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É�Ì³�ÄnÌf¿�Á�hv]Ä ·Z�»� ¾ËY� �{����|ËY� Ä¯� |¿{Â]� |¬f »� ½ZËÂn�¿Y{� �Y¾ËY�Á�|�Z]� Z»��Â�¯�Êf�Y|Æ]�cÔ°�»��Y�Ê°Ë�|¿YÂe�Ê»¿Ä]� Ã{Â·M�{Y�§Y��Â�u��Y�½Z¿M�ÊÅZ³M� Ã|ÀÅ{�½Z�+,9�{� |�Z]�Ê»�Ä »Zm��¬§�Äq��³Y�
���Ê]Ây�ÊÅZ³M�½Z¿M��Y��Âf»� ÊÅZ³M� Z»Y� |Àf�Y{� �Â�Â»� Ä]� d^�¿�
���¶]Z«� d^�¿� Ä¿Zfz^�Ây� Ä¯� |�Z]� Ê»� ¾ËY� Ã|ÀÅ{�½Z�¿�Y�Á�Äf//�Y{��|ËY�Ä]��mY��ÊeZ�Ô�Y�½ZËÂn�¿Y{��Y�ÊÆmÂef¿Y� ÉZÆÅY�Ä]� Ê³{Â·M� cY��y� Á� É�Ì´�Ìa� ,µZ¬+,9 |À ¸�»�¶Ë��]�cZ ·Z�»��{����ÄÌ¯�e�,����¾aY��,���Á ½Zf�Á|ÀÅ���Á� Ân�¿Y{� ½Y��a� Á� ½Y�fy{�ÊÅZ³M�t��cÁZ¨e� �´Ë|°Ë� Z]� �Â»M��¿Y{� ½Y��a� Á� ½Y�fy{�¾ÌÀr¼Åd�Y� Äf�Y{� É�Z»M���
�3���Á� Ä ·Z�»� ¾ËY� �{� Z»Y ½Y|¼Å�Ê���]��{�¾ÌÀr¼Å����½Y��a�Á�½Y�fy{�ÊÅZ³Md�Y� Äf�Y|¿� �´Ë|°Ë� Z]� ÊeÁZ¨e� Ân�¿Y{���
��3�, �Ã�Z¼��µÁ|m�����ÄÌ¯�e��{�ÊËÂn�¿Y{�cZ ·Z�»��{���� ½Zf�¸´¿Y� Á���¾�� ¾f§�� ÓZ]� Z]� �|ËY� Ä]�d^�¿� ÊÅZ³M[Ây�ÊÅZ³M�t���Ê���]�¾ËY� �{�Ê·Á�|]ZË�Ê»��ËY�§Yve��e�¾ÌËZa���Z¬»�Á�¾ÌËZa�ÊÀ��ÉZÅ�ÃÁ�³��{�Â��Ä]�Ê¸Ì� É�Y{�ÊÀ »���
�3��Ã{Â]��e�¾�»�½ZËÂn�¿Y{��Y��eÓZ] d�Y�Ç�Z¼�� µÁ|m����Â�Â»� ¾ËY� ¶ËÓ{� �Y� Ê°Ë¾f�¿Y{� Ä]� ZÅ�f¿YÂm� �f�Ì]� É|À¼«Ô�� Á� ÄmÂe� |¿YÂe�Ê»Ä¯�¾ËY�Ä]�ÄmÂe�Z]��´Ë{�¶Ì·{�Á�|�Z]��|ËY�{�Â»��{�\¸�»ËÂn�¿Y{� Ê¿Z��� �Ô�Y� �^À»� ¾Ë�f�Ì]� Ä ·Z�»� ¾ËY� �{½Z |¿Y�Ã{Â]�ÊÅÁ�³�ÉZÅ�Ä¿Z���Ç�Z¼��µÁ|m��cZ«ÁY�¾f�Y{�,Á� �e�¾ÌËZa� ��Z¬»� Á� �f¿YÂm� ½ZËÂn�¿Y{� �f�Ì]� d£Y�§½ÂË�ËÂ¸e��Â�z]�ÊÅÁ�³�ÉZÅ� Ä¿Z��� �Y� �f�Ì]� Ã{Z¨f�Y|�Z]�ÄË�nÌ¿�½ZËÂn�¿Y{�cZ ·Z�»��{����ZÌ¿Zb�Y�,����Á �Â�¯�¶yY{�½ZËÂn�¿Y{���Á���ÊÅÁ�³�ÉZÅ�Ä¿Z����Ì¿ �Ì]|¿Y�Ã{Y{�Ê»�¶Ì°�e�Y��Ê¿Z���ÊÅZ³M��^À»�¾Ë�f�ªË��� �Y���Â»M� |���Ê»� ��¿� Ä]� lËZf¿� ¾ËY� Ä]� ÄmÂe� Z]��Zy�Ä]�½ÂË�ËÂ¸e� Á�ÂË{Y���Â�z]�Ê¿Z´¼Å�ÉZÅ�Ä¿Z���]ZÀ»��´Ë{�Ä]�d^�¿�É�f�Ì]��¬¿�½ÂÀ¯Ze�,�f�Ì]�Ê��f�{

Á�Äf�Y{��|ËY�Ä]�d^�¿�½Z¿YÂm�Ä¸¼m��Y�Ä »Zm�ÊÅZ³M��{Y� Z]� ½YÂe� Ê»,Ê��Â»M�ÉZÅ� Ä»Z¿�]�dÌ¨Ì¯� Á�dÌ¼¯� LZ¬e�ÉZÅ� Ä¿Z��� Ä¯� �Á�� Ä¿Z^�� \�ZÀ»� cZ«ÁY� �{��Â�z]Ê ¼��¶]Z«��ÌiPe�|¿�Y{�É�f�Ì]� Ã|ÀÀÌ]� Á� Ã|¿ÂÀ��É��]�d�Y~³�Ä »Zm�ÊÅZ³M��]�ÊÆmÂe�{Y�§Y��j¯Y�Ä¯�|Àq��ÅµZ¬f¿Y��ËZ��ÉZÅ�ÃY��Ä]�Ä ·Z�»�dve+,9|¿Y�Ã{�¯�Ã�Z�Y� ÉZÅ�ÃY��Ä]�Ã�Z�Y�Z»Y,cY��u��Ì¿�|À¿Z»�Ã|�¿�cZ^iY�µZ¬f¿Y�½|]�cZv��e� Á� ½|Ì�Â]�Ç�Z¼�� µÁ|m���{�|¿YÂe�Ê»Á� Äf�Y~³� �iY� �Â�Â»� Ä]�d^�¿� ½Z¿M� Ê¨À»���´¿� {ZnËYÃ{Â·M�{Y�§Y�Z]�É{Z��ÉZÅ�c��Z »��{�¶Ì·{�Ê]���e�h�Z]{{�³�½Y�Z¼Ì]�ZË�Á� d^j»���´¿���Ä¯��|ËY�Ä]�d^�¿�Ä ·Z�»�dve�ÃÁ�³��Y �Å��YµZ¬f¿Y���y�Ä^Àm�Ä��+,9{�Â»�½Z»�{�Á�É�Ì´�Ìa�,�½Z¿M�tÌv��Á�Ê¬�À»�ÃZ´¿�Ç|ÀÅ{�½Z�¿�,Äf§�³��Y�«�Ê���]|�Z]�Ê»� �Â�Â»� Ä]�d^�¿��{� Ã|»M� ¶¼�� Ä]� Ê���]� �{ ¾Ìq����,��������Y� ¶^«� Ê°��a� ½ZËÂn�¿Y{� �Y ÉY�Ä¸yY|»�Ê���]���Â»M�µZ¬f¿Y�ÉZÅ�ÃY���Y+,9�Ô�Y� Z»Y� |Àf�Y{���½Y�Z¼Ì]� �Y� d^«Y�»� Ä]� |À»�Ä«Ô�� ½Z¿M� �Y��Y� | ]�Ê·Á� |Àf�Y{� ½Z¿M� Ä]�d^�¿� Ê¨À»� Ê��´¿� Á� Ã{Â^¿�¬§� Ã|�� Ã{Y{�ÉZÅ���Â»M���Ä]�d^�¿� ½ZËÂn�¿Y{� �Y|Àf�Y{� Ê¨À»� ��´¿� Ôf^»� ½Y�Z¼Ì]�Á� ZÅ� Ä»Z¿�]� Z]� Y~·��f�{� �{� �]ZÀ»� ªË��� �Y� tÌv�� Ê��Â»M� ÉZÅ��Á�¿� �ÌÌ¤e� �]� ÃÁÔ�� ½YÂe�Ê»�Zf§�� {ZnËY� Á� Ê¨À»� ÉZÅ���´Á� Ä »Zm�¦¸fz»�ÉZÅ�ÃÁ�³� �{�É�Z¼Ì]� ¶]Z¬»� �{�\�ZÀ»Ä]�Ã{Â·M�{�§�Ä]�,µZ¬f¿Y�ÉZÅ�ÃY���Y�É�Ì´�Ìa�¾ÌÀr¼Å+,9 {Y{�Y��Ä »Zm��{�É{Z��Ê³|¿��Ä»Y{Y�
Ê¿Y{�|«�Á��°�eY|�Y�Âa� Ã�Á�Ì§� º¿Zy�Z¯��� �Y� Ä¸Ì�Á� ¾Ë|]���|À»�Z¯ Ä¯�ÃZ´�¿Y{�Ê�ÅÁ�a�d¿ÁZ »d¼u��µÂ^«�Ä·Z¬»�`ËZe��{ {{�³�Ê»��°�e�|¿{Â¼¿�
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�]ZÀ»��&'&� �:+2���+,9�± $,'6� LQ� WKH�:RUOG�� LQ� WKH�(DVWHUQ�0HGLWHUUDQHDQ� 5HJLRQ� DQG� LQ� ,UDQ�� (J\SW��&'&�� :+2�� 5HJLRQDO� 2IILFH� IRU� WKH� (DVWHUQ�0HGLWHUUDQHDQ�������� ��Ê¸�� ,Z¿YÂe�Ê]Y�Æ»�Z¼Ì]�dÌ �Á�Ä]�ÊÅZ´¿��{��|ËY�É� ½Y�ËY� Á� ½ZÆm�,ºÌ°u� Ê�ÅÁ�a� Ä¸n»�����µÁY� Ã�Á{� , ���,�¹Á{�Ã�Z¼���������� ��Ê¸Ì·�,É�Z^Æ��-½Y�Æ»�,Ê¼Ë�¯���¿Y{���´¿�Á�ÊÅZ³M�{��|ËY�É�Z¼Ì]� Ä]�d^�¿� {�Ë��Æ��Ä��Âf»� Ã�Á{�½Y�Â»MÊ¸Ì�ve� µZ���������Ê°��a� ¹Â¸�� ÃZ´�¿Y{� Ä¸n» ,�{�Ë�Ê«Á|��|ÌÆ������Å�µZ��,Ã�Z¼��Ä¼Ì¼��ºf�, �����
��%DOO� -��6FKRRO�%DVHG�+,9�DQG�$,'6�3UHYHQWLRQ��&KDON�DQG�7DON�LV�QRW�(QRXJK��5HDFW����������������5RELQVRQ� %(�� HW� DO�� +,9�67'� .QRZOHGJH��$WWLWXGHV� DQG� 5LVN� %HKDYLRUV� $PRQJ� +PRQJ�$PHULFDQ�$GROHVFHQWV��$Q�8QVWXGLHG�3RSXODWLRQ��-�RI�6H[�(GX�DQG�7KHUDS\���������������������/$/ 66�� 9DVDQ 5�� 6DUPD 36� .QRZOHGJH� DQG�$WWLWXGH� RI� &ROOHJH� 6WXGHQWV� LQ� .HUDOD� 7RZDUGV�+,9�$,'6�� 6H[XDOO\� 7UDQVPLWWHG� 'LVHDVH� DQG�6H[XDOLW\��1DWL�0HG�-�,QGLD��������������������0DVZDQ\D� (�� 0RML� .�� $R\DJL� .�� \DEDWD� <��NQRZOHGJH� DQG�$WWLWXGH� RI�7RZDUGV�$,'6�$PRQJ�)HPDOH� &ROOHJH� 6WXGHQWV� LQ� 1DJDVDNL�� -DSDQ��+HDOWK�(GXF�5HV�����������������������/RKUPDQ� &�� YDOLPDNL� 0�� 6RXPLQHQ� 7�� *HUPDQ�1XUVLQJ�6WXGHQWV�.QRZOHGJH�DQG�$WWLWXGHV� WR�+,9�DQG� $,'6�� 7ZR� 'HFDGHV� DIWHU� WKH )LYVW� $,'6�&DVHV��-�$GU��1XUV�������������������± ����

��3HDWH� ,�� HW� DO�� +,9� �� $,'6� DQG� LWV� ,PSDFW� RQ�6WXGHQW� 1XUVHV�� 1XUVH� (GXF� 7RGD\� ������ �����������± ���� ���¾�v»� ,¶¯Âe� -Ä·Y|Ë� ,Êvf§�ÊÅZ³M� ½Y�Ì»� Ê���]µZ�� �{� �|ËY� Ã�Z]�{� ½Y|¼Å� Ê°��a� ¹Â¸�� ½ZËÂn�¿Y{��������,½Y|¼Å� Ê°��a� ¹Â¸�� ÃZ´�¿Y{� Ä¸n»����, Ã�Z¼��¹�ZÆq�µZ�����,�������� ���Ê¸��,\Ë�£�LZÌ��Ê°��a�½ZËÂn�¿Y{�ÊÅZ³M�Ê���]�|ËY� Ä]�d^�¿� ½ÔÌ³� Ê°��a� ¹Â¸�� ÃZ´�¿Y{�Ä»Z¿� ½ZËZaÊ°��a�¹Â¸��ÃZ´�¿Y{�Ê»Â¼��Ê°��a�ÉY�f¯{�Ã|�¿�_Zq,½ÔÌ³�����
���2OLYHLUD� (5�� 1DUHQGUDQ� 6�� )DOFDR� $�� %UD]LOLDQ�'HQWDO� 6WXGHQWV¶� .QRZOHGJH� DQG� $WWLWXGHV�7RZDUGV� +,9� ,QIHFWLRQ�� $,'6� &DUH� ������ �����������± ������6DYDVHU� 6�� .QRZOHGJH� DQG� $WWLWXGHV� RI� +LJK�6FKRRO� 6WXGHQWV� DERXW� $,'6� 7XUNLVK� 3HUVSHFWLYH��3XEOLF�+HDOWK�1XUV�����������������± ������$URZRMROX� $2�� HW� DO�� 6H[XDOLW\�� &RQWUDFHSWLYH�&KRLFH� DQG� $,'6� $ZDUHQHVV� $PRQJ� 1LJHULDQ�8QGHUJUDGXDWHV�� $IU� -� 5HSURG� +HDOWK� ������ ���������± �������.HUU� &�� +RUURFNV� 0�� NQRZOHGJH� 9DOXHV�$WWLWXGHV� DQG�%HKDYLRXUDO� ,QWHQW� RI�1RYD�0HGLFDO�6WXGHQW� 7RZDUG� $,'6� DQG� 3DWLHQW� ZLWK� $,'6��&DQDGLDQ�-RXUQDO�3XEOLF�+HDOWK���������������������%XVNLQ�6(���HW�DO� ��+,9���$,'6�.QRZOHGJH�DQG�$WWLWXGHV� LQ� &KLQHVH� 0HGLFDO� 3URIHVVLRQDOV� DQG�6WXGHQWV� EHIRUH� DQG� DIWHU� DQ� ,QIRUPDWLRQDO�/HFWXUH�RQ�+,9���$,'6��-�SXEOLF�+HDOWK�0DQDJ�3UDFW��������������������
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.QRZOHGJH�DQG�$WWLWXGH�RI�1RQ� 0HGLFDO�6WXGHQWV�7RZDUGV�$,'6
3DQDKDQGHK�=��7DUDPLDQ�6�
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