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VKH����FKDW����WULS����VOXP����VS\����NLGQDS����VXQQ\���WKH\

EXPS����VKDUS����EHIRUH�����VFRUFK�����VWXQJ�����EXUQW�����KXVEDQG
PLJKW\���VWRNH���WZLUOLQJ���VKRXOG���VSODVKHV���VSUDLQ���VWHDPHU
KHUR���LQFOXGH���VODPPHG���VKHUU\���FRXQWU\���H[DPSOH����ZKHUH
MXLFH������JLQJHU������IRUFHIXO������JHQWO\������EHFDXVH������VHDUFK
VZDOORZ����ZRUOG����UHZDUGHG���VDXVDJH����REVWDFOH����NQRZLQJ
GRHV�����ORQHOLQHVV�����PHGLXP�����WLQLHVW�����WULXPSK�����WKHDWUH

WKLHYHV������FRPEHG������DQVZHUV������GLVJXLVH������VROGLHU
SHUVSLUH����GHFHQF\�����UHJLPHQW������ZRUWKZKLOH�����VTXDQGHU�����GURXJKW
FDXWLRQ�������FRQYHUVLRQ�������XQDQLPRXV�������OLPRXVLQH�������XQLTXH�������DSSUHFLDWH

FKDQGHOLHU��������SKHQRPHQRQ��������QXWULWLRXV��������SV\FKRWLF��������DQ[LHW\
V\QRQ\PRXV DQQLKLODWH������������HFFHQWULFLW\������������LQGLVWLQJXLVKDEOH
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DW��������IL[��������KRS�������GXJ���������EHW�������VR�������WKDWYRZHO�� &9&�YRZHO�± &9&�YRZHO�Â &9&�YRZHO�Î 	�E�G�����&9&�YRZHO�� 	�E�G�����RSHQ�V\OODEOHV����7ULFN\�ZRUGV��VKH����FKDW����WULS����VOXP����VS\����NLGQDS����VXQQ\���WKH\RSHQ�����	�VK��������������FK��������������LQLWLDO�EOHQGV�������LQLWLDO�EOHQGV������������\�DV�̄ &9&�&9&�����������������������\�DV�� 7ULFN\�ZRUGV��

EXPS����VKDUS����EHIRUH�����VFRUFK�����VWXQJ�����EXUQW�����KXVEDQGHQG�EOHQGV�������������������DU�������������������7ULFN\�ZRUGV�����������������������RU������������ QJ��������������������������XU�LU�HU��������������KDUGHU���EHDW�ZRUGV����
PLJKW\���VWRNH���WZLUOLQJ���VKRXOG���VSODVKHV���VSUDLQ���VWHDPHUSKRQLF�	�WDLOV�SDFN�����PDJLF�H�����������YU�����	�WDLOV����������7ULFN\�ZRUGV���������WULSOH�EOHQGV�	�WDLOV�� WULSOH�EO�	�SKRQLF�������WDLOV�	�SKRQLF����
KHUR����LQFOXGH��VODPPHG���VKHUU\���FRXQWU\���H[DPSOH����ZKHUHRSHQ�V\OODEOHV���������PDJLF�H�������������HG�	�UDEELW�ZRUGV�����������������YUU������ SKRQLF�VRXQGV�������������� FOH����������������������7ULFN\�ZRUGV��
MXLFH��������JLQJHU�����IRUFHIXO������JHQWO\����EHFDXVH�����VHDUFKVRIW�F�	�SKRQLF����������������VRIW�J���������������������VRIW�F�	�WDLOV���������������VRIW�J�	�WDLOV���������������WULFN\�ZRUGV����������������SKRQLF�VRXQGV����

VZDOORZ����ZRUOG����UHZDUGHG���VDXVDJH����REVWDFOH����NQRZLQJZ�UXOH��ZD��������������������Z�UXOH��ZRU������������������Z�UXOH��ZDU�������������������������WDLOV���������������� WDLOV���������������������������������WULFN\��
GRHV�����ORQHOLQHVV�����PHGLXP�����WLQLHVW�����WULXPSK�����WKHDWUHWULFN\�ZRUGV�����������������������OLQNV���������������������������������������OLQNV�������������������������������OLQNV���������������������VSOLW�YRZHOV�Y�Y��������������VSOLW�YRZHOV�Y�Y

WKLHYHV������FRPEHG������DQVZHUV������GLVJXLVH������VROGLHUI�WK�Y����������������������������VLOHQW�OHWWHUV���������������������VLOHQW�OHWWHUV�������������������� VLOHQW�OHWWHUV���������������������7ULFN\�ZRUGV��
SHUVSLUH����GHFHQF\�����UHJLPHQW������ZRUWKZKLOH�����VTXDQGHU�����GURXJKWYUH����������������������������VRIW�F��������������������������VRIW�J��������������������������������Z�UXOH����������� TXD�� Z�UXOH����������������������RXJK
FDXWLRQ�������FRQYHUVLRQ�������XQDQLPRXV�������OLPRXVLQH�������XQLTXH�������DSSUHFLDWHVWLFN\�¶L¶�������������������������VWLFN\�¶L¶����������������������������������WDLOV����������������������� WDLOV����������������������������WDLOV����������������������������WDLOV��

FKDQGHOLHU��������SKHQRPHQRQ��������QXWULWLRXV��������SV\FKRWLF��������DQ[LHW\FK�DV�VK������������������������������������������SK�������������� VWLFN\�µL¶��������������������VLOHQW�����	�FK�DV�N��������������VWLFN\�µL¶����
V\QRQ\PRXV������������DQQLKLODWH������������HFFHQWULFLW\������������LQGLVWLQJXLVKDEOH\�DV�D�YRZHO�������������������������������FKDQJHG�KHDGV�����������������������������PXOWL�V\OODEOHV����������������������������������������PXOWL�V\OODEOHV
0DUN�WKLV�VKHHW�DV�WKH�VWXGHQW�UHDGV��ZLWK�D�WLFN��RU�FLUFOH�DURXQG�WKH�SDUW�WKDW�LV�PLVUHDG�
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�� PDW�� SLQ��� ORJ�� \HV�� EXG�� ZDV

�� IOLS�� FUDE�� VN\��� KDYH
��� FKHVV���� KHOG��� WKXPS��� ORQJ��� VKDUS��� WKRUQ��� VDLG

��� JUDSHV��� FXEH��� FRXOG��� VFUXE��� DVNLQJ
��� ZDQW��� ZKHUH�
µ:KHUH�DUH�\RX�JRLQJ"�6SHOO�ZKHUH¶��� VWLFN\��� OLNHV

��� PDJQHW��� YDUQLVK��� VLOHQW��� GHEDWH��� VWUHWFK��� VOLSSHG��� DQ\RQH
��� GRGJH��� EDQGDJH��� H[SODLQ��� WRQLJKW��� VRDS\��� QDUURZ��� VWHZHG��� RWKHU

��� KRSLQJ��� ORFNHW��� IOLFNHG��� QRLV\��� JURXQG��� EHDXWLIXO

��� DERYH��� PRQWK��� VWRULHV��� ULGGOH��� EXV\

��� WKHLU�
µ7KHLU�FRDWV�DUH�EOXH���6SHOO�WKHLU¶���� FLUFOH��� QLJKWPDUH��� YDPSLUH��� PDWHULDO��� VTXDVKHG��� ZRUWKOHVV��� DOWKRXJK

��� DXFWLRQ��� GLVREH\��� WHOHVFRSH��� SRUFXSLQH��� VXLWDEOH��� FOLPDWH

��� VFKHPH��� FRDUVH�
µ7KH�VDQGSDSHU�ZDV�FRDUVH"�6SHOO�FRDUVH¶��� PRVTXLWR��� DWPRVSKHUH��� UHFHLSW��� VXVSLFLRXV��� UHVLGHQWLDO
��� VKUDSQHO��� UHFRPSHQVH��� H[FHSWLRQDOO\��� JHQXLQHO\��� FRQGXFWRU��� LUUHVLVWLEOH��� K\GUDXOLF

5HDG�WKH�ZRUGV�DORXG�IRU�WKH�VWXGHQW�WR�ZULWH�RQ�D�VHSDUDWH�SLHFH�RI�SDSHU�
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�� &9&�YRZHO���� &9& YRZHO�±�� &9&�YRZHO�Â�� &9&�YRZHO�Î 	�E�G�� &9&�YRZHO�H�� 7ULFN\�ZRUGV��

�� ,QLWLDO�EOHQGV�� ,QLWLDO�EOHQGV�� \�DV�¯��� 7ULFN\�ZRUGV��
��� )ORVV\�ZRUGV���� (QG�EOHQGV���� WK�	�HQG�EOHQGV��� QJ��� DU��� RU��� 7ULFN\�ZRUGV��

��� PDJLF�H�	�WDLOV������ PDJLF�H��X�H���� 7ULFN\�ZRUGV����� 7ULSOH�EOHQGV��� D�EHIRUH�V�I�WK�	�WDLOV��
��� 7ULFN\�ZRUGV����� 7ULFN\�ZRUGV������ 3URWHFWRU�FN��� 3URWHFWRU�FN�NH

��� &9&�&9&��� DU�����	�WDLOV����� 2SHQ�V\OODEOHV��� 0DJLF�H������� 3URWHFWRU�WFK��� 5DEELW�ZRUGV��� 7ULFN\�ZRUGV��
��� SURWHFWRU�GJH��� 7DLOV����� DL�D\��� LJK�\��� RD��� RZ�	�UDEELW�ZRUGV��� RR�HZ���� 7ULFN\�ZRUGV��

��� GURS�H��WLJHU�ZRUGV���� HG�HW��� HG�HW��� RL�R\��� RX�RZ��� 7ULFN\�ZRUGV��

��� Y�UXOH�	�R�DV�Î��� R�DV�Î 	�WK�I�Y��� 3OXUDOV�	�<�UXOH��� FOH��� 7ULFN\�ZRUGV��

��� +RPRSKRQHV������� 6RIW�F�	�XU�LU�HU��� YUH�	�DUH�DLU�HDU��� YUH��� /LQNV��� TXD��� Z�UXOH��� RXJK�DXJK

��� DX�DZ�	�7DLOV����� /RQJ�� FKRLFHV��� /RQJ�À FKRLFHV��� /RQJ�¯ FKRLFHV��� /RQJ�Ì 	�7DLOV����� 7DLOV��

��� /RQJ�� 	�FK�DV�N��� +RPRSKRQHV������� TXH��� SK��� 6LOHQW�OHWWHUV��� 6WLFN\�µL¶������� 6WLFN\�µL¶����
��� �OH��DO��HO��� FH�VH��� �O\�UXOH��� �-��FKRLFHV�	��O\�UXOH��� �N��FKRLFHV�	��DU�RU��� &KDQJHG�KHDGV��� \�DV�D�YRZHO

7KLV�DQVZHU�FKDUW�UHODWHV�WKH�VSHOOLQJV�WR�HDFK�VHFWLRQ�RI�D�ER[�
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