¶Ì¸veÉZÅ�Ã{Y{�{�Ã|»M�d/�|]t�/�Ê¨Ì/�ÂeÁÊ�Z^Àf�Yc�Â�d§�³���{t��

Ê�Z^Àf/�YÄ]�Â�À»Ê/���]½Y�Ì»Ä�]Y�¾Ì]©Z¸y�É|»M�Z¯{Ây�Á�ÊfË�Ë|»{Ây�Ì¤f»��¶¬f�»�Ì¤f»��dÌ«Z¸y�Z]�Y��Äf�]YÁ
\Ë�/��iYÃ{Z¨f/�Y�|/��b�ÉY�]Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{�Ên¿ZÌ»��¬¿�Ê���]Ê¸��Ä�]Y���{½ZÌ»�Y�dÌ«Z¸y�Z]�ÊfË�Ë|»{Ây

¶Ì¸ve��Á��Y�§Y�¹�¿��{��Ì/�»�����Á�{Á�Á�ÉZÅ�ZÌ »�dËZ���ÉY�]��|��Ã{Z¨f�Y�Á�ZÅ�Ã{Y{�É�Z��µZ»�¿�Á�¶Ì¸ve�Ä]�kÁ�y

���6FKRRO�(QJDJHPHQW�4XHVWLRQQDLUH��6&4�
� &UHDWLYH�$WWLWXGH�6XUYH\
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���
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ºÌ¸ e�¶WZ�»��{��ÅÁ�adÌ]�e�Á

�Y�c�a�ÉZÅ�Ã{Y{�ÊËZ/�ZÀ/�¹�¿��Y�§Y6366�¾Ì]��Y�Ä¯�É�Â�]��|��Ã{Z¨f�Y����Ä¯�Ê¿Y�Â»M��¿Y{�,Ã|��¶Ì¼°e�Ä»ZÀ���a
�ÉZÅ�Ä»ZÀ���a�dËZÆ¿��{�Á�|��¥~u�,|¿{Â]�É�Y�°e�ÉZÅ�Ä»ZÀz�Za�ZË��«Z¿�ÉZÅ�Ä»ZÀ�/��a�ÉY�Y{����Á��fy{��Â»M��¿Y{

���Y{�|��É�Z»M�¶Ì¸ve�{�YÁ���a��Â»M��¿

Äf§ZËZÅ
�Z]��]Y�]��ÅÁ�a�Ä¿Â¼¿�½Y�Â»M��¿Y{�¶¯�ÊÀ��¾Ì´¿ZÌ»�,ÊfyZÀ/��dÌ ¼m�ÉZÅ�Ã{Y{��Y�Ã|»M�d/�|]�ÉZÅ�Äf§ZË�Ä]�ÄmÂe�Z]

��
���{�Y|¿Zf�Y�¥Y�v¿Y�Á�µZ���
���{Â]»Ì´¿ZÌ¾À�ÊÃÁ�³½Y�fy{�]Y�]��
��Z]¥Y�v¿Y{�Y|¿Zf�Y��
�Á�f¼¯Ë¾¾�
�ZÆ¿M�]Y�]��µZ�Á]Ì�f�Ë¾�¾�¿Ì���µZ�{Â]��Ä°Ì·Zu�{»Ì´¿ZÌ¾À�ÊÃÁ�³½Y��a��
��Z]¥Y�v¿Y{�Y|¿Zf�Y��
��{Â]
Ä¯�f¼¯Ë¾¾/��µZ/�Á]Ì�f�Ë¾¾��Ì¿�]Y�]Z]��µZ�{Â]��½Z�¿�Ê¸Ì�ve�ÄËZa��Z�Y��]�Ä¿Â¼¿�ÃÁ�³�¦Ì�Âe�¾ÌÀr¼Å

�lËZf¿�¾ÌÀr¼Å��|¿{Â]�¹�ZÆq�Ê¸Ì//�ve�ÄËZa�½ZÌ»��Y�{Y| e�¾Ë�f¼¯�Á�ºnÀa�Ê¸Ì//�ve�ÄËZa��Y��ËZ»�M�{�Â»�{Y�§Y��f//�Ì]�Ä¯�{Y{
�É�Z»M�lËZf¿�Ä¯�{Â]�ZÅ�Ã{Y{�½{Â]�µZ»�¿��´¿ZÌ]��ÅÁ�a�Ä¿Â¼¿��{�ZÅ�Ì¤f»�µZ»�¿��Ë�Âe�Ê///���]��Y�¶///�Z/u�½Â»�M�Ä]��Â]�»

É�ZnÀÅ��µÁ|m��{��ÅÁ�a�ÉZÅ�Ì¤f»���d�Y�Ã|»M

�Ã�Z¼/��µÁ|m��{�Ä¯�½ZÀr¼Å���dÌ«Ôy�ÉZÅ�Ì¤f»�Ä]��Â]�»�ÉZÅ�Ã{Y{�Á�µZ»�¿��Ë�Âe�¾Ì]�d�Y�Ã|/����Y�³���
��,�
��Ê¸Ì///�ve�É�Ì³�{���
��,�©Ôy�É|»M�Z¯{Ây����
���ÊfË�Ë|»{Ây�Á�,����
���d///�Y|¿�{ÂmÁ�É�Y{ZÀ »�cÁZ¨e���¾ËY��]

�Á�®Ë�f»Y�Za�¶Ì¸ve�ÉY�]�É�Z»M�ÉZÅ�½Â»�M��Y�½YÂe�Ê»�Á�Ã{Â]�µZ»�¿��Ë�Âe�ÉY�Y{�ZÅ�Ã{Y{�Ä¯�d§�³�ÄnÌf¿�½YÂe�Ê»��Z///�Y
�,É�Z»M�Ä//�Á�¨»�¾ËY�dËZ���Ä]�ÄmÂe�Z]��{�¯�Ã{Z¨f//�Y�Ê6¼¯��Y�,ZÅ�Ì¤f»�¾Ì]�Ê´f//�^¼Å�{ÂmÁ�dËZ����Â�À»�Ä]��Z¯�Ä»Y{Y��{

�ÉY�]�½Â/��Ìa�Ê´f/�^¼Å�½Â»�M�Ã�Z¼��µÁ|m��{�½M�lËZf¿�Ä¯�|��Ã{Z¨f�Y��ÅÁ�a�ÉZÅ�Ì¤f»�¾Ì]�Ã{Z��Ê´f�^¼Å�¶Ì¸ve�
�d�Y�Ã|����Y�³

�Ã�Z¼��µÁ|m��{�½Â/��Ìa�Ê´f/�^¼Å�½Â»�M��Y�¶/�Zu�lËZf¿�ª^���]���ÅÁ�a�ÉZÅ�Ì¤f»�Ä¼Å�¾Ì]�Ä¯�d¨³�½YÂe�Ê»�,
ËÂ//�Á{�Á�ÄÌ·ÁY�Ê´f//�^¼Å�{ÂmÁ�Ä]�ÄmÂe�Z]�Ä¯�{�Y{�{ÂmÁ�É�Y{ZÀ »�Ê´f//�^¼Å��{��´Ë{�ÉZÅ�¶Ì¸ve�½YÂe�Ê»�,ZÅ�Ì¤f»�¾Ì]�Ä

�|��|ÌËPe�ZÅ�Ì¤f»�¾Ì]�Ê´f�^¼Å�{ÂmÁ�Ä�Á�¨»�Y�Ë���{Y{�¹Zn¿Y�Y��ZÅ�Ã{Y{�ÉÁ���]�ÄËÂ�°Ë�Ä�]Y��ZË�µ|»�\·Z«�Y��¾ËY��{�Ä]�Zf
�,ZÅ�Ì¤f»�¾Ì]�Ê6¸��Ê´f�^¼Å�¶Ì¸ve��Â�À»�É�ZfyZ��cZ·{Z »�¶Ì¸ve��Y{�½ÂÌ��³��\ËY���Z]��Ì�»�¶Ì¸ve��Á��Á���Y�§Y�¹�¿

�ÉZÅ��yZ��Ê���]�Y|f]Y�Ä¯�|��Ã{Z¨f�Y��Â»M�ÊËÂ°Ì¿�µ|»���Y�]�ÄÌ·ÁY�µ|»���Y�]�¹|���´¿Z�¿�,�ÅÁ�a�µYÂX��Ä]��Â]�»
�µÁ|m��{�Ê³|¿�Y�]�ÉZÅ��yZ��Ä]��Â]�»��Ë{Z¬»�Á�Ã{Â]���|�Z]�Ê»��Ë��s���Ä]

�µÁ|m�lËZf¿�Ä]�ÄmÂe�Z]����Y�]�¹|��Á�yZ��ÊËÂ°Ì¿�ÉZÅ���Y�]�¶°���{��ÅÁ�a�µYÂX��Ä]��Â]�»�É�ÄÌ·ÁY�µ|»��,
��|ËM�d�|]�[Â¸�»���Y�]�Ze�{Â��¹Zn¿Y�ÄÌ·ÁY�µ|»��{�ÊeY�ÌÌ¤e�d�Y�¹�Z·�d¨³�½YÂe�Ê»��{�Ê³|¿�Y�]�ÉZÅ��yZ��Ä¯�Zn¿M��Y

�¶°���{�k�|À»�\ËY����Ì/�¨e�Y~·�|Àf/�Y|¿��Y�«�Ê]Â¸�»�t�/��Âb¼Å�ÉZÅ�Ì¤f»�µ�fÀ¯�Ä]�Y|f]Y�|ËZ]�Á�d�Y�Ã|ËZ§�Ê]��{��
�¶Ì^«��Y�ÊfË�Ë|»{Ây�{Z ]Y�¾Ì]�ÉZ·Z]�Ê�Âb¼Å�cY�ÌÌ¤e�{�Â»��{��Y�§Y�¹�¿�¶¼ ·Y�Âf�{�ª^���]��|]ZË���Y�]�Ze�{Â��ÄfyY{�a�µ|»
�¶°���{�µ�fÀ¯��Y�| ]�lËZf¿��|]ZË���Y�]�µ|»�Ze�d�Y{�{ÂmÁ�µ�fÀ¯�ZË�¥~u�c�Á���,Ê�z��¥Y|ÅY�¾ÌÌ e�Á�dÌ¬§Â»�º�ne

��|»M
Y�¶//�Zu�½ÂÌ//��³��\ËY�//��Z]�©Z¸y�É|»M�Z¯{Ây�Á�ÊfË�Ë|»{Ây�¾Ì]�Ä�]Y���{�Ê¸Ì//�ve�É�Ì³�{��¬¿��Ì//�»�¶Ì¸ve��

�¶°/���{�d6Ì«Z¸y��,lËZf¿�¾ËY��Z/�Y��]�Ä¯�d/�Y�Ê¸Ì/�ve�É�Ì³�{��´¸ÌÆ/�e��¬¿��´¿ZÌ]^e��]�ÊÀ^»��ÅÁ�a�µYÂX��¾ÌÌ
��Z�Y��]�dÌ«Z¸yÊfË�Ë|»{Ây©Z¸y�É|»M�Z¯{Ây�Á�É�´Ìn¿ZÌ»�Z]Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{j»�x�Za«�Äf°¿��{�¯�d§ZË�{�d^��¯}�¶]Z

�Á�ÊfË�Ë|»{Ây�¶¯�Ã�¼¿�¾Ì]�Ê//�Âb¼Å��iY�µ�fÀ¯�Z]�Ä¯�d//�Y{�{ÂmÁ��Âb¼Å��iY�ÊfË�Ë|»{Ây�{Z ]Y�Êy�]�¾Ì]�Ä¯�d//�Y�¾ËY

���7HVWV�RI�1RUPDOLW\
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�Á�Äf§ZË�{Â^Æ]�µ|»���Y�]�,ÊfË�Ë|»{Ây�{Z ]Y��Y��iY�º¯�Ä¨·R»�Ä//��¥~u�¾ÌÀr¼Å�Á�,©Z¸y�É|»M�Z¯{Ây�yZ//�ÊËÂ°Ì¿�ÉZÅ
�µÁ|m��{�|u�Ä]�|Ì���[Â¸�»

�Ã�Z¼///��µÁ|m�Ä]�ÄmÂe�Z]��µ|»�Ê³|¿�Y�]�ÉZÅ��yZ///��Ä¯��]�ÊÀ^»��ÅÁ�a�¾Ì]�Ä�]Y���{�Ê¸Ì///�ve�É�Ì³�{��¬¿
ÊfË�Ë|»{Ây©Z¸y�É|»M�Z¯{Ây�Á�Z]d6Ì«Z¸y��{�Y��¶°///����j¯Y�Ä¯�d§�³�ÄnÌf¿�½YÂe�Ê»�,|Å{�Ê»�½Z///�¿�Ä///�Z¸y��Â�]

�ÊËZÆ¿�µ|»�Á�Ã{Â]�Ê]Â¸�»�t�/���{�ZÅ��yZ/��Ä^/�Zv»��Z/�Y��]�Ã|/��,Ã|��Ã|ÅZ/�»�ÉZÅ�Ã{Y{�Ê·Â^«�¶]Z«�Ê³|¿�Y�]��Y
d//�Y��Y{�Ây�]���Z]��]Y�]�ÉZ¯��Á~n»��Y|¬»�,Ã|»M�d//�|]�ÉZÅ�Äf§ZË�Ä]�ÄmÂe�Z]�Ä¯�s�//��¾Ë|]����t�//���{�Ä¯�{Â]���
�

ZÀ »�{Y| e�Ä]�Ä¯���Zu��ÅÁ�a��{�É{Y�M�Äm�{��]�ÉZ¯��Á~n»�d^�¿��Y|¬»�¾ËY��]�ÃÁZ¸���{Â]��Y{�����]Y�]�{Â]�
��|»M�d�|]
½Z///�¿�Ä/¯��\Ë�¬e�ÉZ�y�cY�Á~n»�¾Ì´¿ZÌ»��~m��Y|¬»��{Â]�µ|»���Y�]�Ã|ÀÅ{506($�Z]��]Y�]��Ì¿�µ|»����
��Ä¯�{Â]

�yZ/���Y|¬»�¾ÌÀr¼Å��{Â]�ÊËZÆ¿�ÉÂ´·Y���Y�]��´¿ZÌ]����Y�]�ÊËÂ°Ì¿*),��]Y�]��{����
���´¿ZÌ]��Ì¿��yZ��¾ËY�Ä¯�{Â]
�ÅÁ�a�ÊËZÆ¿�µ|»���Y�]��Ã|��¶Ë| e���Y�]�ÊËÂ°Ì¿��yZ��{�Â»��{��{Â]$*),�Z]��]Y�]�½M��Y|¬»�Ä¯�|���z�»��Ì¿��

��
���Ê�ËY�§Y�Ê³|¿�Y�]��yZ/���Y|¬»�Á�,,),��Z]��]Y�]����
���Ê¬Ì^�e�Ê³|¿�Y�]��yZ���Y|¬»�¾ÌÀr¼Å�Á�,&),��]Y�]��Ì¿��
��Z]��
��¸fÀ]��yZ���|Àf�Y{��Y�«�Ê]Â¸�»�t�/���{�Ê´¼Å�Ä¯�|»M�d/�|]���Ê³|¿�Y�]�Ã|��¹�¿��yZ��ZË�d¿Â]1),��Ì¿��

�µÂ^«�¶/]Z/«��
��yZ///��¾ËY���Y�]��Â¼n»��{��{Â]Ã{Y{�Z]��ÅÁ�a�ÊËZÆ¿�µ|»�\///�ZÀe��´¿Z///�¿�Z/Å�Ä]�ÄmÂe�Z]��{Â]�ZÅ
�yZ//�Ê»�,Ã|//����Y�]�µ|»��{�Ã|»M�d//�|]�ÉZÅ�ÉÂ´·Y�Ä¯�d§�³�ÄnÌf¿�½YÂe¾ÌÌ^e�ÊfË�Ë|»{Ây��Z//�Y��]�d6Ì«Z¸yÁ

¸y�É|»M�Z¯{Ây©ZÊ»�Á�Ã{Â]��Y{�Ây�]�Ê·Â^«�¶]Z«���Y�]�ÊËÂ°Ì¿��Y�Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{�ªË����Y´f�^¼Å��Ë{Z¬»�Ä]�½YÂe�¾Ì]�Ê
�¶°���{�µ|»�ÉZÅ�Ì¤f»��µÁ|m��{�Y��½M�½ÂÌ��³���Ë{Z¬»�Á�Ã{�¯�{Z¼f�Y��{Â¼¿��Ì�¨e

ÄnÌf¿�Á�hv]É�Ì³
�ª^���]�Ê¸¯��Â�]Y��Ë\��Y�³Ã|��{¶°��Á�\ËY����³�Ì½Â��{µÁ|mÃ�Z¼���d¨³�½YÂe�Ê»Ä¯�iY¬f�»Ìº

�{Z/ ]YÊfË�Ë|/»{Ây�©Z/¸y�É|/»M�Z/¯{Ây�Á�]�Á�Ê¸Ì///�ve�É�Ì³�{�d6Ì«Z¸y��Y{ZÀ »»ÊY�Ä]��|///�Z]Ë¾À »ÊY�§Y�Z]�Ä¯Ë�
�ÊfË�Ë|/»{Ây�{�Êf^j»��ÌÌ¤e�©Z¸y�É|»M�Z¯{Ây��ËY�§Y��ZÀ¯��{�,¦¸fz»�{Z ]Y��{�Á�Ê¸Ì///�ve�É�Ì³�{�½Y�Ì»d6Ì«Z¸y��¿Y{

Y�Â»M|ËM�Ê»�{ÂmÂ]�É�Ì³{ZË�cZ¸°//�»�ÉY�Y{�½���º//�ne�,ZÅ��Y{Za�dË�Ë|»�{Z ]Y��{�\Ìe�e�Ä]�ÊfË�Ë|»{Ây�¾f§��Z·Z]�Ä°Ë�Â�]
Ê¬ËÂ//�e{Ây�,dÌ¬§Â»,�Á�ZÅ�ÁZ]�Ê]ZË��Y�,¾f//�ËÂy�Ä]�®¼¯�,Ê//�z//��¥Y|ÅY�¾ÌÌ e�,ÊÆÌ^Àe{Ây�dË�Ë|»�,d^j»�ÊËÂ³{Ây

,É�³�Ã�Z�¿{Ây«Z¸y�Á�Ê¸Ì//�ve�É�Ì³�{��ËY�§Y�Ä]��nÀ»Ê»�dÌ��{Â//�Àr¼ÅÌ¾�{Â^Æ]�Ä]��nÀ»�©Z¸y�É|»M�Z¯{Ây��ËY�§Y
,ºÌ¬f///�»�cY�iY��]�ÃÁZ¸���{Â///��Ê»�½Y�Â»M��¿Y{�dÌ«Z¸y�Á�Ê¸Ì///�ve�É�Ì³�{///���]Ê£��iYÌ¬f///�»�Ìº�ÊfË�Ë|»{ÂyÁ

�©Z¸y�É|»M�Z¯{Ây�d6Ì«Z¸y��]{Y{�½Z//�¿�Ê¸Ì//�ve�É�Ì³�{�ªË����Y�Ä¯�\Ë�//�ÊfË�Ë|»{Ây�Ä�]Y�©Z¸y�É|»M�Z¯{Ây�Á]Z
�ªË����Y�dÌ«Z¸yÊ¸Ì�ve�É�Ì³�{��]Y�]��
�d^j»Y��]��{Â]Ë¾»��Z�YÊf¿�½YÂeÌÄn�ÊfË�Ë|»{Ây�Ä¯�d§�³�É|»M�Z¯{Ây�Á

©Z¸y����YËª�ËY�§YÊ¸Ì//�ve�É�Ì³�{,�iYÊf^j»�]��ËY�§Y�d6Ì«Z¸y�Ä¿Z´nÀa�{Z ]Y��{��|¿�Y{�ÄnÌf¿��{�]ª^����Y�]µ|»
ZÆ¿ÊË�Â]�»Ä]µYÂX//��ÅÁ�aÁÀr¼ÅÌ¾�Y{ZÀ »É�Z»MÉ{Z¬»Ë�´f//�^¼ÅÊ¬f//�»ÌºÁ£Ì¬f//�»�ÌºÊfË�Ë|»{ÂyÁ

©Z¸y�É|»M�Z¯{ÂyZ],d6Ì«Z¸y»ÊÊfË�Ë|»{Ây�Ä¯�d¨³�½YÂe½M�{Z ]Y�Á�ÃY�¼Å�Ä]©Z¸y�É|»M�Z¯{ÂyºÅ]��Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{
�Â�]�ºÅ�Á£Ì¬f/�»�Ìº�]d6Ì«Z¸y��ÌiPe|¿�Y{�0ZfnÌf¿Y��Z/�Y��]Ë¾�\ËY��»��iYÊ��ÅÁ�a�µYÂX��d¨³�½YÂe^»ÀÊ�]��¬¿

Ên¿ZÌ»Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{�]Y���{È]Ì5¾�Á�ÊfË�Ë|»{Ây©Z¸y�É|»M�Z¯{Ây�Z]�.d6Ì«Z¸yx�Za�{�d^j»Ëd§Z��{�¯
�µZj»��Â�]��d�Y�dÌ«Z¸y�¾ÌÌ^e�Z]��^e�»�cZ ·Z�»�lËZf¿�Z]�Â/�¼Å�Äf§ZË�¾ËYËY��°qÂ¯�Ê¼�ZÅ�Á�,É�{Z¿�,É{Z]M��¼��,Ê

������Ê//���]�Z]��,ÊËY|f]Y�½Y�Â»M��¿Y{�½ZÌ»��{�Ê¸Ì//�ve�É�Ì³�{��]�Ä¿Z«Z¸y�É|»M�Z¯{Ây��ÌiZe�Ä]¿|Ì//���ÄnÌf¿�¾ËY�|�Ä¯
É|»M�Z¯{ÂyÄ¿Z«Z¸y�]Ê¸Ì//�ve�É�Ì³�{��{�Y{�É�Y{�ÊÀ »��ÌiZe�½Y�Â»M��¿Y{°Ë�Â�]�ËY�§Y�ÄÉ|»M�Z¯{ÂyÄ¿Z«Z¸y�Ê»

Ê¸Ì/�ve�É�Ì³�{��ËY�§Y�\mÂ»�|¿YÂe��{Â��½Z¿M�¾ÌÀr¼ÅÁ|Æ»ÉÁÊ¼Ìu��������{Ê�ÅÁ�a�ÌaÊÀÌ]Z¸y«dÌÁÉ�Ì³�{
Ê¸Ì/�ve½ZËÂn/�¿Y{Y��Z/�Y�]Ä¨·Â»ÉZÅdË�Ë|»�Z¸¯��{Ê���]Ã{�¯Ä]¾ËYÄnÌf¿|¿|Ì���Ä¨·Â»�Ä¯Ë|»�ÉZÅ�,dË�

�Ê»�Ê¸Ì///�ve�É�Ì³�{��]��iÂ»�¶»Z�|///�Z]��¾ÌÀr¼Å�½Âq�É{Z ]Y�dÌ«Z¸y��]��iÂ»�¶»Z��Á{��Zf§��dË�Ë|»�Á�{Y�§Y�dË�Ë|»
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���
�ÊaZÌa��,½Zf�»��Á��ÌËZa����

ºÌ¸ e�¶WZ�»��{��ÅÁ�adÌ]�e�Á

�]�ZÆ¿M��|¿{Â]lËZf¿�ª^�¾ÌÀqÄ/nÌf¿É�Ì³|¿{�¯Ä¯Ä¨·Â»�ÉÁ���Y�½ZËÂn///�¿Y{�Ê¸Ì///�ve�É�Ì³�{�Á�dÌ«Z¸y�½Y�Ì»�ÉZÅ
�Ìa�¶]Z«�,�Z¸¯�dË�Ë|»�d�Y�ÊÀÌ]

�,��Zu�Ä ·Z�»�ÉZÅ�Äf§ZË�Z]�Â/�¼Å�Ä]Z/�»�Ê/�ÅÁ�a��{Ã{Y��ºÌ°u��Ã{Y��¹|¬»�Á�Ê¼�Z«�,������{����YÁ��¬¿�Ê���]�Ä
®^��Z]��Z^e�Y��{�Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{�É�³ÅÉZÉ�Ì³{ZËÁ{�°¸¼�Ê¸Ì�ve��Y�,½ZËÂn�¿Y{��Ì�»�¶Ì¸ve�lËZf¿]��Z^Àf�Y�¾ËY�Ä

Ä¯�|¿|Ì��À�Ìa�µ|»ÆÉ{ZZ]�Ã{Y{ÅÉZÁ�aÅ���Y�]�ZÆ¿MÊ^�ZÀ»Äf�Y{°^��ÁÆÉZÉ�Ì³{ZË�{�ªË����YÌ�ve�É�Ì³��]�Ê¸
]�Ê¸Ì/�ve�{�°¸¼��ÉÁ�Äf�Y{��ÌiPe�ºÌ¬f�»�Ì£�c�Â/�Ä�Á��
���d�Y�Ã{�¯�¾ÌÌ^e�Y��Ê¸Ì�ve�{�°¸¼���¿ZË�YÁ��Y��]�ÃÁZ¸�

¾ËY�]Y��Ê¸Ì�ve�{�°¸¼��Z]�Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{Äf�Y{��Y{ZÀ »�Á�d^j»Á�Ä�]Y��Ä°^��¾Ì]�ÉÆÉZÉ�Ì³{ZËÁ¸¼�{�°Ê¸Ì�ve�,
�Y{ZÀ »Ã{Â]ºÌ¬f�»��iY�Á°^�ÆÉZÉ�Ì³{ZË�]{�°¸¼�Ê¸Ì�ve|ÌËPe|���d�Y�Ã

Ã�Za�lËZf¿��Ì¿��Â/�¯��Y�k�Zy��{Ê»�½Z�¿�cZ ·Z�»��Y�ÉY�Ê¸Ì�ve��Ìv»��{�dÌ«Z¸y�sÂ���É�Ë~a�ÌÌ¤e�¾ÌÌ^e��{�Ä¯�|Å{
�,½Y�Z°¼Å�Á�Ê]Â¯Zm��ÊfË�Ë|»{Ây�ÉZÅ�|ÀËY�§�dÌ¼ÅY�Z]��¬¿�Ä]�ÄmÂe�-Ê��Â»M��ËY����{�����Á��e�WYÂ³�-�,�ËYÂ´Ë�³������

�
½Y�Z°¼Å�Á�±�Â³�®»��Ê¸Ì/�ve�É�Ì³�{�Á�����,Ã|Ë�/�·Y�Á��Á|^·Y�,d¼ËY|·Y�-����½Z�¿�cZ¬Ì¬ve�Y~·��d�Y��Ë~aZ¿�Z°¿Y��
�d�Y�½Y�Â»M��¿Y{�Ê¸Ì/�ve�ÊfyZÀ/��Á�É�Zf§��É�Ì³�{��{�ÊfË�Ë|»{Ây��¬¿�Ã|ÀÅ{�,µZ��Z»�Á��¯Z¯������ ���µZj»��Â�]

��,¾Ë�{M�Á�Á�Âa����ÅÁ�a��{���¬¿�{�Â»��{�Ê�|»M�Z¯{ÂyÉ©Z¸y��{�,«Z¸y���Á�aÌd�ÁË³{ZÌ�É��Y|»��{�Ê¿Zf�]{�½Z�¿
|¿{Y{|»M�Z¯{Ây�Ä¯©Z¸y�ÉZf¿��]Ël�dÌ«Z¸y½Y�Â»M��¿Y{Ê¿Zf�]{iPeÌ��Ë{ZÉ��{�Y{�½YÂe�Ê»�Y~·iPe��]Ì�|»M�Z¯{ÂyÉ�©Z¸y
�¿Y{]��Â»M�«Z¸yÌdÁ��[Âq�Zq��{Ë{�°��Â»MÊ�¯�¼ed�Y{��

��{�Ê]�ne�¾ÌÌ^e�Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{�Ên¿ZÌ»�ZË��´¸ÌÆ�e��¬¿��´¿ZÌ]�lËZf¿�¾ËY�Ä¯�d¨³�½YÂe�Ê»���Zu��ÅÁ�a�ÉZÅ�Äf§ZË
�]Y���{È]Ì5¾�Á�ÊfË�Ë|»{Ây|»M�Z¯{ÂyÉ��]�©Z¸yd6Ì«Z¸yÄ¯�s�//��¾Ë|]��{Â]�É�Ì³{ZË�cZ¸°//�»��Zq{�½Y�Â»M��¿Y{f»��Ì¤

³�{Ì�É///�veÌ¸,Ê�d^j»��ÌiP/e�ÊfË�Ë|»{Ây�Á|»M�Z¯{ÂyÉ�©Z¸yY��½Y�Â»M��¿Y{�d6Ì«Z¸y��]�¶ÌÆ///�e»Ê¼¿ZË|�]ZÀ]Y�Ë¾
ÊfË�Ë|»{Ây�Á|»M�Z¯{ÂyÉ©Z¸y�|¿YÂe�Ê»½Y�Â»M��¿Y{�d6Ì«Z¸y�É�Ì³{ZË�cZ¸°//�»��Zq{¬f//�»��Â�]�Y�Ìº�ËY�§Y��Y{ZÀ »�Á

�|Å{Àr¼ÅÌ¾����YËª�ËY�§Y,Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{�d6Ì«Z¸yZÆ¿M¿�Y�Ì��ËY�§Y»ÊÅ{|�

´¿Â´qÊiPeÌ�YË¾£��iYÌ¬f/�»�ÌºY�Ä]Ë¾�Ä¿Â³{Z ]Y��iY�,Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{�Ä¯�d�YÊfË�Ë|»{Ây�Á�Z¯{Ây|»MÉ�©Z¸y�Y�
Ê»�¶ÌÆ//�e�,d6Ì«Z¸y�ÉÁ���]��|ËZ¼¿Ê¸Ì//�ve�É�Ì³�{��¬¿�É��¿�¾ÌÌ^e��{Ê¸Ì//�ve�É�Ì³�{�¹ÂÆ¨»�Ä]�{ZÀf//�Y�Z]{��ÄË��¿
��®ÀË�^ÀÌ·�Ê¸Ì/�ve�É�Ì³�{������Ê»�Ä¯�{Y{�tÌ�Âe�½YÂe�Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{�¿Y{�Z]�ÊËÁ�ZËÁ��¹Z´ÀÅ�Ä]�½Y�Â»M¦Ì·Z°e�,

|///�Z]�Ê»�ÊfË�Ë|»{Ây��ÌiPe�d/ve�,Á{Y�Á{�¶]Y�ËY�����ÄË��¿�Ä]�ÄmÂe�Z]�Y�Ë�����½|///��ÄfzÌ´¿Y�]�,Ê¿Y{�³{Ây�¹Zn¿Y�ÉY�]
�,¦Ì·Z°e�ÊÀ »�Ä]�¹Zn¿Y§��d//�Y�ÄnÌf¿�|//�«�Ä]�É�Zf§�Ë�Za�Á�|¸Ì¨À»Â¸]�,�°Ë�{���,��������Y~·�¶ËZ·{��Y�Ê°Ë�ÊfË�Ë|»{Ây

�Ê¿Á�{���Ì´¿Y�Ê�Â¿�½YÂe�Ê»�Y��d§��Ìa�Ã�Ì´¿Y�,Ê¿Y{�³{Ây�ÄË��¿��{��d�Y�Ê¿Á�{���Ì´¿Y�ÉY�Y{�{Y�§Y�É�Ì´Ìa�Á�d»Z¬f�Y
�,½Y�Z°¼Å�Á�ÂÌ·��{�ÁM�[Z//�u�Ä]����� ���Ä¯�Ê¿Y�Â»M��¿Y{��´Ë{�¥����Y¸y�É|»M�Z¯{ÂyZÀ^»�{Ây�ÉZÅ�ÊËZ¿YÂe�Ä]�|¿�Y{�©�Ê

¸y�É{�°ËÁ��Z]�¶WZ�»�¶u��]ZY{��ÁZ]�Ä¿Z«Äf��Z]��e�iÂ»�Á��¾ËY��Y�ÁcZ¸°�»·Z]�ÊËZ¿YÂe�Á�|ÀÀ¯�Ê»�{�Ây�]Z���{�É�eÄ¬^�É|À]
ÃÂÌ��Ä]�¶WZ�»�\Ì¯�e�,¶WZ�»|¿�Y{�ÊfyZÀ��ÊÅ|¿Z»�Z��Á�|Ë|m�ÉZÅ�Äf�YÂy�Á�ªËZ¸��|¿�{Z«�Ä¿Z·Z §�©Z¸y�{Y�§YÉZÅ�Y��{Ây

|ÀÀ¯�dËY|Å�´Ë{�Á�¾ËZ¯��,½Y�������

lËZf¿�Ê¸¯��Â�]�ÊËZÆ¿�Ä¯�{Y{�½Z///�¿��ÅÁ�a�¾ËY��Y�¶//�Zu�É�Ì³�{��Ì¤f»�,É�Ì³{ZË�cZ¸°///�»��Zq{�½Y�Â»M��¿Y{��{
�,ÊfË�Ë|»{Ây�{Z ]Y�¾Ì]��Y�Ä¯�d�Y��¯}�Ä]�¹�Z·��{�Y{�Y��dÌ«Z¸y��]�½M�{Z ]Y�Á�ÊfË�Ë|»{Ây�d^j»��iY��´¸ÌÆ�e��¬¿�Ê¸Ì�ve]�Ä

,ZÅ��Y{Za�dË�Ë|»�{Z ]Y�\Ìe�eÊ¬ËÂ/�e{Ây�,dÌ¬§Â»�º/�ne,�Ä]�®¼¯�,Ê�z��¥Y|ÅY�¾ÌÌ e�,ÊÆÌ^Àe{Ây�,d^j»�ÊËÂ³{Ây
,É�´¿{Ây�Á�ZÅ�ÁZ]�Ê]ZË��Y�,¾f//�ËÂy�Ä¯�s�//��¾Ë|]��|Àf//�Y{�½Y�Â»M��¿Y{�dÌ«Z¸y�Á�Ê¸Ì//�ve�É�Ì³�{��]�É�e�Y{ZÀ »��iY

�Ì³�{��]�Y���iY�¾Ë�f¼¯�É�´¿{Ây�dË�Ë|»�Á��iY�¾Ë�f///�Ì]�ZÅ��Y{Za��{�ÊfË�Ë|»{Ây��|¿{Y{�½Z///�¿�dÌ«Z¸y�Á�Ê¸Ì///�ve�É
�½Z�¿��ÅÁ�a�{�Â»�½Y�Â»M��¿Y{��{�Y��É�Ë~a��ÌÌ¤e�¾Ë�f/�Ì]�dÌ«Z¸y�Ä]�{Z¼f�Y�Ä¨·R»�,dÌ«Z¸y�Ä¿Z´nÀa�{Z ]Y�¾Ì]��Y�¾ÌÀr¼Å
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]Â¸�»���Y�]��Y��ÅÁ�a�µ|»�½Âq�µZu�¾ËY�Z]��{Y{�½Z�¿�Y���ÌÌ¤e��¿ZË�YÁ�¾Ë�f¼¯�,dÌ«Z¸y�{�Â»��{�É�Y{�b·ZÌy�Ä¨·R»�Á��{Y{Ê
�d§�³��Y�«�|ÌËPe�{�Â»�,�ÅÁ�a�¾ËY��{�Ã|��ºÌ��e�µ|»�ÉZÅ�Ì¤f»�¾Ì]��]YÁ��Y~·�,{Â]��Y{�Ây�]

�°�eÁÊ¿Y{�|«

�µZ¼¯�½ZËZa��{��°�e�Y���Y�,­Y�Y�|uYÁ�Ê»Z¸�Y�{Y�M�ÃZ´�¿Y{½Z»�Z�½Z¼¸ »�,��Á�a�Á���Â»M�{�Â»�½Y�Â»M��¿Y{�¾Ë|·YÁ�Á
�ºË�Y|Ì»�¹Z¸�Y��ÅÁ�a

dË{Á|v»�ÅÁ�a�ÉZÅ

���,¶Ì�ve�Z]�½Y�Â»M��¿Y{�É�Zf§��É�Ì³�{��f�Ì]��¬¿��´¿ZÌ]�Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{�Ä]��Â]�»�ÄÀÌ/�Ìa��Á�»�Ä¯�Zn¿M��Y
�¾ÌÌ^e�½YÂe�Ê»�Ä¯�,d§�³��Y�«�É�Ì³�Ã�Y|¿Y�{�Â»�½Y�Â»M��¿Y{�Ê¸Ì//�ve�É�Zf§��É�Ì³�{�Ä¨·R»��¬§��ÅÁ�a�¾ËY��{�Y~·�,{Â]

»�dË{Á|v»�Z]�Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{�{Z ]Y�¶¯�Ä]�Y��lËZf¿��{�Z��ÄmYÂ
�����Y�³�,¾Ë|·YÁ�Á���Y|»��{�½Z¼¸ »���Âe�Á�Ä»ZÀ/�/��a�Ä¸Ì/�Â]��ÅÁ�a�¾ËY��{��ZÌ¿�{�Â»�ÉZÅ�Ã{Y{�Ä¯�Zn¿M��Y

��|�Z]�Äf�Y{�ÊËZÅ�dË{Á|v»�d�Y�¾°¼»�Y~·�,|�
��ÃÁZ¸��]{�YÂ»,©Â§�YZn¿MÄ¯�c�Â//�]�½Y�Â»M��¿Y{�Á�,{Â^¿��Ë~a�½Z°»Y�ÊÅÁ�³�c�Â//�]�ZÅ�Ä¿Â¼¿�Ä]�Ê]ZÌf//�{

�ÌiPe�dve�Y��ZÅ�Äf§ZË�ÊÅ{�ºÌ¼ e�d//�Y�¾°¼»�,|¿|//��Ê»�[Zzf¿Y�É�´·Z]�£�ªË����Y�Ê//�ÀË�³�Á�|À¼§|Å�Y�«{Å,|]�Á�Z
|�Z]�ÃY�¼Å�dË{|v»�

�]ZÀ»
ÊmZu,µZ¼m,�É|¼v»,�Æ»,��}M�É|¼v»,���Ä¬Ë|u��������Ä»Z¿�]��Y�Ã{Z¨f�Y�Z]�É�Zn»�ÉZ�§��{���Â»M�cZ¸°/�»�ÊËZ¼¿�Z]

�Ê//�ZÀ//���Y|Ë|a�Ä ·Z�»�®Ë��Z¿Á�¯�Ê»|¿Za�Ã�Á{��{�{Z//�ÊfÌ]�e�¹Â¸���{�cZ�Z^e�Y�Á�cZ�Z¸�Y�É�ÁM�¾§�Ä»ZÀ¸//�§
����
ÊaZÌa���
���������

����v///��,Ê¿Zn¿Zy�Á�-ÄÌ///��»�,ZÅ�Ê°¸»�-\ÀË��,Ê¿ZÆ¨///�Y�Ê¿ZuÁ��������Ê///�z]�iY��]�|Æ e�Á���Ë~a��]�ÊÀf^»�½Z»�{
��Æ��Êf�Ë�Æ]�Ã�ÁZ�»��¯Y�»�Ä]�Ã|ÀÀ°Æ mY�»�Ã|Ë{�d¿ZÌy�½Z¿��Ê¸»Z e�ÉZÆe�ZÆ»�Á�ÊfË�Ë|»�{Ây�ÉZÆe�ZÆ»�,É�Ë~b§Z� ¿Y

½ZÆ¨�Y��d§��Ìa�Ä¸n»ÃZnÀa�Ã�Z¼��,ºnÀa�Ã�Á{�,É�Zf§��¹Â¸���{�¾ËÂ¿�ÉZÅ,�ÃZ¼Ë{�,®ËÁ�����cZv¨������

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

Ì^u�,É�{Z¿�Á�Y�Z��,É{Z]M��¼�,Z¸ÌÆ��,ÊËY��°qÂ¯�Ê¼�ZÅ�Á�Ä·Y�\���������Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{��]�Ä¿Z«Z¸y�É|»M�Z¯{Ây��ÌiZe
�,ÊfÌ]�e�¹Â¸��Ê¸¸¼·Y�¾Ì]��¿Y�¨À¯�¾Ì»Á{,ÊËY|f]Y�½Y�Â»M��¿Y{�½Z/Ì»��{�É�ÁM�[Z/e�É�´Ìn¿Z/Ì»�Z/]�É�Z/n»���Â»M��{

,��Á�a�Á���Â»M�,Ã�ÁZ�»�,Ê�ZÀ�¿YÁ����������

$O�'KDLPDW��<���$OEGRXU��1��7���	�$OVKUDLGHK��0����������&UHDWLYH�6HOI�(IILFDF\�DQG�
,WV
� 5HODWLRQVKLS� WR� ,QWHOOHFWXDO� 6WUHVV� DPRQJ� *LIWHG� 6WXGHQWV� DW� WKH� -XELOHH�
6FKRRO� :RUOG�-RXUQDO�RI�(GXFDWLRQ� ���������������

$PHULFDQ�3V\FKRORJ\�$VVRFLDWLRQ ��������'LDJQRVLV�DQG�6WDWLVWLF�0DQXDO���'60�9���
$3$�ZZZ�DSSL�RUJ

$VKFUDIW��0��+����������&RJQLWLYH�DQG�0RWLYDWLRQDO�8QGHUSLQQLQJV�RI�0DWKHPDWLFDO�
/HDUQLQJ� 'LIILFXOWLHV�� $� 'LVFXVVLRQ�� ,QWHUQDWLRQDO� +DQGERRN� RI� 0DWKHPDWLFDO�
/HDUQLQJ�'LIILFXOWLHV �����������
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$YFÕ��h���	�'XUDN�� +��<�� �������� ,QQRYDWLYH� WKLQNLQJ� VNLOOV� DQG� FUHDWLYH� WKLQNLQJ�
GLVSRVLWLRQV� LQ� OHDUQLQJ� HQYLURQPHQWV�� $QWHFHGHQWV� DQG� FRQVHTXHQFHV� 7KLQNLQJ�
6NLOOV�DQG�&UHDWLYLW\� �����������

%DKUL��/���0LUQDVDE��0���1RRUD]DU��*���$]DU��(��)���	�$VDGL��6����������7KH�HIIHFW�RI�
VHOI�PDQDJHPHQW� VWUDWHJLHV� RQ� LPSURYLQJ� WDVN� SHUIRUPDQFH� LQ� VWXGHQWV� ZLWK�
OHDUQLQJ�GLVDELOLWLHV� -RXUQDO�RI�5HVHDUFK�LQ�&OLQLFDO�0HGLFLQH� ������������

%DQGXUD�� $�� �������� 3HUFHLYHG� 6HOI�(IILFDF\ LQ� &RJQLWLYH� 'HYHORSPHQW� DQG�
)XQFWLRQLQJ��(GXFDWLRQDO�SV\FKRORJ\��������������

%DQGXUD�� $�� �������� 3HUFHLYHG� 6HOI�(IILFDF\� LQ� &RJQLWLYH� 'HYHORSPHQW� DQG�
)XQFWLRQLQJ��(GXFDWLRQDO�SV\FKRORJ\��������������

&R[�� )�� 0��� 	�0DUVKDOO�� $�� '�� �������� (GXFDWLRQDO� HQJDJHPHQW�� H[SHFWDWLRQ� DQG�
DWWDLQPHQW�RI�FKLOGUHQ�ZLWK�GLVDELOLWLHV��(YLGHQFH�IURP�WKH�6FRWWLVK�/RQJLWXGLQDO�
6WXG\� %ULWLVK�(GXFDWLRQDO�5HVHDUFK�-RXUQDO� ���������������

&UDPP��-��0���+DUWJHULQN��-��0���'H�9UHHGH��3��/���%DNNHU��7��-���6WH\HUEHUJ��(��:���
0DFNHQEDFK��-��3���	�1LHERHU��$��3����������7KH�UHODWLRQVKLS�EHWZHHQ�ROGHU�DGXOWV¶�
VHOI�PDQDJHPHQW� DELOLWLHV�� ZHOO�EHLQJ� DQG� GHSUHVVLRQ� (XURSHDQ� -RXUQDO� RI�
$JHLQJ� �����������

'DGDNKRQ��7���	�6DERKDW��$����������'HYHORSLQJ�&UHDWLYH�7KLQNLQJ�WKURXJK�3ULPDU\�
6FKRRO�6WXGHQWV�6ROYLQJ�3UREOHPV� (XURSHDQ�0XOWLGLVFLSOLQDU\�-RXUQDO�RI�0RGHUQ�
6FLHQFH� ���������

'RUDGR�-LPpQH]�� ,��������� ,PSURYLQJ�6WXGHQW�(GXFDWLRQDO�(QJDJHPHQW� LQ�3ULPDU\�
(GXFDWLRQ��,QWHUYHQWLRQ�3URJUDP �%DFKHORU
V�WKHVLV��

)DQ��0���&DL��:���	�-LDQJ��/�� ��������&DQ�7HDP�5HVLOLHQFH�%RRVW�7HDP�&UHDWLYLW\�
$PRQJ�8QGHUJUDGXDWH�6WXGHQWV"�$�6HTXHQWLDO�0HGLDWLRQ�0RGHO�RI�7HDP�&UHDWLYH�
(IILFDF\�DQG�7HDP�7UXVW� )URQWLHUV�LQ�3V\FKRORJ\� ���������

)UHGULFNV�� -�� $��� %OXPHQIHOG�� 3�� &��� 	� 3DULV�� $�� +�� �������� 6FKRRO� HQJDJHPHQW��
3RWHQWLDO� RI� WKH� FRQFHSW�� VWDWH� RI� WKH� HYLGHQFH� 5HYLHZ� RI� HGXFDWLRQDO�
UHVHDUFK� ��������������

+HQ�� 0��� *RURVKLW�� 0�� �������� $FDGHPLF� 3URFUDVWLQDWLRQ�� (PRWLRQDO� ,QWHOOLJHQFH��
$FDGHPLF� 6HOI�(IILFDF\�� DQG� *3$�� $� &RPSDULVRQ� EHWZHHQ� 6WXGHQWV� ZLWK� DQG�
:LWKRXW�/HDUQLQJ�'LVDELOLWLHV��-RXUQDO�RI�/HDUQLQJ�'LVDELOLWLHV���������±�����

+RXJKWRQ��-��'���1HFN��&� 3�����������7KH�ZKDW��ZK\��DQG�KRZ�RI�VSLULWXDOLW\�LQ�WKH�
ZRUNSODFH� UHYLVLWHG�� $� ���\HDU� XSGDWH� DQG� H[WHQVLRQ� -RXUQDO� RI� PDQDJHPHQW��
VSLULWXDOLW\�	�UHOLJLRQ� ���������������

-LQJ��4����������+RZ�&UHDWLYH�/HDUQLQJ�(QYLURQPHQWV�(PSRZHU�&UHDWLYH�7KLQNLQJ�
'LVSRVLWLRQV�� $� 6WXG\� RQ� WKH� 0HGLDWLQJ� 5ROH� RI� &UHDWLYH� 6HOI�(IILFDF\� DQG�
0DOOHDEOH�&UHDWLYH�0LQGVHWV� $YDLODEOH�DW�6651���������

-XQHGL�� %��� 0DUOLQD�� 0��� 1DVUXOODK�� $��� 	� 0XVWLND�� +�� ������� )HEUXDU\��� 7KH�
UHODWLRQVKLS�EHWZHHQ�FUHDWLYH�VHOI�HIILFDF\��PDWKHPDWLFV�DQ[LHW\�DQG�PDWKHPDWLFV�
DFKLHYHPHQW�LQ�RQOLQH�OHDUQLQJ��,Q $,3�&RQIHUHQFH�3URFHHGLQJV �����������������
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ɄɚP\N�� Ʉ�� Ɇ�� �������� 6WXGHQWV¶� VHOI�PDQDJHPHQW� WHFKQRORJLHV� DV� WKH� EDVLV� RI�
HIIHFWLYH�GLVWDQFH�OHDUQLQJ� ȿɤɨɧɨɦɿɤɚ��ɍɩɪɚɜɥɿɧɧɹ��ȱɧɧɨɜɚɰɿʀ�

.DUZRZVNL�� 0��� /HEXGD�� ,��� 	� :LĞQLHZVND�� (�� �������� 0HDVXUHPHQW� RI� FUHDWLYH
VHOI�HIILFDF\�DQG�FUHDWLYH�UROH�LGHQWLW\��+LJK�$ELOLW\�6WXGLHV��������������

.KDWRRQ�� ,�� ������� &UHDWLYLW\� %H\RQG� &RQIRUPLW\�� $� 6WXG\� LQ� 6HFRQGDU\� 6FKRRO�
6WXGHQWV¶�&UHDWLYLW\�DQG�/HDUQLQJ �'RFWRUDO�GLVVHUWDWLRQ��9LFWRULD�8QLYHUVLW\��

.LP��+��-���+RQJ��$��-���	�6RQJ��+��'����������7KH�UROHV�RI�DFDGHPLF�HQJDJHPHQW�DQG�
GLJLWDO� UHDGLQHVV� LQ� VWXGHQWV¶� DFKLHYHPHQWV� LQ� XQLYHUVLW\� H�OHDUQLQJ�
HQYLURQPHQWV� ,QWHUQDWLRQDO� -RXUQDO� RI� (GXFDWLRQDO� 7HFKQRORJ\� LQ� +LJKHU�
(GXFDWLRQ� ������������

0DORQH\�� '��� )UHHPDQ�� *��� 	� :RKQ�� '�� <�� �������� �� 7DONLQJ� ZLWKRXW� D� 9RLFH��
8QGHUVWDQGLQJ�1RQ�YHUEDO�&RPPXQLFDWLRQ�LQ�6RFLDO�9LUWXDO�5HDOLW\� 3URFHHGLQJV�
RI�WKH�$&0�RQ�+XPDQ�&RPSXWHU�,QWHUDFWLRQ� ��&6&:���������

0RQWDJXH�� 0��� DQG� &DYHQGLVK�� :�� �������� ,QWURGXFWLRQ� WR� WKH� 6SHFLDO� ,VVXH��
,PSOLFDWLRQV�RI�WKH�3URSRVHG�'60��&KDQJHV�IRU�WKH�,GHQWLILFDWLRQ�DQG�7UHDWPHQW�
RI�6WXGHQWV�ZLWK�/'�DQG�RU�$'+'��-RXUQDO�RI�/HDUQLQJ�'LVDELOLWLHV������±��

3DXOD�� 2��� 2YLHGR�� 5��� $EDO� *�� �������� 'LDJQRVWLF� $VVHVVPHQW� DQG� 7UHDWPHQW� RI�
5HDGLQJ�'LIILFXOWLHV��$�&DVH�6WXG\�RI�'\VOH[LD��86�&KLQD�(GXFDWLRQ�5HYLHZ�����
��������

3XR]]R��,��&���	�$XGULQ��&����������,PSURYLQJ�VHOI�HIILFDF\�DQG�FUHDWLYH�VHOI�HIILFDF\�
WR� IRVWHU� FUHDWLYLW\� DQG� OHDUQLQJ� LQ� VFKRROV� 7KLQNLQJ� 6NLOOV� DQG� &UHDWLYLW\� ����
�������

4LDQ��-���/L��;���/LX��7���=KDQJ��0���	�/L��.����������'LUHFW�DQG�LQGLUHFW�HIIHFWV�RI�VHOI�
GLUHFWHG� OHDUQLQJ� RQ� FUHDWLYLW\� LQ� KHDOWKFDUH� XQGHUJUDGXDWHV�� D� FKDLQ� PHGLDWLRQ�
PRGHO�RI�RSHQQHVV�WR FKDOOHQJH�DQG�GLYHUVLW\�DQG�FUHDWLYH�VHOI�HIILFDF\� )URQWLHUV�
LQ�3V\FKRORJ\� ������������

5HGLIHU��-��/���%DH��&��/���	�=KDR��4����������6HOI�HIILFDF\�DQG�SHUIRUPDQFH�IHHGEDFN��
,PSDFWV�RQ�FRJQLWLYH�ORDG�GXULQJ�FUHDWLYH�WKLQNLQJ� /HDUQLQJ�DQG�,QVWUXFWLRQ� ����
�������

6NLQQHU��(��	�)XUUHU��&�����������6HQVH�RI�UHODWHGQHVV�DV�D�IDFWRU�LQ�FKLOGUHQ
V�DFDGHPLF�
HQJDJHPHQW�DQG�SHUIRUPDQFH� -RXUQDO�RI�HGXFDWLRQDO�SV\FKRORJ\� �����������

6NLQQHU��(��$���.LQGHUPDQQ��7��$���	�)XUUHU��&��-����������$�PRWLYDWLRQDO�SHUVSHFWLYH�
RQ�HQJDJHPHQW� DQG�GLVDIIHFWLRQ��&RQFHSWXDOL]DWLRQ� DQG� DVVHVVPHQW� RI� FKLOGUHQ
V�
EHKDYLRUDO� DQG� HPRWLRQDO� SDUWLFLSDWLRQ� LQ� DFDGHPLF� DFWLYLWLHV� LQ� WKH�
FODVVURRP� (GXFDWLRQDO�DQG�SV\FKRORJLFDO�PHDVXUHPHQW� ���������������

6PLWK�� -��(�� ��������&UHDWLYH�VHOI�HIILFDF\��$Q�HVVHQWLDO� WUDQVLWLRQ� VNLOO� IRU� VWXGHQWV�
ZLWK�OHDUQLQJ�GLVDELOLWLHV� ,QWHUYHQWLRQ�LQ�6FKRRO�DQG�&OLQLF� ���������������

7D\ORU� )UDQFLV��� %LVKDUD�� 6�� �������� +XPRU�� PRWLYDWLRQ� DQG� DFKLHYHPHQWV� LQ�
PDWKHPDWLFV� LQ� VWXGHQWV� ZLWK� OHDUQLQJ� GLVDELOLWLHV� &RJHQW� (GXFDWLRQ� �������
��������
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8P�� 1�� �������� /HDUQHUV
� $WWLWXGH� WRZDUG� (�/HDUQLQJ�� 7KH� (IIHFWV� RI� 3HUFHLYHG�
6\VWHP�4XDOLW\� DQG� (�/HDUQLQJ� 8VHIXOQHVV�� 6HOI�0DQDJHPHQW� RI� /HDUQLQJ�� DQG�
6HOI�(IILFDF\� ,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI�&RQWHQWV� �������������

:HOOERUQ��-��*��������� (QJDJHG�DQG�GLVDIIHFWHG�DFWLRQ��7KH�FRQFHSWXDOL]DWLRQ�DQG�
PHDVXUHPHQW�RI�PRWLYDWLRQ�LQ�WKH�DFDGHPLF�GRPDLQ��8QLYHUVLW\�RI�5RFKHVWHU�

:LOOFXWW�� (�� *��� %RDGD�� 5��� 5LGGOH�� 0�� :��� &KKDELOGDV�� 1��� 'H)ULHV�� -�� &��� 	�
3HQQLQJWRQ�� %� )�� &RORUDGR� /HDUQLQJ� 'LIILFXOWLHV� 4XHVWLRQQDLUH� 3V\FKRORJLFDO�
$VVHVVPHQW�

:LQJDUG��$���.LMLPD��5���<DQJ�<RVKLKDUD��0���	�6XQ��.����������$�GHVLJQ�WKLQNLQJ�
DSSURDFK�WR�GHYHORSLQJ�JLUOV¶�FUHDWLYH�VHOI�HIILFDF\�LQ�67(0� 7KLQNLQJ�6NLOOV�DQG�
&UHDWLYLW\� �����������

=KX�� 0��� %RQN�� &�� -��� 	� 'RR�� 0�� <�� �������� 6HOI�GLUHFWHG� OHDUQLQJ� LQ� 022&V��
([SORULQJ� WKH� UHODWLRQVKLSV� DPRQJ� PRWLYDWLRQ�� VHOI�PRQLWRULQJ�� DQG� VHOI�
PDQDJHPHQW� (GXFDWLRQDO� 7HFKQRORJ\�5HVHDUFK� DQG�'HYHORSPHQW� ������� �����
�����

µÁY|m
�µÁ|m���¥Á�³Â¼·Â¯�½Â»�M�lËZf¿�¦ÀË�Ì¼�Y�ZÅ�Ã{Y{�µZ»�¿��Ë�Âe�Ê���]�dÆm

�ÅÁ�a�ÉZÅ�Ì¤f»¥Á�³Â¼·Â¯�¦ÀË�Ì¼�Y

É�Z»M��yZ�É{Y�M�Äm�{É�Y{ZÀ »�t��

dÌ«Z¸y�����������

Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{�����������

©Z¸y�É|»M�Z¯{Ây�����������

ÊfË�Ë|»{Ây�����������

�µÁ|m����ÅÁ�a�ÉZÅ�Ì¤f»�¾Ì]�Ã{Z��Ê´f�^¼Å�¶Ì¸ve�ÉY�]�½Â��Ìa�½Â»�M�lËZf¿

ZÅ��yZ�������������������ZÅ�Ì¤f»dÌ«Z¸yÊ¸Ì�ve�É�Ì³�{É|»M�Z¯|y�ÊfË�Ë|»{Ây

dÌ«Z¸y½Â��Ìa�Ê´f�^¼Å�����
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