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0pUĘHV]N|]|N
$ YL]VJiODWEDQ D GHPRJUiILDL DGDWRN PHOOHWW D 7HOMHVtWpV eU]HOHP .pUGĘtYHW  3HNUXQ pV PWVDL        KDV]QiOWXN IHO  PHO\QHN 8QDORP VNiOiMiW YHWW�N DODSXO D] ,VNRODL 8QDORP .pUGĘtY DGDSWiFLyMiKR] pV IDNWRUVWUXNW~UiMiQDN YL]VJiODWiKR]  $ NpUGĘtY PDJ\DU Q\HOYUH IRUGtWiVD %HDWRQ  %RPEDUGLHU  *XLOOHPLQ pV )HUUD]        SURWRNROOMD V]HULQW NpV]�OW  $] 8QDORP VNiOD    WpWHOW WDUWDOPD]  PHO\HN D WDQyUiN N|]EHQL     WpWHO  SO  Ä$]RQ JRQGRO NRGRP  PL PiVW FVLQiOKDWQpN DKHO\HWW  KRJ\ H]HQ D] XQDOPDV yUiQ �O|N ´  pV D WDQXOiV 
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   N|]EHQL    WpWHO  SO  Ä$ WDQDQ\DJ KDOiOUD XQWDW ´  XQDOPDW HJ\DUiQW PpULN  $ GLiNRN HJ\   WĘO   LJ WHUMHGĘ /LNHUW VNiOiQ      (J\iOWDOiQ QHP pUWHN HJ\HW       7HOMHVHQ HJ\HWpU WHN   MHO|OWpN  KRJ\ PHQQ\LUH pUWHQHN HJ\HW D] DGRWW iOOtWiVVDO 

(OMiUiV
$ NXWDWiV D +HOVLQNL 'HNODUiFLyQDN PHJIHOHOĘHQ  YDODPLQW D] (|WY|V /RUiQG 7XGRPiQ\ HJ\HWHP (WLNDL %L]RWWViJiQDN  MyYiKDJ\iViYDO  ]DMORWW  $] DGDWJ\ĦMWpV       PiMXViEDQ pV M~QLXViEDQ ]DMORWW  D NLW|OWpVL LGĘ iWODJRVDQ   SHUF YROW  $ UpV]WYHYĘN WRERU]iVD RQOLQH IRUPiEDQ  N|]|VVpJL ROGDODNRQ pV HJ\HWHPL OHYHOH]pVL OLVWiNRQ NHUHV]W�O W|UWpQW  $ GLi NRN |QNpQWHVHQ  DQRQLP PyGRQ  RQOLQH IRUPiMiEDQ W|OW|WWpN NL D NpUGĘtYHW  VHPPLO\HQ MXWDORPEDQ QHP UpV]HV�OWHN D YiODV]DGiVpUW  $ UpV]WYHYĘN HOVĘNpQW HJ\ LQIRUPiOW EHOH HJ\H]pVW ROYDVKDWWDN D NpUGĘtY WDUWDOPiUyO pV LGĘWDUWDPiUyO  LOOHWYH EL]WRVtWRWWXN ĘNHW D] DQRQLPLWiVUyO  D YiODV]DLN EL]DOPDVViJiUyO  WRYiEEi PHJHUĘVtWpVW NDSWDN  KRJ\ EiUPLNRU DEEDKDJ\KDWMiN D NLW|OWpVW  DPLNRU D]W NHOOHPHWOHQQHN pU]LN  (J\ MHO|OĘQpJ\]HW NLW|OWp VpYHO HJ\H]KHWWHN EHOH D NXWDWiVEDQ YDOy UpV]YpWHOEH  $ NpUGĘtY HOVĘ UpV]pEHQ D] ,VNRODL 0RWLYiFLyV  6NiOD   9DOOHUDQG  pV PWVDL           D 7HOMHVtWpV eU]HOHP   3HNUXQ  pV PWVDL         D 7DQiUL /HONHVHGpV 6NiOD   2URV] pV PWVDL         D]  ,VNRODL 7LV]WHVVpJ .pUGĘ tY   RQOLQH  pV RIIOLQH  FVDOiVRN  0F&DEH  pV PWVDL          D )DFHERRN KDV]QiODW  NpUGĘtY  2URV] pV PWVDL  PHJMHOHQpV DODWW   LOOHWYH D] 2QOLQH %DUiWNR]iV .pUGĘtY  5RVV pV PWVDL        V]HUHSHOW  D PiVRGLN  UpV]EHQ SHGLJ GHPRJUiILDL NpUGpVHNUH DGKDWWDN YiODV]W   SO  QHP  pOHWNRU  ODNyKHO\  HOĘ]Ę IpOpYHV WDQXOPiQ\L iWODJ  

6WDWLV]WLNDL HOHP]pV
0HJHUĘVtWĘ IDNWRUHOHP]pVW  ¶FRQILUPDWRU\ IDFWRU DQDO\VLV¶  &)$  DONDOPD]WXQN D 5|YLG (J\HWHPL 8QDORP .pUGĘtY   5(8.   IDNWRUVWUXNW~UiMiQDN  WHV]WHOpVpUH  $]  HOHP]pVHNHW 0SOXV     DV VWDWLV]WLNDL V]RIWYHU VHJtWVpJpYHO  YDODPLQW 0/5 EHFVOpVL PyGV]HUUHO  0XW KpQ pV 0XWKpQ      ±      KDMWRWWXN YpJUH  $ PRGHOOHN |VV]HKDVRQOtWiVD VRUiQ V]iPRV PRGHOOLOOHV]NHGpVL PXWDWyW  ILJ\HOHPEH YHWW�QN   %URZQ         6FKUHLEHU  6FKUHLEHU  6WDJH  .LQJ  1RUD pV %DUORZ         D] |VV]HKDVRQOtWiVL  LOOHV]NHGpVPXWDWyW  &RPSDUD WLYH )LW ,QGH[  &),   D 7XFNHU /HZLV ,QGH[HW  7/,   D EHFVOpVL KLED QpJ\]HWHV iWODJiQDN J\|NpW   5RRW 0HDQ 6TXDUH (UURU RI $SSUR[LPDWLRQ  506($  pV DQQDN    V]i]DOpNRV NRQILGHQFLD LQWHUYDOOXPiW       V]i]DOpN &,    YDODPLQW  D &ILW   pV  D] 6505 PXWDWyNDW  +X pV %HQWOHU         YDODPLQW .OLQH        LUiQ\HOYHL DODSMiQ D N|YHWNH]Ę pUWpNHNQHN PHJIHOHOĘHQ IRJDGWXQN HO HJ\ PRGHOOW PLQWiUD LOOHV]NHGĘQHN  &),  �       7/,  �       506($  �       &)LW  �      QHP V]LJQLILNiQV   pV 6505  �       $ VNiOiN PHJEt] KDWyViJiQDN  YL]VJiODWiQiO  D &URQEDFK Į PXWDWyW  DONDOPD]WXN   LUiQ\DGyQDN 1XQQDOO\        MDYDVODWDLW YHWW�N ILJ\HOHPEH  HOIRJDGKDWy        My        

(UHGPpQ\HN
$]    WiEOi]DW PXWDWMD D IDNWRUHOHP]pV IĘEE HUHGPpQ\HLW pV D N�O|QE|]Ę PRGHOOHN |VV]H KDVRQOtWiViW  $] HUHGHWL  IDNWRUVWUXNW~UD YL]VJiODWD PHOOHWW DOWHUQDWtY PRGHOOHNHW  LV  WHV] WHOW�QN  tJ\ |VV]HVHQ QpJ\ PRGHOOW YL]VJiOWXQN PHJ         WpWHOHV  HJ\IDNWRURV PRGHOO           WpWHOHV   NpWIDNWRURV PRGHOO            WpWHOHV   HJ\IDNWRURV PRGHOO            WpWHOHV  NpWIDNWRURV PRGHOO  $] HUHGPpQ\HN DODSMiQ D  U|YLGtWHWW      WpWHOHV  NpWIDNWRURV PRGHOO PXWDWWD  D  OHJMREE  LOOHV]NHGpVW  D  YL]VJiOW  DOWHUQDWtYiN N|]�O   &),        7/,        



8OLF]Dí*DMGRVí%ĘWKHí7yWK .LUiO\í2URV]  $ 5|YLG (J\HWHPL 8QDORP .pUGĘtY IDNWRUVWUXNW~UiMD
506($        >    V]i]DOpN &,             @  &)LW         6505         $  IDNWRU W|OWpVHN      pV      N|]|WWLHN YROWDN  PHJIHOHOĘQHN EL]RQ\XOWDN       iEUD   YDODPLQW D EHOVĘNRQ]LV]WHQFLD pUWpNHN  LV  D  KDWiUpUWpNHN  IHOHWW  KHO\H]NHGWHN  HO   ĮWDQyUD  N|]EHQL       ĮWDQXOiV N|]EHQL        $    WiEOi]DW WDUWDOPD]]D D] iWODJRNDW  V]yUiVRNDW  D FV~FVRVViJL pV D IHUGHVpJL PXWDWyNDW  YDODPLQW D EHOVĘNRQ]LV]WHQFLD PXWDWyW 
   WiEOi]DW  $ 5|YLG (J\HWHPL 8QDORP .pUGĘtY  5(8.  DOWHUQDWtY IDNWRUVWUXNW~UiLQDN |VV]HKDVRQOtWiVD

0RGHOOHN &), 7/, 506($ >    &,@ &)LW 6505
   WpWHOHV  HJ\IDNWRURV                   >           @            
   WpWHOHV  NpWIDNWRURV                   >           @            
   WpWHOHV  HJ\IDNWRURV                   >           @            
   WpWHOHV  NpWIDNWRURV                   >           @            
0HJMHJ\]pV  &),   FRPSDUDWLYH ILW LQGH[  7/,   7XFNHU /HZLV ,QGH[  506($   URRW PHDQ VTXDUH HUURU RI DSSUR[LPDWLRQ  &)LW   506($¶V WHVW RI FORVH ILW  6505   VWDQGDUGL]HG URRW PHDQ VTXDUH UHVLGXDOV

   WiEOi]DW  $ 5|YLG (J\HWHPL 8QDORP .pUGĘtY OHtUy VWDWLV]WLND DGDWDL
$OVNiOiN 7DUWRPiQ\ ÈWODJ 6]yUiV )HUGHVpJ &V~FVRVViJ      

   ÏUD N|]EHQL XQDORP  í                      í
   7DQXOiV N|]EHQL XQDORP  í                             í
0HJMHJ\]pV     S     

   iEUD  $ 5|YLG (J\HWHPL 8QDORP .pUGĘtY IDNWRUVWUXNW~UiMD  D] HJ\YpJĦ Q\LODNRQ V]WHQGHUGL]iOW IDNWRUW|OWp VHN YDQQDN  D NpWYpJĦ Q\tO SHGLJ D IDNWRURN N|]|WWL NRYDULDQFLD 
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   gVV]HJ]pV
.XWDWiVXQN FpOMD  D] (J\HWHPL 8QDORP .pUGĘtY  IDNWRUVWUXNW~UiMiQDN  IHOWiUiVD YROW  $] HUHGPpQ\HN  V]HULQW PLQG  D  U|YLG  PLQG  D  KRVV]DEE  HJ\IDNWRURV  VWUXNW~UiN  URVV]DEE PRGHOOLOOHV]NHGpVW PXWDWQDN  PLQW D NpWIDNWRURVDN  (]HN V]HULQW D GLiNRN IHMpEHQ HOWpUĘ PyGRQ UHSUH]HQWiOyGLN D WDQXOiV N|]EHQL XQDORP pV D] yUDL XQDORP  (]HN D IDNWRURN D] HUHGHWL NpUGĘtYEHQ  LV PHJWDOiOKDWyN YROWDN   3HNUXQ  pV PWVDL         (PHOOHWW  D] HUHG PpQ\HN  DODSMiQ  D  U|YLG  YHU]Ly  IDNWRUVWUXNW~UiMD  MREE PRGHOOLOOHV]NHGpVW PXWDW  PLQW D  KRVV]DEE YiOWR]DWp   DPL  QHP PHJOHSĘ   KLV]HQ  D KRVV]DEE YHU]Ly  W|EE PpUW  YiOWR]yW WDUWDOPD]  (PHOOHWW PLQG D QpJ\ YHU]LyQDN PHJIHOHOĘ D EHOVĘ NRQ]LV]WHQFLiMD   WHKiW D] DOID  pUWpNHNHW  WHNLQWHWEH YpYH PLQG D  U|YLG  PLQG  D  KRVV]~ NpWIDNWRURV YiOWR]DW PHJ Et]KDWyQDN WĦQLN .pUGĘtY�QN HJ\ HJ\V]HUĦ PyGMD D] XQDORP IHOWiUiViQDN  .RUiEEL NXWDWiVRNEyO OiWWXN  KRJ\ QDJ\RQ IRQWRV OHQQH WXGQXQN  PHQQ\LUH N|WL OH D GLiNRNDW D] yUD  KLV]HQ HUHGPp Q\HVVpJ�N LV URPROKDW  PHUW DNLN J\DNUDEEDQ XQDWNR]QDN  URVV]DEE WDQXOPiQ\L iWODJRNDW pUQHN HO   0LNXODV  pV 9RGDQRYLFK           LOOHWYH  W|EEHW KLiQ\R]QDN D] yUiNUyO   /DUVRQ pV 5LFKDUGV          $  WDQyUDL   LOOHWYH  WDQXOiV N|]EHQL  XQDORP RNDL  VRNIpOpN  OHKHWQHN  HOpJ FVDN %UHLGHQVWHLQ        IHORV]WiViW Qp]Q�QN  PLV]HULQW PDJD D WDQWiUJ\  D  WDQiU pV D] pUGHNHV  WDQWiUJ\RQ EHO�O EL]RQ\RV WpPiN  LV XQDOPDVVi YiOKDWQDN  (]HN HONHU� OpVpUH  LV  W|EE  HOPpOHW  V]�OHWHWW  %DUWVFK pV &REHUQ        D  V]tQHVHEE   WDUWDOPDVDEE  MREEDQ LOOXV]WUiOW 3RZHU3RLQW SUH]HQWiFLyNDW WDUWRWWD PHJROGiVQDN  XJ\DQDNNRU 0DQQ pV 5RELQVRQ        V]HULQW H]HN D SUH]HQWiFLyN JiWDW LV NpSH]KHWQHN D WDQiU pV D GLiN N|]p  .QDYHQVN\ pV .HLJKOH\        YpOHPpQ\H V]HULQW D] LQJHUG~V N|UQ\H]HW D PHJ ROGiV   3UHQVN\          XJ\DQDNNRU  ~J\  JRQGROMD   KRJ\  D  KDJ\RPiQ\RV  RNWDWiV  QHP PHJIHOHOĘ D PDL NRU GLiNMDLQDN  DNLN GLJLWiOLV EHQQV]�O|WWHN  $] XQDORP VRNV]RU ~J\ PXWDWNR]LN PHJ D GLiNRNQiO  KRJ\ DKHO\HWW  KRJ\ RGD¿J\HOQpQHN D] yUiQ  D WHOHIRQMX NDW Q\RPNRGMiN  +D D PLQGHQQDSL RNWDWiVED EH WXGQiQN YLQQL  KRJ\ pUGHNHV pV D] yUi KR] NDSFVROyGy WDUWDOPDNDW HOpUMHQHN RNRVWHOHIRQMDLN VHJtWVpJpYHO  DKRJ\DQ D]W QpKiQ\ HJ\HWHP PiU PHJWHWWH  <X pV &RQZD\        :LOOLDPV pV 3HQFH         FV|NNHQWKHWQpQN D GLiNRN XQDOPiW 1HWW  *RHW] pV 5RELQVRQ        PHJiOODStWRWWiN  KRJ\ D] XQDORPPDO YDOy PHJN�]GpV QDJ\RQ KDVRQOy D VWUHVV]HO YDOy PHJN�]GpVKH]  eSSHQ H]pUW KDVRQOy VWUDWpJLiNDW LV DONDO PD]XQN  (]HNQHN QpJ\ YiOWR]DWD N�O|QtWKHWĘ HO  D NRJQLWtY N|]HOtWpV  SO  D] XQDOPDV yUD IRQWRVViJiUD YDOy IyNXV]iOiV   D YLVHONHGpVHV N|]HOtWpV  SO  PHJNpUQL D] RNWDWyW YiOWDNR ]y  WHYpNHQ\VpJHN  DONDOPD]iViUD    D NRJQLWtY  HONHU�OpV   SO   HJ\ PiVLN yUiUD  JRQGROQL  pV  D YLVHONHGpVHV  HONHU�OpV   SO   EHV]pOJHWQL  D  W|EELHNNHO   (]HN  DODSMiQ NpVĘEE KiURP FVRSRUWUD WXGWiN IHORV]WDQL D GLiNRNDW  $] HOVĘ FVRSRUW YROW D] ÒMUDpUWpNHOĘN  ĘN OHJW|E EHW D NRJQLWtY N|]HOtWpVW DONDOPD]]iN  pV H] WĦQW D  OHJDGDSWtYDEE PHJN�]GpVL PyGQDN  $ PiVRGLN FVRSRUW D .ULWL]iOyN  ĘN D OHJLQNiEE D YLVHONHGpVHV N|]HOtWpVW KDV]QiOMiN  GH D]  HONHU�OĘ  VWUDWpJLiNDW  LV  D]  iWODJ  IHOHWW  DONDOPD]]iN  ėN  D]RN   DNLN  KDQJR]WDWMiN  D] XQDOPXNDW  LOOHWYH NULWL]iOMiN D WDQiUW  KRJ\ WHJ\H NHYpVEp XQDOPDVVi D] yUiW  $] XWROVy FVRSRUW D .LWpUĘN  ĘN  OHJLQNiEE D] HONHU�OĘ VWUDWpJLiNDW KDV]QiOMiN  pV QHP KDQJR]WDW MiN D] XQDOPXNDW  PLQW D .ULWL]iOyN  $ GLiNRN N|]|WWL N�O|QEVpJ D]pUW DODNXOKDW NL  PHUW PiVNpQW  OiWMiN D] XQDORP RNiW  $] ÒMUDpUWpNHOĘN VDMiW PDJXNDW  WDUWMiN KLEiVQDN  H]pUW D KR]]iiOOiVXNRQ LJ\HNH]QHN YiOWR]WDWQL  PtJ D PiVLN NpW FVRSRUW N�OVĘ RNRW WXODMGRQtW QHNL  SpOGiXO D WDQiUW KLEi]WDWMD  $ N�O|QEVpJ D .ULWL]iOyN pV D .LWpUĘN N|]|WW D]  KRJ\ PtJ  D .ULWL]iOyN  V]HULQW  D  V]LWXiFLy PHJYiOWR]WDWKDWy   D .LWpUĘN  QHP  tJ\  JRQGROMiN  LQNiEE HOWĦULN D]W  0LQGHQ GLiNQDN PHJYDQ D PDJD WHFKQLNiMD D PHJN�]GpVUH  PpJVHP PLQGHJ\LN KDV]QRV D WDQXOPiQ\L HOĘPHQHWHO V]HPSRQWMiEyO  $ NRJQLWtY N|]HOtWpV D OHJD GDSWtYDEE  1HWW pV PWVDL         pV D WDQiURNQDN pUGHPHV IHOKtYQL D GLiNRN ¿J\HOPpW HUUH D VWUDWpJLiUD  3HNUXQ pV PWVDL        1HWW pV PWVDL        



8OLF]Dí*DMGRVí%ĘWKHí7yWK .LUiO\í2URV]  $ 5|YLG (J\HWHPL 8QDORP .pUGĘtY IDNWRUVWUXNW~UiMD
7RYiEEL  NXWDWiVRN  V]�NVpJHVHN  DQQDN  pUGHNpEHQ   KRJ\ EL]WRVDN  OHKHVV�QN  DEEDQ  KRJ\ D U|YLG NpUGĘtY PHJIHOHOĘ PpUĘHV]N|]QHN EL]RQ\XO  $ M|YĘEHQ pUGHPHV PHJYL]V JiOQL D NpUGĘtY NRQYHUJHQV  GLYHUJHQV pV SUHGLNWtY YDOLGLWiViW  LOOHWYH D YiODV]RN LGĘEHOL VWDELOLWiViW  LV  $]RQEDQ D PHJROGiVRN HOĘWW D  OHJIRQWRVDEE  KRJ\ PHJWXGMXN  PHQQ\LUH XQDWNR]QDN D GLiNRN  .XOWXUiOLV |VV]HKDVRQOtWy YL]VJiODWRN DODSMiQ D YL]VJiOW RUV]iJRN PLQGHJ\LNpEHQ PHJWDOiOKDWy D] LVNRODL XQDORP  7]H pV PWVDL         pV D] HUHGPpQ\HN V]HULQW 0DJ\DURUV]iJ VHP NLYpWHO  (QQHN DODSRV IHOWiUiViUD OHKHW DONDOPDV D 5|YLG (J\H WHPL 8QDORP .pUGĘtY  

,URGDORP
%DUWVFK  5  $  pV &REHUQ  .  0          (IIHFWLYHQHVV RI 3RZHU3RLQW SUHVHQWDWLRQV LQ OHFWXUHV  &RPSXWHUV   (GXFDWLRQ            V]     í     '2,           V                    
%HDWRQ  '  (   %RPEDUGLHU  &   *XLOOHPLQ  )  pV )HU UD]   0   %            *XLGHOLQHV  IRU  WKH  SURFHVV  RI FURVV FXOWXUDO  DGDSWDWLRQ  RI  VHOI UHSRUW  PHDVXUHV  6SLQH          V]      í      '2,                                  
%UHLGHQVWHLQ  *          7KH PHDQLQJ RI ERUHGRP LQ VFKRRO OHVVRQV  3DUWLFLSDQW REVHUYDWLRQ LQ WKH VHYHQWK DQG  HLJKWK  IRUP  (WKQRJUDSK\  DQG (GXFDWLRQ         V]    í     '2,                           
%URZQ  7  $          &RQILUPDWRU\ IDFWRU DQDO\VLV IRU DSSOLHG UHVHDUFK  *XLOIRUG  1HZ <RUN  1< 
)DOOLV  5  .  pV 2SRWRZ  6          $UH VWXGHQWV IDL OLQJ  VFKRRO  RU  DUH  VFKRROV  IDLOLQJ  VWXGHQWV"  &ODVV FXWWLQJ LQ KLJK VFKRRO  -RXUQDO RI 6RFLDO ,VVXHV         V]     í     '2,                         
)LVKHU  &  '          %RUHGRP DW ZRUN  $ QHJOHFWHG FRQFHSW  +XPDQ 5HODWLRQV         V]     í     '2,                            
)LVNH   '  :   pV 0DGGL   6   5           )XQFWLRQV  RI YDULHG H[SHULHQFH   LGp]L  0DQQ pV 5RELQVRQ       
+X  /  pV %HQWOHU  3  0          &XWRII FULWHULD IRU ILW LQGH[HV LQ FRYDULDQFH VWUXFWXUH DQDO\VLV  &RQYHQWLR QDO FULWHULD YHUVXV QHZ DOWHUQDWLYHV  6WUXFWXUDO (TXD WLRQ  0RGHOLQJ           V]    í     '2,                           
-XKiV]  -   6]ĘNH  ,   2  1DJ\ *  pV .RYDORYV]N\ 0         V]HUN    0DJ\DU eUWHOPH]Ę .p]LV]yWiU / =V      YiOWR]DWODQ NLDGiV  $NDGpPLDL .LDGy  %XGDSHVW 
.DQHYVN\  /  pV .HLJKOH\  7           7R SURGXFH RU QRW  WR  SURGXFH"  8QGHUVWDQGLQJ  ERUHGRP  DQG  WKH KRQRU LQ XQGHUDFKLHYHPHQW  5RHSHU 5HYLHZ         V]         '2,                           
.OLQH  5  %          3ULQFLSOHV DQG SUDFWLFH RI VWUXF WXUDO HTXDWLRQ PRGHOLQJ   UG HG  *XLOIRUG 3UHVV  1HZ <RUN  1< 
/DUVRQ  5  :  pV 5LFKDUGV  0  +          %RUHGRP LQ WKH PLGGOH VFKRRO \HDUV  %ODPLQJ VFKRROV YHUVXV EOD PLQJ  VWXGHQWV   $PHULFDQ  MRXUQDO  RI  HGXFDWLRQ     í     '2,                

0DQQ   6   pV  5RELQVRQ  $            %RUHGRP  LQ  WKH OHFWXUH WKHDWUH  DQ LQYHVWLJDWLRQ LQWR WKH FRQWULEXWRUV  PRGHUDWRUV DQG  RXWFRPHV  RI ERUHGRP DPRQJVW XQL YHUVLW\ VWXGHQWV  %ULWLVK (GXFDWLRQDO 5HVHDUFK -RXU QDO         V]     í     '2,                           
0F&DEH  '  /   pV 7UHYLQR  /  .           $FDGHPLF GLVKRQHVW\  +RQRU FRGHV DQG RWKHU FRQWH[WXDO  LQIOX HQFHV  -RXUQDO RI +LJKHU (GXFDWLRQ     í     '2,                    +XQJDULDQ  YHUVLRQ   2URV]   *   7yWK .LUiO\   ,    %ĘWKH   %    .XV]WRU  $    hOOHL   =   pV -iQYiUL  0   >    @  7HDFKHU  HQWKXVLDVP   D  SRWHQWLDO FXUH RI DFDGHPLF FKHDWLQJ  )URQWLHUV  LQ 3V\FKRORJ\          '2,          ISV\J            
0LNXODV   :   /   pV  9RGDQRYLFK   6   -            7KH HVVHQFH RI ERUHGRP  7KH 3V\FKRORJLFDO 5HFRUG 
0XWKpQ  /  .  pV 0XWKpQ  %  2       ±       0SOXV 8VHU¶V  *XLGH   6HYHQWK  (GLWLRQ   0XWKpQ 0XWKpQ  /RV $QJHOHV  &$ 
1HWW  8  (   *RHW]  7  pV 'DQLHOV  /  0          :KDW WR  GR  ZKHQ  IHHOLQJ  ERUHG"   6WXGHQWV¶  VWUDWHJLHV  IRU FRSLQJ ZLWK ERUHGRP  /HDUQLQJ DQG ,QGLYLGXDO 'LIIH UHQFHV            V]      í      '2,           M OLQ GLI            
1HWW  8  (   *RHW]  7  pV +DOO  1  &           &RSLQJ ZLWK  ERUHGRP  LQ  VFKRRO   $Q  H[SHULHQFH  VDPSOLQJ SHUVSHFWLYH  &RQWHPSRUDU\ (GXFDWLRQDO 3V\FKRORJ\         V]    í    
'2,          M FHGSV\FK            1XQQDOO\  -  &          3V\FKRPHWULF  WKHRU\   QG HG  0F*UDZ +LOO  1HZ <RUN  1< 
2¶+DQORQ  -  )          %RUHGRP  3UDFWLFDO FRQVHTX HQFHV  DQG  D  WKHRU\   $FWD  SV\FKRORJLFD            V]    í    '2,                              
2URV]   *    7yWK .LUiO\   ,    %ĘWKH   %    .XV]WRU   $   .RYiFV  =  h  pV -iQYiUL  0          7HDFKHU HQWKX VLDVP  D SRWHQWLDO FXUH RI DFDGHPLF FKHDWLQJ  )URQWL HUV LQ SV\FKRORJ\     '2,          ISV\J           
2URV]  *   7yWK .LUiO\  ,  pV %ĘWKH  %         PHJMH OHQpV DODWW   )RXU )DFHWV RI )DFHERRN ,QWHQVLW\  3HUVR QDOLW\ DQG ,QGLYLGXDO 'LIIHUHQFHV 
3HNUXQ  5   *RHW]  7   'DQLHOV  /  0   6WXSQLVN\  5  +   pV  3HUU\  5   3           %RUHGRP  LQ  DFKLHYHPHQW VHWWLQJV   ([SORULQJ  FRQWURO±YDOXH  DQWHFHGHQWV  DQG 
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   SHUIRUPDQFH RXWFRPHV RI D QHJOHFWHG HPRWLRQ  -RXU QDO RI (GXFDWLRQDO 3V\FKRORJ\          V]       '2,          D       
3HNUXQ  5   *RHW]  7   )UHQ]HO  $  &   %DUFKIHOG  3  pV 3HUU\  5  3          0HDVXULQJ HPRWLRQV LQ VWXGHQWV¶ OHDUQLQJ DQG SHUIRUPDQFH  7KH $FKLHYHPHQW (PRWL RQV  4XHVWLRQQDLUH   $(4   &RQWHPSRUDU\  (GXFDWLR QDO  3V\FKRORJ\            V]     í     '2,           M FHGSV\FK            
3HUNLQV   5   (   pV  +LOO  $  %           &RJQLWLYH  DQG DIIHFWLYH DVSHFWV RI ERUHGRP  %ULWLVK -RXUQDO RI 3V\ FKRORJ\         V]     í     '2,          M                WE      [
3UHQVN\  0            'LJLWDO  QDWLYHV   GLJLWDO  LPPLJ UDQWV  SDUW      2Q  WKH  KRUL]RQ           V]    í    '2,                           
5RVV  &   2UU  (  6   6LVLF  0   $UVHQHDXOW  -  0   6LP PHULQJ  0  *  pV 2UU  5  5           3HUVRQDOLW\ DQG PRWLYDWLRQV  DVVRFLDWHG  ZLWK  )DFHERRN  XVH  &RPSX WHUV  LQ +XPDQ  %HKDYLRU            V]      í      '2,          M FKE            
6FKUHLEHU   -   %    6WDJH   )   .    .LQJ   -    1RUD  $   pV %DUORZ  (  $           5HSRUWLQJ  VWUXFWXUDO  HTXDWLRQ PRGHOLQJ  DQG  FRQILUPDWRU\  IDFWRU  DQDO\VLV  UHVXOWV  

$ UHYLHZ  7KH -RXUQDO RI (GXFDWLRQDO 5HVHDUFK         V]     í     '2,          MRHU             
7]H  9  0   'DQLHOV  /  0   .ODVVHQ  5  0  pV /L  -  &  +          &DQDGLDQ DQG &KLQHVH XQLYHUVLW\ VWXGHQWV¶ DSSURDFKHV WR FRSLQJ ZLWK DFDGHPLF ERUHGRP  /HDU QLQJ  DQG  ,QGLYLGXDO  'LIIHUHQFHV          í     '2,          M OLQGLI            
<X  )  pV &RQZD\  $  5           0RELOH VPDUWSKRQH XVH  LQ  KLJKHU  HGXFDWLRQ   3URFHHGLQJV  RI  WKH       6RXWKZHVW 'HFLVLRQ 6FLHQFHV ,QVWLWXWH     í    
9DOOHUDQG  5  -   3HOOHWLHU  /  *   %ODLV  0  5   %ULHUH  1  0   6HQHFDO  &  pV 9DOOLHUHV  (  )          7KH DFD GHPLF PRWLYDWLRQ VFDOH  $ PHDVXUH RI  LQWULQVLF   H[W ULQVLF  DQG DPRWLYDWLRQ LQ HGXFDWLRQ  (GXFDWLRQDO DQG SV\FKRORJLFDO  PHDVXUHPHQW            V]       í      '2,                                0DJ\DU  YDOL GiOiV   2URV]   *    )DUNDV   '   pV  5RODQG /pY\   &           $UH  FRPSHWLWLRQ  DQG  H[WULQVLF  PRWLYDWLRQ UHOLDEOH SUHGLFWRUV RI DFDGHPLF FKHDWLQJ" )URQWLHUV LQ SV\FKRORJ\     '2,          ISV\J           
:LOOLDPV  $  -  pV 3HQFH  +  (          6PDUW SKRQHV  D SRZHUIXO  WRRO  LQ  WKH FKHPLVWU\ FODVVURRP  -RXUQDO RI  &KHPLFDO  (GXFDWLRQ            V]      í      '2,          HG      S



8OLF]Dí*DMGRVí%ĘWKHí7yWK .LUiO\í2URV]  $ 5|YLG (J\HWHPL 8QDORP .pUGĘtY IDNWRUVWUXNW~UiMD
5|YLG (J\HWHPL 8QDORP .pUGĘtY

$ N|YHWNH]ĘNEHQ D  WDQXOiV  N|]EHQL  pV  D  WDQyUiNRQ  MHOHQWNH]Ę XQDORPPDO  NDSFVRODWRV WpWHOHNHW ROYDVKDWV]  -HO|OG D] DOiEEL |WIRNR]DW~ VNiOiQ  KRJ\ PHQQ\LUH pUWHV] HJ\HW D] DOiEEL iOOtWiVRNNDO 
  ± (J\iOWDOiQ  QHP pUWHN HJ\HW    ± 1HP pUWHN  HJ\HW    ± (J\HW LV pUWHN  PHJ QHP LV    ± (J\HWpUWHN    ± 7HOMHVHQ HJ\HWpUWHN 

         
ÏUD N|]EHQL XQDORP 
   .tVpUWpVW  pU]HN  DUUD   KRJ\ NLVpWiOMDN  D] yUiUyO  PHUW 
DQQ\LUD XQDOPDV  2 2 2 2 2

   *\DNUDQ  Qp]HN  D]  yUiPUD  PHUW  D]  LGĘ  YRQWDWRWWDQ 
P~OLN  2 2 2 2 2

   1\XJWDODQ YDJ\RN  PHUW DOLJ EtURP NLYiUQL  KRJ\ D] 
yUiQDN YpJH OHJ\HQ   2 2 2 2 2

   (OXQRP PDJDP   2 2 2 2 2
   $] yUD DODWW ~J\ pU]HP  EHOH  WXGQpN V�SSHGQL D V]p 
NHPEH   2 2 2 2 2

7DQXOiV N|]EHQL XQDORP           
   0LYHO XQDWNR]RP   EHOHIiUDGRN  DEED  KRJ\ D]  DV]WD 
ORPQiO �O|N   2 2 2 2 2

   (ONDODQGR]RP  PLN|]EHQ WDQXORN  2 2 2 2 2
   0LN|]EHQ  WDQXORN   ~J\  pU]HP  PLQWKD  HOV]XQQ\DG 
QpN  PHUW DQQ\LUD XQDOPDV  2 2 2 2 2

   $ WDQXOiV XQDOPDV pV HJ\KDQJ~  2 2 2 2 2
   $  WDQDQ\DJ  DQQ\LUD  XQDOPDV   KRJ\ N|]EHQ  HOiEUiQ 
GR]RP  2 2 2 2 2

.LpUWpNHOĘNXOFV  $] HJ\  IDNWRURQ  OpYĘ   yUD N|]EHQL XQDORP pV  WDQXOiV N|]EHQL XQDORP   WpWHOHN 
SRQWV]iPiW |VV]H NHOO DGQL  PDMG HORV]WDQL D] DGRWW IDNWRURQ OpYĘ WpWHOHN V]iPiYDO  gVV]SRQWV]iP 
LV V]iPROKDWy ~J\  KRJ\ D] |VV]HV WpWHO SRQWV]iPiW |VV]HDGMXN  PDMG HORV]WMXN D WpWHOHN V]iPiYDO 


