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5HVHDUFK�$UWLFOH� KWWS���LVRHGPDJ�LU Ê�ÅÁ�a�Ê¼¸��Ä·Z¬»

�½YÂÀ��z]�iYÊË³{ZÌ�ÉY�Ë�Ê¿YÁ��Âm��Z�Y��]Ê��Z¼fmYÊ,c�ZÆ»ZÅÉfyZÀ�Y�§ÊÂ´·Y�ÁÉfyZÀ���Z]Ê��]
Ë�Y{{ZÉ�Ë�ZÊZa�½Y�Â»M��¿Y{ËÄºf¨Å

Ê¼�ZÅ�Z¸ÌÆ��½Y|Ì��º�Z¬·YÂ]Y�|Ì��,�,c��Z]�Äf��§�,½ZÌWZm�Á�§��¤�Y�Ê¸��

�Ä]��Â]�»�cZ�Z/¸�Y
Ä·Z¬»

Ã|Ì°q

½Z³�YÁ�|Ì¸¯

Ë³{ZÌ�ÉY�Ë///�Ê,�Âm
¿YÁ�Ê��Z¼fmYÊ,c�ZÆ»ZÅÉ

�Z//¼fmYÊ,fyZ//À///�� �Z//]Ê,
Ë�Y{{ZÉ�Ë�ZÊ

/���]��/�Zu��ÅÁ�a��Y�¥|ÅÊiPeÌ����Â»MË³{ZÌ�ÉY�Ë/�Ê¿YÁ��Âm��Z�Y��]Ê��Z¼fmYÊ,
ZÆe�ZÆ»ÉfyZÀ/�Y�§ÊÂ´·Y��ÁÉfyZÀ���Z]Ê��]Ë�Y{{ZÉ�Ë�ZÊZa�½Y�Â»M��¿Y{ËÄ�{�ºf¨Å�µZ�
/�veÌ¸Ê��������¿���Zu��ÅÁ�a��Á���{Â]ÌÄ¼Z»�MË�Êa��Â¿��YÌ�½Â»�M��½Â»�M��a

Z»�M�ÃÁ�³�Á{�Á�µ�fÀ¯�ÃÁ�³�Á{�Z]Ë��Z»M�Ä »Zm��{Â]É»Z¼e�¶»Z/�Ê���a�Á��fy{�½Y�Â»M��¿Y{
ZaËÄ�Ä¬�À»�ºf¨Å��{Y| e�Ä¯�|¿{Â]�|Æ�»��Æ/����Ä¿Â¼¿��Á���Y�Ã{Z¨f�Y�Z]�Ä¿Â¼¿��¨¿θÌ³�É

Ä//�ÂyθÉY®e�Ä¸u�»θÉYZ»�M�ÃÁ�³�{Y�§Y��|¿|//��[Zzf¿YË��Ê��»M�dve�Ä//�¸m���Â
Ë³{ZÌ�ÉY�Ë/�ÊfyZÀ���Z]��Z�Y��]ÊÅ�µ�fÀ¯�ÃÁ�³�Á�|Àf§�³��Y�«ÌpÄ¸yY|»��Â¿θYÉ�{Ëd§Z

�ÄfyZ��ª¬v»�½Â»�M�¶»Z���ÅÁ�a��Y�]Y��|¿{�°¿��·YÂ�ÊY�]��{Â]É�neËÄ¸ve�ÁÌ¶Ã{Y{θZÅ
�Y½Â»�MÌ¸ve¶�YÁÂ¯Ë�¿Z¤f»|ÀqÌÃ���Y�§Y�¹�¿�Á�����Äz�¿��Zf¿��|��Ã{Z¨f�YËl��ÅÁ�a

���Â»M�Ä¯�{Y{�½Z///�¿��///�ZuË³{ZÌ�ÉY�Ë///�Ê]�¿YÁ��Âm��Z///�YÊ��Z¼fmYÊ,ZÆe�ZÆ»É
fyZÀ//�Y�§ÊÂ´·Y�ÁÉfyZÀ//���Z]ÊiPeÌ��Y{ZÀ »�Á�d^j»É��]Ë�Y{{ZÉ�Ë//�ZÊ½Y�Â»M��¿Y{ZaËÄ

��Z///�Y��]��{�Y{�ºf¨Å/ËÄ/f§ZθZ/Å»Êθ½YÂef¿ÌÄ/n�Ä¯�d§�³Ë°Ê��Â»M��YθÉZÅ��]��iÂ»
Ë�Y{{ZÉ�Ë/�ZÊ��Á���Y�Ã{Z¨f�Y�,½Y�Â»M��¿Y{Ë³{ZÌ�ÉY�Ë�Ê�Y��]�Z¿YÁ��ÂmÊ��Z¼fmYÊ,

ZÆe�ZÆ»ÉfyZÀ�Y�§ÊÂ´·Y�ÁÉfyZÀ���Z]Ê����d�Y

����¶Ì¼ËY��µÂX�»�Ã|À�ËÂ¿���½Y�ËY�,½Y�|¿�Z»�,½Y�|¿�Z»�ÃZ´�¿Y{�Ê�ZÀ�¿YÁ��ÃÁ�³��ZÌ�¿Y{6D�VH\HGDQ#JPDLO�FRP�,
����¶Ì¼ËY��½Y�ËY�,½Y�|¿�Z»�,½Y�|¿�Z»�ÃZ´�¿Y{�ÊfÌ]�e�Ê�ZÀ�¿YÁ��É�f¯{�Ân�¿Y{6D�VH\HGDQ#\DKRR�FRP�,
��Ä¬�À»��LY�mY�¶v»��d�Y�Ä·Z¬»�¹Á{�Ã|À�ËÂ¿�½Y�|¿�Z»�ÃZ´�¿Y{�ÊfÌ]�e�Ê�ZÀ�¿YÁ��ÉY�f¯{�Ä»Z¿�½ZËZa�¶�Zu�Ä·Z¬»�¾ËY����|Æ�»
����¶Ì¼ËY��½Y�ËY�,½Y�|¿�Z»�,½Y�|¿�Z»�ÃZ´�¿Y{�Ê�ZÀ�¿YÁ��ÃÁ�³��ZÌ�¿Y{EDH]]DW��#*PDLO�FRP�,
����¶Ì¼ËY��½Y�ËY�,½Y�|¿�Z»�,½Y�|¿�Z»�ÃZ´�¿Y{�Ê�Z¼fmY�¹Â¸��ÃÁ�³��ZÌ�¿Y{D�ILUR]MD\DQ#XP]�DF�LU,
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Ä»|¬»

Ã�Á{��Y�Ê°Ë�¶Ì�ve�½Y�Á{�,{�§��Å�Ê³|¿���{��Z/�u�Ê¸Ì/�ve�ÉZÅ���¬»��Y�| ]��{�Ê¼Æ»��ZÌ�]��¬¿�Ä¯�Ê¿Y�Á{��d�Y�ÊËY|f]Y
Ê»�É�Z]�{�§��Å�Ê³|¿��Á��¬¿�½ZÌ»�¾ËY��{��d//�Y{�|ÅYÂy�{�§�Ã|ÀËM��{�É|m��ZÌ/�]�cY�ÌiPe�½Y�Á{�¾ËY��{�d/�°/��ZË�dÌ¬§Â»�Á�|À¯

�¿Y{��f/�Ì]�¦ /��¶Ì·{�Ä]�Ê/�ZË��dÌ¼ÅYY��Á�{��ËZ���Y��Ì]�,��{�¾ËY��{�½Y�Â»MÊ»��Z�u½ZËY�]��{Â���,���������Â»M���{
Ê��Â»M�¹Z�¿�Ê�Z�Y�cZ¸°�»��Y�Ê°Ë�Ê�ZË�Z»YÉY�]��d��¿Y{�Ä¯�|ÌÀ¯�ÄmÂe�d�Y�Ê§Z¯��»Y�¾ËY�cZ^iYÄËZa��{�½Y�Â»M�Ze��eZ·Z]�ÉZÅ

�¿Y{�Á�{Â���Ë�|e�µÁY�ÈËZa�½Z¼Å��Y��Â^�»�Ê¸°��Ä]�Á�Ê]Âz]��³Y�Ê�ZË��Ä¯�Ê·Zu��{�-|¿�Y�Ì]�Ê�ZË���¿Y{��Y�Ã�Y|¿Y�Äq�ÊÀË�Ì���Â»M
�¾ËY�Ä¯�d/�Y�µZv»��´Ë{�,|À¯�­�{�Êf/��{�Ä]�Y��Ê/�ZË��ºÌÅZ¨»�É�Ì³{ZË|À¯�ZÅ��,d�Y�É��]�½|¼e��Z/�Y�Ä¯�Y��|À¼/���Y��¿Y{

�,É�ËÁZ���������¿��{�dz����{�®Ë�½YÂÀ��Ä]�½Y�Â»M��¿Y{�\¿Zm��Y�{�Y{�Ä¯�ÉY�Ã|ÌrÌa�Á�Ê�Y�f¿Y�dÌÅZ»�\^��Ä]�Ê�ZË����{���
�]�Z³��{�Ì³�Ê»��Y�«�Ê¸Ì»�Ê]�Á�ÊÆmÂe�Ê]�{�Â»�¶Ì·{�¾Ì¼Å�Ä]�Á�{Â//��Ê»�Äf§�³��,�����»�¾Ì»Â//��lËZf¿����Á�¹Â¸��Ê¸¸¼·Y�¾Ì]�É�Ä ·Z

��Ê�ZË���������½M�{|n»�ÉY�mY�Á�����������Ê¸Ì�ve�d§��Ìa�Ê]ZË��Y�¾¼n¿Y�Ä¯�� ����ÉZÅ�Â�¯�Êy�]�Á�½Y�ËY�d¯���Z]��
�|¿�Y{�ZÅ�Â�¯��ËZ��Ä]�d^�¿�¾ÌËZa��ZÌ�]�Ê¸Ì�ve�d§��Ìa�Á��¦Ì ��{�°¸¼��Ê¿Y�ËY�½Y�Â»M��¿Y{�|Å{�Ê»�½Z�¿�,d�Y�Ã{Y{�¹Zn¿Y�½ZÆm

�ZÌ¯�,�À»�����,½Y�Z°¼Å�Á�Â¸´]�¾Ì//�u��Y�¶¬¿�Ä]�-������¼Ìe��{�¹Â¸��Á�cZÌ//�ZË���{�Ê¿Y�ËY�½Y�Â»M��¿Y{�{�°¸¼��¾ÌÀr¼Å�������
��¼Ìe�Ä]�d^�¿����¾ÌËZa��Y{ZÀ »��Â��Ä]�dÌ �Á�Á{��Å��{�Á�d�Y�Äf�Y|¿�Ê¿Y|Àq��ÌÌ¤e�Á�Ê¼Ë�¯��d�Y�Ã{Â]��¼Ìe��ZÌ¬»�¾Ì´¿ZÌ»��Y��e

�,½Y�Z°¼Å������

/�ÅÁ�a½Y�´Ã�YÂ¼ÅÄ]µZ^¿{¾f§ZËÊz�ZaÉY�]�a½{�¯ÉZÅLZ¸y,É�Ì³{ZË�§�cZ¸°�»ÁÉZÅ{Â^¼¯Ê�Z¿�Y½Z�¬¿§��{|ÀËY�
�Ë�|eÁÉ�Ì³{ZËÃ{Â]|¿YZe�¿Y{,½Y�Â»MÊ¿Z^»Ê/�Z//�YÁ¹�Z·�{��{cZÌ//�ZË�Y�­�{|ÀÀ¯��Á���Y�Ê°Ë��{�Ê//��Â»M�|Ë|m�ÉZÅ

�É�Ì³{ZË�,cZÌ/�ZË����{�ÄÀÌ»�Ê/�ËY����d/�Y��¿ËÄÉË³{ZÌ�ÉY�Ë�ÊÁ���Âe�,Ëf­Y�������¯Ze�Á�d�Y�Ã|��s��»��Ì|�]Ì�ZÉ��]
�µZ §��¬¿Ë³{ZÌÃ|¿��m��{Ë½ZË³{ZÌ�É,Y�¥|Å��«YÁ��{��{�Y{�ZÅZÀ »�Á�ZÅ�Ä�]Y��ª¸y��Y�Ã{Z¨f�Y�Z]Ë¾��Â¿Ë³{ZÌ�É,���Á�aË³{ZÌ�¿Z³|¿Ê

�Àe{ÂyÌº´¿Y{Ây�ÁÌÄfzY�]�Ä¯�d�YÉZ«Á�ºÆ§Ë�»�ÁcZ�Â�ÂaÌrÌ,Ã|]Zzf¿Y��Â��Ä]�{ÂyÊ�ºÅ�Z]�Y��ZÆ¿M��b��Á�Ã{�¯�ÄmÂe��Â�Â»�Ä]
»��^e�»Ê·Âe�Ä]�Á�|/À¯Ì|YË¾¸^«�cZ�Z¸�Y�Z]�ZÅ�Ä�]Y�Ê�Á�ÄfyY{�a�{ÂyËZYËÄ°À]Ì¾Z«Á�Á�{ÂyË,�|m�cZ�Z¸�YË|ÉÁ�Ã{�¯��Y�«�]�Y��ª¸y
»�ZÀ »Ê�|ÀÀ¯�ÄÀ´¿�½Y�Z°¼Å�Á�,������·ÂeÌ|YË¾]Y�Ä�»�ZÅÊÄf�¿Y{��Z/�Y��]�|¿YÂeZÅÉaÌ�Ì¾�½Z�{ÂyËZ]Ì¾Z«Á�{ÂyË��cZ�Z¸�Y�Á
|mË|�|/�Z]ËZM�{ÂmÁ�Ä]Ë|Y��{��Ë¾�Ä¯�d�Y�Zf/�Y�Ë³{ZÌÃ|¿��Ä]Ë³{ZÌ�É�d�{��Y{ZÀ »ËÄf§Z¼��­�{�Ä]�ÁÌ¬Ê»�d�{��Â�Â»��YÊË|]Z

°�Â]Y�³�Ê�,����v»��{���Ì�Àf^»Ê��]Ë³{ZÌ�ÉY�Ë�Ê,�Ä]Ë³{ZÌ½Z³|¿��ÂeÌÄ»ÊZm�Ä]�Ä¯�{Â�É¶WZ�»�Y|f]Y�,¶WZ�»�½{�¯�¶u�Y�
YË{ZnuY���µ|»��«YÁ��{�-|¿�Y{�b]�ZÆ¿M�¶u�Ä]�,�b/��ÁÊË³{ZÌ�ÉY�Ë/�Ê,aÌ|¿Â]Ì¾a��¿Y{Ì/�Ì,¾|m��¿Y{�Á�[�ZneË|a��d�YÌ�

Y���§Ë¾Â´·YÉuY��Ê/��Â»MÊ,YË¾�Ä¯�d�YË³{ZÌ,Ã|¿��{Ëd§ZY�¶ ¨À»�Ã|ÀÀ¯cZ�Z¸�¿Ì-d�Y�Ã|ÀÀ¯�d¯�Z�»�Ä°¸]É§³�{�Á�µZ Ì�
f//�{Ì]ZÊ�Y{ZÀ »�ºÆ§�Ä]Év»��{�{ÂmÂ»�cZ�Z¸�Y��YÌ�{Y�»��d//�YÉ�,�¿Y{�§�Á����Â´·Y�ª^����ÉY�Ë//�Ê,Ë³{ZÌ½Z³|¿�M�§��{Ë|À

Ë³{ZÌ�É�µÂX�»�½Z�{Ây�Á�Ã{Â]�µZ §Ë³{ZÌ�Éa�[�Zne�,|Àf�Å�½Z�{ÂyÌ�Ì¾Z]�Y�|m�cZ�Â�Â»Ë|�Á�Ã{�¯��^e�»Ë{Z³Ì�É�Y���Z]�YË�
|mË|»�ª^�À»ÊZ¿YÂe�|���Ä]�Á�|¿�Z�ÊË»�d�{�cZ�Z¸�Y���Y{�aÊË|À]ZY�v��ÊË,������d¼Å�Á�Ê¿YÁ�Ì��ÊÀÌ�u��{Y�¿������iZeÌ�

Àf^»���Â»M��Á�ÊÂ´·Y��]ÉuY��ÊË³{ZÌ�ÉY�Ë�ÊÃ{�Z]��]ÉË³{ZÌ�É�É�Y{{ZË�ÁZ·Z]�sÂ����{�|¿{Y{��Y�«�Ê���]�{�Â»�Y�ËZf¿l�½Z�¿
Àf^»���Â»M��Á��Ä¯�{Y{ÊÂ´·Y��]ÉuY��ÊË³{ZÌ�ÉY�Ë//�Ê,�]Z·Z]�sÂ�//��Ã{�Z]ÉË³{ZÌ�É¸ve�Ì¶//���Y�,½{�¯Ì]ZÊy�,½{�¯�ª¸
iZe�½Y�Â»M��¿Y{��½{�¯Ì��{�Y{��½Y�Z°¼Å�Á�ª§Â»�Ê«Á������Ä»Z¿�]���Ä¯�|¿{�¯�¾ËÁ|e�Ê�ËY��É�Ì³{ZË�µÂ�Y��Z/�Y��]�Ê/��Â»M�ÉY
LZ¬e�Y�Á��ËY�§Y�h�Z]Ê»�½Y�Â»M��¿Y{��{�Ê¼Ì�Àe{ÂyÄË��¿��Y�Ê°Ë��{Â���d�Y�ÊfyZÀ��Z]�ÄË��¿�,Ê�ËY��ÉÂ´·Y�Z]��^e�»�ÉZÅ¿��Z]�ÈË��

�]�,Ê/��Â»M�ÊuY���ÈË��¿�®Ë�½YÂÀ��Ä]�,ÊfyZÀ/�Ä /�Âe�½Z/�¿Y�ÊfyZÀ/��É�Z¼ »��Y��/�]��¿Y{��Z/�YµY|ÀÌe��d�Y�Äf§ZË{�Â§��Á

�� %ULDQ
�� *DUEHU
�� 7KLUG�,QWHUQDWLRQDO�0DWKHPDWLFV�DQG�6FLHQFH�6WXG\��7,066�
�� 7KLUG�7UHQGV�,QWHUQDWLRQDO�0DWKHPDWLFV�DQG�6FLHQFH�6WXG\�± 5HSHDW��7,0665�
�� ,QWHUQDWLRQDO�$VVRFLDWLRQ�IRU�WKH�(YDOXDWLRQ�RI�(GXFDWLRQDO�$FKLHYHPHQW��,($�
�� *HQHUDWLYH�OHDUQLQJ
��:LWWURFN
�� *UDERZVNL�
��7LQGDOO�)RUG
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�,½Y�Z°¼Å����� ��Ìa�,ÊfyZÀ/���Z]�ÈË��¿�¥|Å�dÌ¸]Z«�¾f§�³���¿��{�Z]�Ê��Â»M�ÉZÅ|»ZÌa�ÊÀÌ]dË{Á|v»�Á�ZÅÊfyZÀ���ZfyZ��ÉZÅ�Á
�¸WÂ���d�Y��½Z�¿Y�ÊfyZÀ��É�Z¼ »��½Z�¿Y�¾Å}��{�cZ�Z¸�Y���Y{�a�µÂ�Y��,½Y�Z°¼Å�Á�����-��dËY|Å�Ã|ËY�¾ËY�È¸Ì�Á�Ä]�ÄË��¿�¾ËY

Ê»Z»��¿Y{��Z�Y�]�|ËZ]��iÂ»�É�Ì³{ZË�ÉZÅÂË�ZÀ��ÊuY���Ä¯�{Â��ÁY��{�cZ�Z¸�Y���Y{�a�º�Ì¿Z°»�Á�½Z�¿Y�¾Å}�dÌ·Z §�ÇÂv¿�{�Â»��{
�Á�µZ §�cZ�Z¸�Y���Y{�a�ºf�Ì��®Ë�½YÂÀ��Ä]�½Z�¿Y�ÊfyZÀ��ºf�Ì���{��¿Y{�­�{�Á�\�¯�¦¸fz»�ÉZÅ|ÀËM�§�,�´Ë{�c�Z^��Ä]��|�Z]

Ê»�Äf§�³���¿��{�,{Á|v»�dÌ§���Z]��{Â�µY|ÀÌe�,½Y�Z°¼Å�Á�{�Â§����]���Â��Ä]�ÄmÂe�ZÄ]�,¾Ì�Ìa�|ÅY�ÊfyZÀ���Z]�ÄË��¿�µÂ�Y�É�Ì³�Z¯
�Ê��Â»M�Ä»Z¿�]�ÊuY����{�Ê�ËY��ÉÂ´·Y�½Âr¼ÅÊ»­Y�{Y�ÊfyZÀ���Z]�Á��ËY�§Y�Y��Ê¸Ì�ve�d§��Ìa�|¿YÂe�¿Y{�Ã|�ÅZ¯�Y��½Y�Â»M��
Ã|¿�Ì³{ZË�Ä]�¾ÌÀr¼Å��|Å{Ê»�Y��½Z°»Y�¾ËY�ZÅe�Ze�|Å{�Z¸¯�|ÀÀ¯��fÆ]�É�Ì³{ZË�¥�///��Y��{ÂmÂ»�ÊfyZÀ///��{�Ä�ÊËY�Z¯�½M�ÄnÌf¿

|]ZË��ËY�§Y�É�Ì³{ZË¶/�Y����,½Y�Z°¼Å�Á��������½Y�Z°¼Å�Á�Ä·{Z]�����¿Y{�¾Ì]��{�Ä¯�Ê�ÅÁ�a��{���Ê]�ne�Äf���¹Â��ÄËZa�½Y�Â»M
�¿Y{��Y�ÃÁ�³�¾ËY��{�Ê///�ZË����{�É�Y{{ZË�Á�É�Ì³{ZË��ËY�§Y�h�Z]�ÊfyZÀ///���Z]��]�ÊÀf^»���Â»M�Ä¯�|Àf§ZË�{�,|¿{Y{�¹Z/n¿Y�Â»M½Y

Ê»d�{Á���{Â/���������Â»M�d§ZË�{�Ê�ÅÁ�a��{���{Y�§Y�¾Ì]��{�Y�³YÁ�°¨e�Á�dÌ«Z¸y�LZ¬e�Y�Á��ËY�§Y�h�Z]�ÊfyZÀ��Z]��]�ÊÀf^»�ÉZÅ
Ê»Z¿ZË�ZÅ��{Â����½Y�Z°¼Å�Á������Â»M�Ä¯�|Àf§ZË�{���½Z³|¿�Ì³{ZË�dÌ �Á��Y{ZÀ »�{Â^Æ]�h�Z]�ÊfyZÀ��Z]�{�°ËÁ��Á�Â´·Y��]�ÊÀf^»�ÉZÅ

��{��{Ê»�É�Y|]Z�u���{Â�

Ê¿YÁ��Âm�,ÊfyZÀ//��Z]�ÉÂ´·Y��]�ÃÁZ¸��c�ZÆ»�Á�Ê�Z¼fmYÊ»�0Z·Z¼fuY�ÊfyZÀ//�Y�§�ÉZÅ��]�Ê//�ËY��É�Ì³{ZË�ÉÂ´·Y��Z//�Y��]�|À¿YÂe
Ê¿YÁ��Âm��|¿Â/���«YÁ��iÂ»�Ê/��{�\·Z�»�É�Y{{ZË����{�Ê�Z¼fmY�Âm�,Ê�ZË����{�Ê�Z¸¯��Ìv»�¶»Z/��Ê/�ZË����{��{�Ê�Z¼fmY

ÄÌÀm�,Ê/�ZË�Ê»�Ê/�ZË����{��]�º¯Zu�Ê°Ë�Ì§�Á�Ê¿ZnÌÅ�ÉZÅ�ÅÁ�a�Á�cZ¬Ì¬ve��Y�¶�Zu�lËZf¿��Z/�Y��]��|/�Z]�Ã|���z�»�,ZÅ
Ê¿YÁ��Âm�Ä¯�,d//�Y�Ê»�Ê//��{��Z¸¯�Ê�Z¼fmY�¿Y{�Ê//��Ì´¿Y�ÉZÅ�Zf§��|¿YÂedve�Y��½Y�Â»M�É�Y{{ZË��ËY�§Y�h�Z]�Á�Ã{Y{��Y�«��ÌiPe
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Ê»��«YÁ��{��|�Z]�ÊfyZÀ�¿YÁ��Êf�Ë�Æ]�ZË���Ì´¿Y�|À¿Z»�Ê»Â���Ì¤f»��Y�Ê/�Z¿�d/�Y�¾°¼»�dyZÀ/�Y�§�Á�Ê�Z¼fmY�Ê¿YÁ�³�½YÂe�Ä¯�d¨
Ê¼¿�É�Zf§��pÌÅ�¹ÁY|e�Á��Á������Ì´¿Y�[ZÌ£��{�|¿YÂeÊ¼¿�Êjf�»��»Y�¾ËY��Y��Ì¿�É�Y{{ZË�Á�É�Ì³{ZË��Ä¯�,|Å{�ÉÁe�ÄnÌf¿��{��|�Z]�ÄmÂ

�¿Y{�d»Y�¯�Ä]�{|n»�¾ËY�Ä¯�{�Z��|À»Á�Ì¿�|À¼���Y�É{�§�½YÂÀ��Ä]�Y���{Ây�Ä]�ÁY���´¿�d�Y�¾°¼»�º·Z/��Ê/�Z¸¯�Âm�{ZnËY�Z]��Â»M
Ê»��u�]ZÀ]��{Â/��dËÂ¬e��f/�Ì]�É�Y{{ZË�Á�É�Ì³{ZË�Ä]�ºÌ¼ e�Z]�|¿YÂeÊ»�¾ËYÉÂ´·Y�Ê�z]�iY�Ä¯�d§�³�ÄnÌf¿�½YÂeËÉ�Ì³{ZÊ�ËY��Ä]

{ZnËY�,½YÁ��d»Z¸���ËY�§Y�Ä��YÁ�Ä]�d�Y�¾°¼»�dyZÀ�Y�§�Á�Ê�Z¼fmY�Ê¿YÁ�Âm�ÃY�¼ÅÉ�Ì³{ZË|¿ÂÌa�,�Y{ZÀ »¾Ì]cZ�Z¸�YÁ�{Æ¿dËZ
�ËY�cZ�Z¸�Y��Âe��|�Z]�Äf�Y{�ÃY�¼Å�Ä]�Y���Á�{�É�Y{{ZË��ËY�§Y�Á�|�Z]�½Z³|¿�Ì³{ZË

Ê¿YÁ��Âm�,ÊfyZÀ���Z]�ÉÂ´·Y��Z�Y��]�Ê�ËY��É�Ì³{ZË�ÉÂ´·Y�Ä¯�{Y{�½Z�¿���Zu��ÅÁ�a�lËZf¿��Â¼n»��{�c�ZÆ»�Á�Ê�Z¼fmY�ÉZÅ
Y�¾ËY��]�,d�Y��iÂ»�ºf¨Å�ÄËZa��/�a�Á��fy{�½Y�Â»M��¿Y{�Ê/�ZË��É�Y{{ZË��]�ÊfyZÀ/�Y�§�Á���Â»M�½Z·ÂX�»�Á�½Y�Ë|»�,½Z¼¸ »�Ä]��Z�

�¿Y{�Ê�ZË��É�Y{{ZË�Á�É�Ì³{ZË�t���LZ¬e�Y�Á��ËY�§Y�Êa��{�Ä¯���Á�a�Ã{Z¨f�Y�É�Ì³{ZË��Á��¾ËY��Y�{Â��Ê»�{ZÆÀ�Ìa�|Àf�Å�½Y�Â»M
dË{Á|v»�Ä¸¼m��Y��|ÀËZ¼¿�¾ÌÀr¼Å�Á�|��ªÌ¬ve�ÉY�mY��{�ÊeZ¸°�»�h�Z]�Ä¯�{Â]�Z¿Á�¯��ÂÌ���/�Zu��ÅÁ�a�ÉZÅ��]�ZÆÀe��ÅÁ�a�¾ËY

�Ä¬�À»�ºf¨Å�ÄËZa���a�Á��fy{�½Y�Â»M��¿Y{�ÉÁ����Z�Y�¾ËY��]�{Â��dËZ����ZÌfuY�\¿Zm�|ËZ]�½M�lËZf¿�ºÌ¼ e��{�Á�|��Y�mY�|Æ�»��Æ�
Ê»�{ZÆÀ�ÌaÄËZa��ËZ��½Y�Â»M��¿Y{��{���Zu��ÅÁ�a�{Â��Ì³��Y�«�Ä�ËZ¬»�{�Â»��ÅÁ�a�¾ËY�lËZf¿�Z]�½M�lËZf¿�Á�Y�mY�ZÅ�Æ��Á�ZÅ��{

�]ZÀ»

�Z�§Y,É|�ËÄ¬,«{Z�Ê¿Ì�Ì¿Z,ÊÃ�Z��,Z^�Z^��¨ m,ÊËÄ¨�Z����cY{Z�����iZe���Ì�fyZÀ�Y�§���Â»MÊ��cZ¸°�»��ÅZ¯��]Ë�ZÊ��¿Y{
�µZ¸fyY�Ä]�Z¸f^»�½Y�Â»MË³{ZÌ�É��¾f�Â¿�Á�½|¿YÂyË�ZÊ�ZÀ��½YÁ��Ä»ZÀ¸�§��Ê¸veÌ¸ÊfyZÀ��Ã�Á{�,Ê���Ã�Z¼��,��cZv¨��,���

���KWWSV���SV\�JDUPVDU�LDX�LU�DUWLFOHB�������KWPO

Ä·{Z]�,¸�ÌZ///��,kZ»Âe,µZ¸n·Y|^�,{Z^«Ë½Z,���º¸///�»����iPe���Ì��Á�ZÅÉÀf^»���Â»MÊfyZÀ///��Z]��]Ê�ÁZÀ§�ÁÉ «YÁÌdÃ{Á�§Y��]
Ë³{ZÌ�É�ÁË�Y{{ZÉ�¿Y{����{��{�½Y�Â»MË�ZÊÄ»Z¿�]��{��ÅÁ�a���Ë�É��{�Ã�Á{�,Ê���Ã�Z¼��,��cZv¨��,�������� �GRL��

��������
� ���������������������

¾Ì/�u,Â¸´]�Á�Â¯�,,É�ÌaÊ/�Â»�,,É�ZË�Ì´¿ZÆm�,,ÊËZ/���^¯Y���������Ä¿Z/��|Àq���Â»M�ÊuY���ÊfyZÀ���Z]�ÈË��¿��]�ÊÀf^»�ÉY
�ÄËZa�½Y�Ì³Y�§��{�Ê//�ZË����{�É�Ì³{ZË�µZ¬f¿Y�Á�Ê¸Ì//�ve�É�Ì³�{��]�½M��ÌiPe�¾ÌÌ e�Á��¸WÂ//�ÊËY|f]Y�¹Â//���¸//�§�Ê¼¸��Ä»ZÀ±

Ê/////�ÅÁ�//a�//ÅÁ�//a�{É�//Ì//³{Z//ËÊ//ÅZ//´/////��Â//»MÁ� Ã�Á{� ,É�Z//n//»��� cZ//v//¨/////�� ,�������
�� � �� �

��� ����
��������
�� � ����������

/�uÌÀÊ/�Ì¿YÁ�Ê,�»Ëº-,{Y�¿|¼v»d¼Å��������iZeÌ��Á���Â»MÀf^»Ê�]Â´·YÉuY��ÊË³{ZÌ�ÉY�Ë�Ê�]Ã{�Z]ÉË³{ZÌ�É�{
sÂ��,Z·Z]·ÁYÌ¾�¿Y�¨À¯¸»Ê{�]�Z¯�ÅÁ�aZÅÉÂ¿Ë¾�{¹Â¸�¿Z�¿YÊ,,�Æ�¼WZ«Ä��Â»��Â»M·Z�Ê{�Á�§Ë¾�

ÄÀ´¿�,/�uÌ¾,�¨ mÉ�§,¼uÌÃ|�,�¿Y{�§�,���º/�ZÅ����»���Ì½Y�f�{Ì]ZÊË³{ZÌÃ|¿�ZÅ�¥Y|ÅY�Ä]Ë³{ZÌ�Éa��YÌ� eÌÌ¾���{��{�Ã|�
]�ne�¹Â¸�ÊZ¼ÀÅY��¹Á{��Z¸¯ÊËÂ´·Y�Z]ÉuY��ÊË³{ZÌ�ÉY�Ë�Ê½YÁ��Ä»ZÀ¸�§���ZÀ�Ê]�eÌf�Ã�Á{�,Ê��Ã�Z¼��,��cZv¨��,���

���KWWSV���MHS�DWX�DF�LU�DUWLFOHB�����KWPO

�Z//�Ë¿Zz,ÊÂ//�Â»�,Ä¸uY�É�Âa, //�Ì,|§Ì�{Z]M,Éu��,�³�¿Ì¼,Ê,¹ZÆ·Y��Y�,��|¼v»��������iPeÌ�Àf^»���Â»MÊÂ´·Y��]ÉuY��Ê
Ë³{ZÌ�ÉY�Ë/�Ê»��]Ì½Y�Ë³{ZÌ�ÉÂn/�¿Y{Ë½Z�Zf��a�Äf��É§���{��{Ì�Ë�Â·ÂÉZÅ{�^ÅY���É°��a���Â»M��{�Ä �Âe{�,Ê�Ã�Á��,

�Ã�Z¼���cZv¨��,�������KWWS���GVPH�KXPV�DF�LU�DUWLFOH�������ID�KWPO

,É�ËÁZ��ZÀÆ]����������dÌ «YÁ�cZÌ�ZË��{�°ËÁ��Z]�½Zf�]{�Ê�ZË����Â»M|���È»ZÀÅZ»���Y|»,ÊËY|f]Y���Â»M�Ã�Á{���cZv¨��,������
KWWSV���ZZZ�URVKGPDJ�LU�ID�DUWLFOH������
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Y�Å��,ÊËY�v//���������É�Ì³{ZË�Á�Ê¼Ì�Àe{Ây�É�Ì³{ZË�ÉZÅ{�^ÅY��,Ê¸Ì//�ve�d§�//�Ìa���Ì´¿Y��]�Ê//�ËY��É�Ì³{ZË�ÉÂ´·Y��ÌiPe���
Äf/���½ZËÂn/�¿Y{�Ê¸Ì�ve�µZ/���{�­Y�Y�ÃZ´/�¿Y{�ÊfÌ]�e�¹Â¸��É�������½ZËZa��Z¯�Ä»Z¿�¹Â¸��Á�cZÌ]{Y�Ã|°�¿Y{�,|��Y�Ê�ZÀ��

­Y�Y�ÃZ´�¿Y{��,Ê¿Z�¿Y�KWWSV���HOPQHW�LU�DUWLFOH��������������

eÁ��Êª§Â»,·ÌZ¸,ÅY�]YÌ¼Ê¹YÂ«,�¤//��,É| //�É�Âa,�Z¼//�YÌ¶,�ÁZ·{,¸��,ÊkZe�{,�§Ë��^�������Á|e���Ë¾//��Â»M�È»Z¿�]ÊÀf^»Ê��]
Ä¨·R»ZÅÉË³{ZÌ�ÉY�Ë/�ÊY�§Y��Â�À»�Ä]Ë�º�¿{ÂyÂmÊË/�ZÀ/�¿YÁ���Ê·ÂveÊY�½Z�ZÀ�¿YÁ���Ë¿Y��Ã�Á{�,Ê���Ã�Z¼��,��cZv¨��,
������KWWSV���MLS�VWE�LDX�LU�DUWLFOHB�������KWPO"ODQJ ID

�¯Ë¼Ê,� ·Y|^�Ìº,¸ /�z]Ê�Z¿�Æ��,Ã{Y��,^¯Ì�É,{Â �»������ºÆ»��Y�Ö·Z¼mY���Y�³����eË¾Zf¿ËleÌ�¼��·�a�Á����Z¬»�ÁËÄ��Z]�½M
�¿Y{�{�°¸¼�Y�½Y�Â»MË½Y�Ã�Á{��{ZÅÉÄ»Z¿�]�Á��ÅÁ�a�½Z»�Z/���¶^«�ËÕ���Â»M�cZ ·Z�»�ÃZ´�ÅÁ�a��Ö/��Â»MÁ��Á�a,��¯�»
e�cZ ·Z�»�Ö¸»Ì�¼a�Á�·���KWWS�??ZZZ�ULH�LU

Z�Æ»�,É{Y�»�,º�ZÅ�,�¿Y{�§�������½Y�Â»M��¿Y{�É�Ì³{ZË�Á���Ì´¿Y��]�Ê�ËY��É�Ì³{ZË�ÊuY���ÉÂ´·Y��]�ÊÀf^»���Â»M��Á���ÌiPe���
d///�Ë����{��{Ê///�Z/À///�� �,Ê///��Â»M�ÊuY���Á�É�Â·ÂÀ°e��Ê///��Â»M�Ê///�|/ÀÆ»�Ä/»Z/À¸///�§�Ã�Á{�cZv¨///��,������

KWWSV���ZZZ�VLG�LU�SDSHU��������ID

%ULDQ��$����������(IIHFWV�RI�D�PDWK�HQKDQFHG�FXUULFXOXP�DQG�LQVWUXFWLRQDO�$SSURDFK�RQ�WKH�
PDWKHPDWLFV�DFKLHYHPHQW�RI�DJULFXOWXUDO�3RZHU�DQG�WHFKQRORJ\�VWXGHQWV��DQ�H[SHULPHQWDO�
VWXG\��-RXUQDO�RI�$JULFXOWXUDO�(GXFDWLRQ���������'2,���������MDH�����������

*DUEHU�� -�� ��������'LIIHUHQWLDWHG�$FDGHPLF�5LJRU��$Q�2SSRUWXQLW\� IRU� ,QFUHDVHG�6WXGHQW�
6XFFHVV��-RKQ�&DUUROO�8QLYHUVLW\��KWWSV���HGFLUFXLW�FRP�ULJRU�GLIIHUHQWLDWHG�FODVVURRP�

*UDERZVNL��%��-����������*HQHUDWLYH�OHDUQLQJ�FRQWULEXWLRQV�WR�WKH�GHVLJQ�RI�LQVWUXFWLRQ�DQG�
OHDUQLQJ��,Q�'�

+DU\DQD��0���:DUVRQR��6���$FKMDUL��'���	�1DKDUW\R��(����������9LUWXDO UHDOLW\�OHDUQLQJ�PHGLD�
ZLWK� LQQRYDWLYH� OHDUQLQJ�PDWHULDOV� WR� HQKDQFH� LQGLYLGXDO� OHDUQLQJ� RXWFRPHV� EDVHG� RQ�
FRJQLWLYH� ORDG� WKHRU\�� 7KH� ,QWHUQDWLRQDO� -RXUQDO� RI�0DQDJHPHQW� (GXFDWLRQ�� ������� S���
��������KWWSV���GRL�RUJ���������M�LMPH�������������

+DYHQJD��0���%UHHG��%���0HQW]��(���	�*RYHQGHU��'����������0HWDFRJQLWLYH�DQG�SUREOHP�
VROYLQJ� VNLOOV� WR� SURPRWH� VHOI�GLUHFWHG� OHDUQLQJ� LQ� FRPSXWHU� SURJUDPPLQJ�� 7HDFKHUV
�
H[SHULHQFHV��6$�H'8&�-RXUQDO���������SS��������

.DWXOLV��*���.DQLXãRQ\Wơ��*���	�/DXUVHQ��%���������3RVLWLYH�FODVVURRP�FOLPDWH�EXIIHUV�DJDLQVW�
LQFUHDVHV�LQ�ORQHOLQHVV�DULVLQJ�IURP�VK\QHVV��UHMHFWLRQ�VHQVLWLYLW\�DQG�HPRWLRQDO�UHDFWLYLW\��
)URQW��3V\FKLDWU\������S������������GRL����������ISV\W�������������

3HNUXQ��5���)UHQ]HO��$��&���*RHW]��7���	�3HUU\��5��3�� ��������7KH�FRQWURO�YDOXH� WKHRU\�RI�
DFKLHYHPHQW�HPRWLRQV��$Q�LQWHJUDWLYH�DSSURDFK�WR�HPRWLRQV�LQ�HGXFDWLRQ��,Q�(PRWLRQ�LQ�
HGXFDWLRQ� �SS�� �������� $FDGHPLF� 3UHVV�� KWWSV���GRL�RUJ���������%��������������
���������

5RGHW��&�� ��������'RHV�FRJQLWLYH� ORDG�DIIHFW�FUHDWLYLW\"�$Q�H[SHULPHQW�XVLQJ�D�GLYHUJHQW�
WKLQNLQJ� WDVN�� (FRQRPLFV� /HWWHUV�� ����� S�� ��������
KWWSV���GRL�RUJ���������M�HFRQOHW������������

5RXVVHO��6���-RXOLD��'���7ULFRW��$���	�6ZHOOHU��-����������/HDUQLQJ�VXEMHFW�FRQWHQW�WKURXJK�D�
IRUHLJQ�ODQJXDJH�VKRXOG�QRW�LJQRUH�KXPDQ�FRJQLWLYH�DUFKLWHFWXUH��$�FRJQLWLYH�ORDG�WKHRU\�
DSSURDFK�� /HDUQLQJ� DQG� ,QVWUXFWLRQ�� ���� SS�� �������
KWWSV���GRL�RUJ���������M�OHDUQLQVWUXF������������
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6ZHOOHU�� -��� $\UHV�� 3��� 	�.DO\XJD�� 6��������� &RJQLWLYH� ORDG� WKHRU\�� 6SULQJHU� 6FLHQFH�	�
%XVLQHVV�0HGLD��KWWSV���OLQN�VSULQJHU�FRP�ERRN��������������������������

7LQGDOO�)RUG��6���$JRVWLQKR��6���	�6ZHOOHU��-��������� $GYDQFHV�LQ�&RJQLWLYH�/RDG�7KHRU\��
)LUVW�SXEOLVKHG�����E\�5RXWOHGJH��KWWSV���OFFQ�ORF�JRY�����������

:LWWURFN��0��&����������/HDUQLQJ�DV�D�JHQHUDWLYH�SURFHVV��(GXFDWLRQDO�SV\FKRORJLVW���������
SS���������KWWS���G[�GRL�RUJ���������������������������
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