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]�ÃY�¼Å�Ä¯�d�Y��ÂÀ»�Ä��|»��{�¿Y{�Á�º¸ »�¾Ì]�Ä¿Zf�Á{��]YÁ��ZÊÀÌ¿YÂ«��Y�Ê¯Zu�,½Y�Â»M�Ä¿Y�Zfz»{Ây�ÉÂm�Á�¾�Á��Á�d]Zi
�¿Y{�ÉY�]�¿Y{�,ÉÂm�Á��Ìv»�¾ÌÀq�ÄËZ//���{�Ze�,|//�Z]�½Y�Â»M��Z]�½Y�Â»MZ¸�Âm��|¿�Y{�b]�¶Ì//�ve�Ä]�É�f//�Ì]�Ã�Ì´¿Y�Á�Ä«

//��Á�Êf//�Ë�Æ]�,�Zf§���]�Ä//��|»Z¸½Z¼¸ »�Ã�Ì´¿Y�Á�Ê³|¿��dÌ¨Ì¯�,d»Ê»��ÌiZe{�Y~³¹|«�,Ê¿ZË�|Ìu��,Ê//�Z^��Á��Âa�������
Z�¼Å�Á�½Z¼¸ »�dËZ¼u�ªË����Y�Ä��|»��Ìv»�¾ÌÀr¼ÅZ·{�Y{��ÌiZe�½Z¿YÂmÂ¿�Ê�Z¼fmY�Ê¿YÁ��|���Á�Ê¸Ì�ve�lËZf¿��]�½��,Â¯

²¿YÁ�Á�l¿Z�Á{�,�|ËÁÁ{Y{�,Y�Ì»�,±�^¿�Á���,����Z�¼Å�Á�½Z¼¸ »�dËZ¼u�½Y�Ì»�Ä¯�ÊËZn¿M��Y�¾ËY�]ZÀ]����¿Y{��Y�½Z·��{�½Y�Â»M
�Ìv»��{��{Â��Ä��|»��Ìv»��Y�ÊeÁZ¨f»�­�{�Ä]��nÀ»�d/�Y�¾°¼»��»Y�¾Ì¼Å�,d/�Y�cÁZ¨f»�½M�Âm�Á���Y|»�¦¸fz»�ÉZÅ

��Ê/�YÂÅ�Ä�]Y��¾Ì¼Å�����|Àf§ZË�d�{�ÄnÌf¿�¾ËY�Ä]�Ê/�ÅÁ�a��{���Z]�|¿ÂÌa�Á�Ä��|»��{�Ê³|¿��dÌ¨Ì¯�,Ä��|»�Âm�¾Ì]�Ä¯
�¿Y{��{�Ä///��|»��Y|»�½Y�Â»M{�Y{�{ÂmÁ�É�Y{�ÊÀ »�cÁZ¨e�|À¼///�ÂÅ�Á�É{Z��¿Y{�Á�Ä]�d^///�¿�É{Z����Y|»�½Y�Â»M

�¿Y{¾ÌËZa�sÂ�//���{��Â¯~»�ÉZÅ�Ì¤f»��{�|À¼//�ÂÅ���Y|»�½Y�Â»M�|¿{Â]�É�ef¿ÁÌµ�ÁZ°//�Z]�������½Z//�¿{Y{|¿Ä¯
�¿Y{½Y�Â»M��Y|»eÌ½Z/�ÂÅ�Ä]·{Ì¶Ä»Z¿�]ZÅÉ�Zy��Â»MÊÄ¯�{Ëd§Z»Ê|ÀÀ¯­Y�{YË³{ZÌ�É�fÆ]É�Y�¿Y{½Y�Â»M
{Z�É|¿�Y{�É{Â¼v»�ÂË|¯Á������½Z//�¿�Ê/�ÅÁ�a�{Ä¯�|¿{Y{¾Ì´¿ZÌ»�¿Y{½Y�Â»M�ÂÅ�Ìe�{¾Ì]Ä¨·Â»ÉZÅ­Y�{Y�Y

�Ìv»,Ä��|»Ä¨·R»ÉZÅ,cY�Z�f¿Yd��§ÉZÅ,Ê��Â»M�]YÁ��¿Y{�Â»MZ],º¸ »cÁZ¨eÉ�Y{ZÀ »|¿�Y{Ä]É�Â�Ä¯Ì´¿ZÌ»¾
�¿Y{½Y�Â»M½Z�ÂÅ�Ìe�eZ·Z]�Y�¿Y{½Y�Â»MÉ{Z�{Â]���½Y�Z°¼Å�Á�Z§Á�Ê�ÅÁ�a��{�����|Àf§ZË�d�{�ÄnÌf¿�¾ËY�Ä]��Ä¯]Ì¾
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{Z�ÉÄ�]Y�d^j»Á�Y{ZÀ »É{ÂmÁ{�Y{,Ä]�Â�ÉÄ¯YË¾Ä�]Y�Ä]�¨¿ÃÁ�³eÌ½Z�ÂÅ�»Ê|�Z]��

ºÆ»��Y�Ê°Ë�Z»Y�Ê³|¿����É�Â�¯�Å�Ê��Â»M�ºf�Ì��Ê¸Ì�ve�d§Z]�d»Z¸/��Á�Ê¸Ì/�ve�¹Y�f·Y��ËY�§Y��{�ZÅ�Ì¤f»�¾Ë�e
Ê¸Ì/�ve�Ê»xÌ���|�Z]�,Ê»Z¸�Z·Y�����­�{�ÉY�]�Ã{Z��Á�|Ì¨»�ÊÅY��Y��Ê¸Ì�ve�Ê³|¿����,½Y�´�ÅÁ�a����Êf�Ë�Æ]�¹ÂÆ¨»

�¿Y{Ã{�¯�½YÂÀ��½Y�Â»M�,½Y�Z°¼ÅÁ�Z¨��É�¼i��|¿Y����½Y�°a�,{ÁÁ�,¾ËÂeÂa�-��,������]�Ê§�´���ÌiZe�Ê¸Ì�ve�Ê³|¿������
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Á,½Y�Z°¼Å����� ��Z»Y|À¿Z»�Å//�ÅÁ�aÊ�ÅÁ�a�//�Zu¿Ì�·ZyÊ�Y{Á|v»Ëd{Â^¿�ºÌ¼ e�ZÅ�dË{Á|v»�¾ËY�{ÂmÁ�Ä¯
Äf§ZË�|ËZ¼¿�Ê»�É�f�Ì]��ZÌfuY�|À»�ZÌ¿�Y��½M�ÉZÅ�YÄ¸¼m�Ã|��¹Zn¿Y�Êm�Zy�Á�Ê¸yY{�ÉZÅ��ÅÁ�a�{Â^¼¯��ZÅ�dË{Á|v»�¾ËY

�¿Y{�Ä]��ÅÁ�a�¾ËY�ÄÀ»Y{�½{Â]�{Á|v»�,�ÅÁ�a�ÉZÅ�Ì¤f»�ÄÀÌ»���{»��///�a�½Y�Â»M��Y�Ã{Z¨f///�Y�,¾ËZ«��Æ///��ÊËY|f]Y���¬
Ê»�{ZÆÀ�Ìa�¾ËY�]ZÀ]��|�Z]�Ã{Â]�½Z³|ÀÅ{�x�Za�É�Ì³Â��Z]�ÃY�¼Å�d�Y�¾°¼»�Ä¯�Ê��Y�³{Ây��Y�]Y�½YÂÀ��Ä]�Ä»ZÀ�/��a��,{Â

�¿Y{�¾Ì]��{��ÅÁ�a�¾ËY�ÉY�mY�¾¼/��Ã|ÅZ�»�,Ä^uZ�»�½Âr¼Å�É�´Ë{�ÊÀÌ·Z]�ÉZÅ�Y�]Y��Y�,��Z¬»��´Ë{��{�Á��fy{�½Y�Â»M
Y���ÁÄ»Z¿�]�É{Z����Y|»�½Z�ZÀ�¿YÁ��Á�½Y�ÁZ�»�Ä¯�{Â��Ê»�ÄÌ�Âe��ÅÁ�a�¾ËY�lËZf¿�Ä]�ÄmÂe�Z]��{Â��Ã{Z¨f�Å�ÃZ³�Z¯Á�ZÅ�ÉZ

�ÉZÅ�Ì¤f»�dËÂ¬e�dÆm��{�Ê/��Â»MÊ¸Ì�ve�Ê³|¿����Á�Ä��|»�Âm��Y�­Y�{Y�,Ä/��|»�Ä]�ª¸ e��Z/�uY�½Y�Â»M��¿Y{�ÉY�]
�|¿�Ì´]���¿��{���Y|»�¾ËY

Ê¿Y{�|«�Á�°�e
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|À/�ËÂ¿�Á�cZÀËZ«�½Zf��Æ����Á�aÁ���Â»M�Ã�Y{Y�d�Y�u��Y�Y��{Ây��°�e�dËZÆ¿�Ä¯�|À¿Y{�Ê»�¹�Z·�{Ây��]�Ä·Z¬»�¾ËY�½Z³
�¹Zn¿Y��{�Y��Z»�,�ÅÁ�a�¾ËY��{�,d«Á�{Â^¼¯�º£��Ê¸��Ä¯�|¿�Y{�¹Z¸�Y�¾ËZ«��Æ��Ê�Z¨f¿Y��Ì£�Á��É{Z����Y|»�½Z¼¸ »�Á�½Y�Ë|»

�|¿{Â¼¿�É�ZË�½M

��]ZÀ»

�� �Z��� ,ÊËZ���Âa�����Êf·Á{���Y|»� Ä��Âf»� ¹Á{� Ã�Á{��a�½Y�Â»M��¿Y{� �{�Ê¸Ì�ve�Ê³|¿���� Á�c�Z¬u� Ã|¬�� Á�É�Zf§��É�Z�|À¼¿YÂe� Ä�ËZ¬»� ��
�ÊfÌ]�e�¹Â¸��ÃÁ�³�½Z¯{�Y�|uYÁ�Ê»Z¸�Y{Y�M�ÃZ´�¿Y{�,|��Y�Ê�ZÀ��Z¯�Ä»Z¿�½ZËZa��{�Ë�½Zf��Æ��Ê�Z¨f¿Y�Ì£Á

�½Z³�»� ,µ{�Âa� -Z¸Æ»� ,Ê¿ZÆ¨�Y� Êf�{� -�¨ m� ,Z¨�� É�¼i������Ê¨�Z�Âm,Ä��|»Z]� �Z^e�Y� �Z�Y�]� Ê¸Ì�ve� Ê³|¿���� µ|»� ¾ËÁ|e� ��
�,Ã�ÁZ�»�ÉZÅ��ÅÁ�a�½Y�Â»M��¿Y{�Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{Á�É|»M�Z¯{Ây,��Ì´¿Y,Ã{YÂ¿Zy������,���������

�,É�¨ m�-Z��Ì¸�,É{Z¿�-Ê¸�|¼v»�,ÊX�À»���Z��»Z¸£��������Á��^ÅY�{Ây�É�Ì³{ZË���Â»M�Èf�]�Ê]ZË�Z^f�Y�Á�¾ËÁ|eÊ¸Ì�ve�©ZÌf�Y��]�½M�Ê�z]�iY�¾ÌÌ e
Á�,Ê��{�É�Ë��Ä»Z¿�]�{��ÅÁ�a��½ZËÂn�¿Y{��{�Ê¸Ì�ve�Ê³|¿���������,���������

���{Â �»�,É�Znu�-º¸�»�,É��^»�-�^¯Y�,Ê¸Ì¸m������ÂÅ�Ìe�Á�É{Z��½Y�Â»M��¿Y{�½Zvf»Y�[Y���YÁ�Ê¸Ì�ve�Ê^¸��®¼¯,Ê¸Ì�ve�Ê³|¿����Ä�ËZ¬»���
�Ä��Âf»�µÁY�Ã�Á{���Y|»�,Ê°��a�¹Â¸���{�Ê��Â»M�ÉZÅ{�^ÅY��ÄË��¿��Ã|À]Y|y�½Zf��Æ�������

^Ì¸¯�Ê^Ì^u��,�-¾Ì»Y��,É{Z^«���Z¸Ì·�������Ä��YÁ��¬¿�Z]�Ê¸Ì�ve�Ê³|¿����Á��^ÅY�{Ây�É�Ì³{ZË�Ä�]Y�Ê¸Ì�ve���Ì´¿Y�ÉY��Ì]�e�ÉZÆ�ÅÁ�a�ÄË��¿,Êf
�����,���������

,Ê¼�Z¬·YÂ]Y� -µZ¼¯� ,Ê¿Y�{� -½YÂ��� ,Ã{Y��ºÌ°u�� �{ZÅ�§� ,ÊeZn¿� -É|Æ»�����{�°¸¼��Á�d§��Ìa�Ã�Ì´¿Y� Z]�Ä��|»�Ä]�ª¸ e��Z�uY�É�Ä�]Y��Ê���]� ��
�,ÊfÌ]�e�¹Â¸��É�Ä¸n»��½ZÆ¨�Y�Æ��É��¿�Ä��Âf»�Ã�Á{�½Y�Â»M��¿Y{�Ê¸Ì�ve�����,����������

¹|«�-Z¸Ì·�,Ê¿ZË�|Ìuc���,�Âa���|¼v»�,Ê�Z^��-Ä·Y������ZÅ�Zf§��Á�Ä��|»�Âm�Ê¸��Ä�]Y���Ê¸Ì�ve�Ê³|¿��®^��Ã|ÀÀ¯�¶ÌÆ�e�ÉZ¸d»�Ên¿ZÌ»�Z]��Âv»
�¿Y{��{�Ê¸Ì�ve�É�Ì³�{½Y�Â»M�Ä¸n»��,Ê�ZÀ��½YÁ���ËÁ������,��������

� �� {Â �»� ,É�Zq� ¾Ì�u� -¾Ì�u� |¼v»� ,Ã{Y�� Ê¿Z¬Å{�����Ä��YÁ� �¬¿� -Ã{YÂ¿Zy� Ê�Z^e�Y� ÉÂ´·Y� �Y� ­Y�{Y� Á� Ê¸Ì�ve� Ê³|¿���� ���ÉY
|»M�Z¯{Ây�ÉÈ¸n»Z ·Z�»��Â»M�cÁÉ�Ì³{ZË�,����,�������

�� �¹ZÆ·Y� ,Ê��Y�� -É|Æ»� ,Ê¼Ìu������ ��±��]�Ê´f�^·{� {Z ]Y��¬¿Ä��YÁ� Z]�Ê¸Ì�ve�Ê³|¿���� �{�Ê·Z��Á�cZ¸°�»� Z]� Ä¸]Z¬»�É|»M�Z¯{Ây� {Z ]Y�É�³
µZ¼¯ÊËY�³�,É�Zn»�Á�ÊÅZ´��Â»M�É�Ì³{ZË��{��ÅÁ�a��������

�Z´f�����ÄÌ�M�,��������Ê³|¿�����ÌiPe¹Á{�Ã�Á{��fy{�½Y�Â»M��¿Y{��É�{�Â»�Ä ·Z�»�½Y�Â»M��¿Y{�É|»M�Z¯{Ây��]�Ä��|»�Ä]�ª¸ e��Z�uY�Á�Ê¸Ì�ve
,�Â¿�½Zf��Æ��Ä��Âf»½Y�ËY�,½Y�Æe�,ÊfÌ]�e�¹Â¸��Á�Ã�ÁZ�»�,Ê�ZÀ�¿YÁ��Ê¸¸¼·ZÀÌ]��¿Y�¨À¯�¾Ì»Â��

���Z¸Ì·�Ã|Ì��,ª¸�»�ÊeY{Z��-Ê^fn»�,{Y��ÊËZ��������ËZ¬»Ä�§��Ìa�Ã�Ì´¿YÄ]{Z¼f�Y�,d�¿Y{�Ê¸Ì�ve�{�°¸¼��Á�Ä��|»�Ä]�ª¸ e��Z�uY�,�¨¿Â»M�½Y�
Ä¿Â¼¿�,Êf·Á{���Y|»½Z�ÂÅ�Ìe�Á�|À¼�ÂÅ�,Êf·Á{Ä»Z¿�]�{��ÅÁ�a��Ê��{�É�Ë�������,�������

���Z���,ÊWY���������Ìa�Ê6¸��µ|»Ä�Ë���Z�Y��]�Ê¸Ì�ve�É�Z°·Z¼ÅY�ÊÀÌ]Ä¨·R»�Á�ÊÀË|·YÁ�ÉZÅZ]�Ê¿YÂz¼ÅZ¿{Ây�ÉZÅÄ��YÁ��¬¿¸ e��Z�uY�ÉY�ª
Ä��|»�Ä]��Ê¿Z»�|¿YÁ��Á�Ã�ÁZ�»�²ÀÅ�§�Ä»ZÀ¸�§�,������,��������

½Z¼Ì¸����Ä]Â^v»�,½Y�¼��Âa��������²ÀÅ�§�Ên¿ZÌ»��¬¿�Z]�Ä��|»�Ä]�ª¸ e��Z�uY�Á�ÉY�Ä��|»�Ê³|¿��dÌ¨Ì¯�Z]�Ê��Â»M��]Y�]�ÉZÅ�d��§�Ä�]Y�
Ä��Âf»�½Y�Ì]{��{�Ä��|»�ÅÁ�a�ÄË��¿���e�ÉZÅ�,ÊfÌ]�����,���������

��¾Ì�u�,Ê¼Ì¸��������¾ËÁ|eµ|»É�ZfyZ��ÌaÊÀÌ]Ê¿Z]�«�5½|�É�|¸«ÊÅZ´��Â»MÁÊ�z]�iY��Â»MÊÀf^»�]¾ËYµ|»�]ÊÀÌ^�Âye,Ê¸Ì�v
c���¨¿ÁÊ¿Z]�«½|��¿Y{½Y�Â»M�fy{Ã�Á{µÁYÄ��Âf»�Æ�½Z¯Â]���eÉ�f¯{Ê��ze½YÁ�Ê�ZÀ�ÊfÌ]�eÃZ´�¿Y{,½Zf��·{Ã|°�¿YcZÌ]{Y

Á¹Â¸�Ê¿Z�¿Y�

�,Ê³�Â��-�Á�Ì��,�§�ÊÀ£-¾�u|¼v»É|�YÊ�¿ÂË�,���º�Z«�,ÊÅM�-Z��|¼v»��������{�°¸¼��Á�Ê¸Ì�ve�Ê³|¿�����]�Ê¿ZnÌÅ�É�³�ZÆ»{Ây�Ê�z]�iY
�¿Y{�Ê¸Ì�veY�Â»M��½�,­{Â¯�½YÁ��d»Z¸��Ä»ZÀ¸�§����,�������
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xÌ����Ê¸��,Ê»Z¸�Z·Y������a�Ì�¿Y{�Ê¸Ì�ve�Ê³|¿����ÊÀÌ]�]�½Y�Â»MÊ¸Ì�ve�Ã�Y|Àa{Ây�Á�Ê¸Ì�ve�dËZ¼u��Z�Y��Ê��Â»M�ÉZÅ�¹Z�¿��{��ÅÁ�a,
������,�������

���Ê¸ ¿Z�¸��,Ê¼�Z¯�-|Ìn»�,�³��]�-ZÀÌ»�,ÊÆ·Y{Z^������Ä��YÁÁ��¬¿�Z]�½Y�Â»M��¿Y{�Ê¸Ì�ve�dÌ·Â¤�»��]�Ä��|»Âm��Y�­Y�{Y��ÌiZe�Ê¸��µ|»�¾ËÁ|e���
�ÉY�,ÊfyZÀ�¿YÁ��ÉZÅ�µ|»Á�ZÅ��Á���Ê¸Ì�ve�Ã�Y|Àa{Ây������,������

���¾Ë|·YZÆ]|Ì��,Ê¼Ë�¯�-�ÅZ��,Ê]Â^v»�-{ZÅ�§�,É{Y�»�Ê¸������|À¼�ÂÅ���Y|»�½Y�Â»M��¿Y{�Ê¸Ì�ve�Ê³|¿���Á�{�°¸¼��{�Ê��Â»M�ÉZ�§��¬¿���
ÊÅ{{ZË�Ã�Âu��{�¾ËÂ¿�ÉZÅ�Äf§ZË�Ê¸»��¿Y�¨À¯�¾Ì»Á{��ÊfÀ�Á�Ã�Á{��{�É�Ì³{ZË�Z^��|À]�,ÊËY|f]Y�

�� �¾Ë|·Y�|�� ,É�Zf�� -ZËÁ�� ,ÊËZ��Ì¸������É{Z����Y|»�Ä��Âf»���¬»�½Y�Â»M��¿Y{�Ê¸Ì�ve�d§��Ìa� Ã�Ì´¿YÁ�Ä��|»�Ä]�ª¸ e��Z�uY�Ä�ËZ¬»� ��
�,ÊÅÁ�a���Â»M�Ä»ZÀ¸�§��|À¼�ÂÅÁ������

�� �¾ËÁ�a�,�ÂË|¯�-Y�Å��,É{Â¼v»�����½M�cÁZ¨eÁ�Ê¿ZnÌÅ��ÂÅ,Ä��|»��Ìv»�Ê���]� ���ÄË��¿��Êv��|Àq�¶Ì¸ve� ,É{Z�Á��ÂÅ�Ìe�½Y�Â»M��¿Y{�{
�,Ê¿Z�¿Y�¹Â¸���{�dÌ«Z¸yÁ�Z°f]Y�Ê¼¸�����,���������

Ê�e�»�,É{Y�»�-º��Y�,Ê£Y�q��������Ê¸��ÉÂ´·Y�����Ê¿Y{�³{Ây�Á���Ì´¿Y�,�Z¸¯��ZfyZ���Y�­Y�{Y�,Ã{YÂ¿Zy��Z^e�Y�ÉÂ´·Y��Y�­Y�{Y�¾Ì]��]YÁ���Y�Ê]�ne
ve�Ê³|¿����Á�Ê¸Ì�veÊ¿Zf��Ì]{�½Z¿YÂmÂ¿��{�Ê¸Ì���¸n»Ä�,É�Ì³{ZË�Á���Â»M�cZ ·Z�»����,���������

���Ä·Y�¯}�,ÊeÁ�»�-|Ìn»�,Äf�Y�§Y�Ê¨�ÂË�-{Â �»�,É�Znu�-Ä¼�Z§�,ÊWZ¸»�����Ê¸Ì�ve�Ê³|¿���Á�Ê¸Ì�ve�©ZÌf�YZ]�Ä�]Y��{�ÊÅZ³M�¾Å}�Ên¿ZÌ»��¬¿���
�Â»M�ÉZÅ�¹Z�¿��{��ÅÁ�a�Ä»ZÀ¸�§���fy{�½Y�Â»M��¿Y{�,Ê�������,�������

Ê¸ÌWZ°Ì»�-|Ì ��,ZÀÆ»Ê�Ì��-Ä¿Y��§��,�ÌÀ»,½Z³{Y���Ê¸���������ÌaÊÀÌ]Ã|ÀÀ¯ÉZÅÊfyZÀ�/Ê�Z¼fmYdËZ���YÄ��|»�{�¿Y{½Y�Â»M�,Ê¿Zf��Ì]{
½Â»�M®Ëµ|»É�ÁMÂ¿�Ê6¸�ÉZÅ,Ê��Â»M�����,������

�,Ê´Ì]Y��Ì»�-|¼uY�,�Âa�ZÌfz]�-|Ì ��,É{Z ��Zzf§Y-Y�Å��,É|¿Â°»�-¹ZÀÆ]�,Z�Za�Z�����������Ã�Ì´¿Y�,Ä��|»�Ä]�ª¸ e��Z�uY�,Ê¸Ì�ve�Ê³|¿����Ä�ËZ¬»
d§��Ìa�¿Y{�¾Ì]��{�Ê¸Ì�vefy{�½Y�Â»M�Z¸ËY�Æ��¹Á{�Ä��Âf»���Y|»��a�Á��¹¹Z�¿�{��ÅÁ�a�,Ê��Â»M�ÉZÅ���,�Ä»Z¿�Ã�ËÁ�����������

�u� ,Ã{Y�|�Y� -É�¤�� ,¹YÂ«�Ê¼ÌÅY�]Y� -Z¼Ì�� ,Z§Á�� �¾�����ÉZÅ{�^ÅY�� Z]��Z¸¯� Âm��Y� �Â»M��¿Y{�­Y�{YÁ�º¸ »�É|»M�Z¯{Ây�ÉZÅ�ÁZ]�¾Ì]�É�Ä�]Y�� ��
�{Y�§Y�Ä»ZÀ¸�§��½Y�Æe��Æ��É{Z�Á�½Z�ÂÅ�Ìe���Y|»�Ä��Âf»�µÁY�ÄËZa��fy{�½Y�Â»M��¿Y{��{�½M�É�Ä�ËZ¬»Á�½Y�Â»M��¿Y{�É�Ì³{ZË�Ê¼Ì�Àe{Ây

�,ÊËZÀjf�Y�����,������

���ÄË{Z¿�,Ê�YÂÅ�������¿Y{��{�Ä��|»�Z]�|¿ÂÌa�Á�Ä��|»��{�Ê³|¿��dÌ¨Ì¯�,Ä��|»�Âm�Ä�ËZ¬»|À¼�ÂÅ�Á�É{Z����Y|»�½Y�Â»M��Ä»Z¿�½ZËZa��Y�Ê�ZÀ��Z¯�|
�½Zf�{�¯�ÃZ´�¿Y{

$OOHQ��.���.HUQ��0��/���9HOOD�%URGULFN��'���+DWWLH��-���	 :DWHUV��/����������:KDW�VFKRROV�QHHG�WR�
NQRZ� DERXW� IRVWHULQJ� VFKRRO� EHORQJLQJ�� $� PHWDDQDO\VLV�� (GXFDWLRQDO� 3V\FKRORJ\� 5HYLHZ��
�������������

$UVODQ�� *�� �������� 6FKRRO� EHORQJLQJQHVV�� ZHOO�EHLQJ�� DQG� PHQWDO� KHDOWK� DPRQJ� DGROHVFHQWV��
([SORULQJ�WKH�UROH�RI�ORQHOLQHVV��$XVWUDOLDQ�-RXUQDO�RI�3V\FKRORJ\��$GYDQFH�RQOLQH�SXEOLFDWLRQ����������

%UHZ��&���%HDWW\��%���:DWW��$����������0HDVXULQJ�VWXGHQWV¶�VHQVH�RI�FRQQHFWHGQHVV�ZLWK�VFKRRO��
3DSHU�SUHVHQWHG� DW� WKH�$XVWUDOLDQ� VVRFLDWLRQ� IRU�5HVHDUFK� LQ�(GXFDWLRQ�$QQXDO�&RQIHUHQFH��
0HOERXUQH�

&ROOLH��5��-���6KDSND��-��'���	�3HUU\��1��(����������3UHGLFWLQJ�WHDFKHU�FRPPLWPHQW��7KH�LPSDFW�RI�
VFKRRO�FOLPDWH�DQG�VRFLDO�� HPRWLRQDO�OHDUQLQJ� 3V\FKRORJ\�LQ�WKH�6FKRROV������������������������������������������������������������������������

*UD]LD�� 9��� 	� 0ROLQDUL�� /�� �������� 6FKRRO� FOLPDWH� PXOWLGLPHQVLRQDOLW\� DQG� PHDVXUHPHQW�� $�
V\VWHPDWLF�OLWHUDWXUH�UHYLHZ� 5HVHDUFK�3DSHUV�LQ�(GXFDWLRQ� ���������������

+HUUHUD��1���*ORULD��$��0���	�&DVWHOODQRV��-����������7KH�UROH�RI�SHUFHLYHG HGXFDWLRQDO�HQYLURQPHQW�
DQG�KLJK�VFKRRO�JHQHUDWLRQ�RQ�0H[LFDQ�$PHULFDQ�)HPDOH FRPPXQLW\�FROOHJH�VWXGHQWV¶�HPLF�
ZHOO�EHLQJ��-RXUQDO�R 'LYHUVLW\�LQ�+LJKHU (GXFDWLRQ�����������������
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.R��0��<���5RVHQEHUJ��6��0���0H]D��%��3���'XGRYLW]��5��1���'RVDQMK��.��.���	�:RQJ��0��'����������
3HUFHSWLRQV�RI�6FKRRO�&OLPDWH�6KDSH�$GROHVFHQW�+HDOWK�%HKDYLRU��$�/RQJLWXGLQDO�0XOWLVFKRRO�
6WXG\� -RXUQDO�RI�6FKRRO�+HDOWK� ���������������

/HVWHU��/���	�&URVV��'����������7KH�UHODWLRQVKLS�EHWZHHQ�VFKRRO�FRQQHFWHGQHVV�DQG PHQWDO�KHDOWK�
GXULQJ� WK WUDQVLWLRQ� WR� VHFRQGDU\� VFKRRO�� $� 3DWK� $QDO\VLV�� -RXUQDO� RI 3V\FKRORJLVWV� DQG�
&RXQVHOORUV�LQ�6FKRROV�����������������

/LX��<���&DUQH\�� -��9���.LP��+���+D]OHU��5�� -���	�*XR��;�� ��������9LFWLPL]DWLRQ� DQG� VWXGHQWV¶�
SV\FKRORJLFDO�ZHOO�EHLQJ��7KH�PHGLDWLQJ�UROHV�RI�KRSH�DQG�VFKRRO�FRQQHFWHGQHVV��&KLOGUHQ�DQG�
<RXWK�6HUYLFHV�5HYLHZ�����������������

/RUHQW��9��-���)DUULQJWRQ��'��3���	�=\FK�� ,�� ��������6FKRRO�FOLPDWH�SROLF\�DQG� LWV� UHODWLRQV�ZLWK�
VRFLDO�DQG�HPRWLRQDO�FRPSHWHQFLHV��EXOO\LQJ�DQG�F\EHUEXOO\LQJ�LQ�VHFRQGDU\�HGXFDWLRQ� 5HYLVWD�
GH�3VLFRGLGiFWLFD��(QJOLVK�HG��� �������������

0DUWLQ��$��-���	�0DUV��+��:����������$FDGHPLF�EXR\DQF\��WRZDUGV�DQ�XQGHUVWDQGLQJ�RI�VWXGHQWV��
HYHU\GD\�DFDGHPLF�UHVLOLHQFH��-RXUQDO�RI�6FKRRO�3V\FKRORJ\��������������������������������������������������������������������������������������

0DUWLQ�� $�-�� 	� 0DUVK�� +�:�� �������� $FDGHPLF� UHVLOLHQFH� DQG� DFDGHPLF� EXR\DQF\��
0XOWLGLPHQVLRQDO� DQG� KLHUDUFKLFDO� FRQFHSWXDO� IUDPLQJ� RI� FDXVHV�� FRUUHODWHV� DQG� FRJQDWH�
FRQVWUXFWV� 2[IRUG�5HYLHZ�RI�(GXFDWLRQ������������������������������������

3LNR��%��)���	�+DPYDL��&�� ��������3DUHQW�� VFKRRO�DQG�SHHU�UHODWHG�FRUUHODWHV�RI�DGROHVFHQWV� OLIH�
VDWLVIDFWLRQ��&KLOGUHQ�DQG�<RXWK�6HUYLFHV�5HYLHZ����������������

3XWZDLQ��'��9���&RQQRUV��/���6\PHV��:���	�'RXJODV�2VERUQ��(�����������,V�DFDGHPLF�EXR\DQF\�
DQ\WKLQJ�PRUH�WKDQ�DGDSWLYH�FRSLQJ�"�$Q[LHW\��6WUHVV�DQG�&RSLQJ������������������

3XWZDLQ�� '�� :��� :RRG�� 3��� 	� 3HNUXQ�� 5�� �������� $FKLHYHPHQW� HPRWLRQV� DQG� DFDGHPLF�
DFKLHYHPHQW��5HFLSURFDO�UHODWLRQV�DQG�WKH�PRGHUDWLQJ�LQIOXHQFH�RI�DFDGHPLF�EXR\DQF\��-RXUQDO�
RI�(GXFDWLRQDO�3V\FKRORJ\��$GYDQFH�RQOLQH�SXEOLFDWLRQ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������

5\DQ��$��0���	�+RSNLQV��1��%����������$FKLHYHPHQW�JRDOV�LQ�WKH�VRFLDO�GRPDLQ���8QLYHUVLW\�RI�
,OOLQRLV��8UEDQD�&KDPSDLJQ��XQSXEOLVKHG�PDQXVFULSW������������������������������

6KDDULD��$���<XVRII��1��0��� ,]DP�0�*���2VPDQG��5���	�']DKLU��1��)�� ��������7KH� UHODWLRQVKLS�
EHWZHHQ�OHFWXUHUV�WHDFKLQJ�VW\OH�DQG�DFDGHPLF�HQJDJHPHQW��6RFLDO�DQG�%HKDYLRUDO�6FLHQFHV��
��������± ���

7ULFNHWW�� (�� -��� 	� 0RRV�� 5�� +�� �������� 6RFLDO� HQYLURQPHQW� RI� MXQLRU� KLJK� DQG� KLJK� VFKRRO�
FODVVURRPV��-RXUQDO�RI�HGXFDWLRQDO�SV\FKRORJ\����������������������������������������

:DQJ�� 0�� 7��� 	� +ROFRPEH�� 5�� �������� $GROHVFHQWV¶� SHUFHSWLRQV� RI� VFKRRO� HQYLURQPHQW��
HQJDJHPHQW�� DQG� DFDGHPLF� DFKLHYHPHQW� LQ� PLGGOH� VFKRRO� $PHULFDQ� HGXFDWLRQDO� UHVHDUFK�
MRXUQDO� ���������������

:D\��1���5HGG\��5���	 5KRGHV��-����������6WXGHQWV�SHUFHSWLRQV�RI�VFKRRO�FOLPDWH�GXULQJ�WKH�PLGGOH�
VFKRRO� \HDUV�� $VVRFLDWLRQV� ZLWK� WUDMHFWRULHV� RI� SV\FKRORJLFDO� DQG� EHKDYLRUDO� DGMXVWPHQW��
$PHULFDQ�MRXUQDO�RI�FRPPXQLW\�SV\FKRORJ\�����������������������������

:KLWLQJH�� -�� /�� �������� 6FKRRO�&RQQHFWHGQHVV� DQG� WKH�7UDQVLWLRQ� ,QWR� DQG�2XW� RI�+HDOWK�5LVN�
%HKDYLRU���,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI�(GXFDWLRQDO�0DQDJHPHQW��������������

=HLGDQ�� $�� �������� &RQVWUXFWLYLVW� OHDUQLQJ� HQYLURQPHQW� DPRQJ� 3DOHVWLQLDQ� VFLHQFH� VWXGHQWV��
,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI�6FLHQFH�DQG�0DWKHPDWLFV�(GXFDWLRQ�����������������
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