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5HDGLQJ�0DWHULDOV

*HQHUDO�EDFNJURXQG�UHDGLQJ)LQHPDQ��6�������(PRWLRQ�LQ�2UJDQL]DWLRQV��6HFRQG�(GLWLRQ��6DJH�$VKNHQDV\��1HDO�0���+DUWHO��&�(�-���DQG�=HUEH��:�-���(GV���������(PRWLRQV�LQ�WKH�ZRUNSODFH��5HVHDUFK��WKHRU\�DQG�SUDFWLFH���4XRURP�%RRNV$VKNHQDV\��1���:��=HUEH�DQG�&��+DUWHO���(GV�����������0DQDJLQJ�HPRWLRQV�LQ�WKH�ZRUNSODFH��$UPRQN��1<��0�(��6KDUS�/RUG��5��*���5��-��.OLPRVNL�DQG�5��.DQIHU���(GV�����������(PRWLRQV�LQ�WKH�ZRUNSODFH��6DQ�)UDQFLVFR��-RVVH\�%DVV�)RUJDV��-�3���������$IIHFW�DQG�VRFLDO�FRJQLWLRQ��1HZ�-HUVH\��/DZUHQFH�(DUOEDXP��+XPDQ�5HVRXUFH�0DQDJHPHQW�5HYLHZ�± 6SHFLDO�,VVXH�± 9ROXPH�����,VVXH����6SHFLILF�UHDGLQJV�IRU�HDFK�FODVV0DUNHG�ZLWK�DQ�
�DUH�DUWLFOHV�WKDW�DOO�VWXGHQWV�VKRXOG�UHDG��7KH�RWKHU�UHDGLQJV�DUH�IRU�VWXGHQWV�SUHSDULQJ�D�SUHVHQWDWLRQ�RU�D�UHYLHZ�IRU�WKH�FODVV�����,QWURGXFWLRQ�WR�WKH�VWXG\�RI�HPRWLRQ
6FKHUHU��.������������(PRWLRQ���,Q��0��+HZVWRQH�DQG�:��6WURHEH��(GV���,QWURGXFWLRQ�WR�6RFLDO�3V\FKRORJ\��SS�����������&DFLRSSR��-��7��DQG�:��/��*DUGQHU����������(PRWLRQ���$QQXDO�5HYLHZ�RI�3V\FKRORJ\������������-DPHV��:�����������:KDW�LV�DQ�HPRWLRQ���0LQG ��������������0RGHOV�RI�HPRWLRQ
�6PLWK��&��$���	�(OOVZRUWK��3��&��������3DWWHUQV�RI�FRJQLWLYH�DSSUDLVDO�LQ�HPRWLRQ��-RXUQDO�RI�3HUVRQDOLW\�DQG�6RFLDO�3V\FKRORJ\�����������������
�)HOGPDQ�%DUUHWW��/���	�5XVVHOO��-��$��������7KH�VWUXFWXUH�RI�FXUUHQW�DIIHFW��&RQWURYHUVLHV�DQG�HPHUJLQJ�FRQVHQVXV��&XUUHQW�'LUHFWLRQV�LQ�3V\FKRORJLFDO�6FLHQFH��������������/\XERPLUVN\��6�����������:K\�DUH�VRPH�SHRSOH�KDSSLHU�WKDQ�RWKHUV"��$PHULFDQ�3V\FKRORJLVW ������������������,QWURGXFWLRQ�WR�HPRWLRQ�DQG�RUJDQL]DWLRQ
�5DIDHOL��$���	�:RUOLQH��0��������(PRWLRQ�LQ�ZRUN�RUJDQL]DWLRQ��6RFLDO�6FLHQFH�,QIRUPDWLRQ����������������
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�$VKIRUWK��%��(��DQG�*��(��.UHLQHU����������1RUPDOL]LQJ�HPRWLRQ�LQ�RUJDQL]DWLRQ��0DNLQJ�WKH�H[WUDRUGLQDU\�VHHP�RUGLQDU\���+XPDQ�5HVRXUFH�0DQDJHPHQW�5HYLHZ���������������%ULHI��$��3���	�:HLVV��+��������2UJDQL]DWLRQDO�%HKDYLRU���$IIHFW�LQ�WKH�:RUNSODFH��$QQXDO�5HYLHZ�RI�3V\FKRORJ\�������������)LQHPDQ��6����������(PRWLRQ�DQG�2UJDQL]LQJ��+DQGERRN�RI�2UJDQL]DWLRQ�6WXGLHV��,Q��6��5��&OHJJ��&��+DUG\�DQG�5��:��1RUG��(GV����/RQGRQ��6DJH�������������(PRWLRQ�DQG�HPSOR\HHV
�6KDQWHDX��-��DQG�3��+DUULVRQ����������7KH�SHUFHLYHG�VWUHQJWK�RI�DQ�LPSOLHG�FRQWUDFW��&DQ�LW�ZLWKVWDQG�ILQDQFLDO�WHPSWDWLRQ"��2UJDQL]DWLRQDO�%HKDYLRU�DQG�+XPDQ�'HFLVLRQ�3URFHVVHV����������:DWVRQ��'��DQG�$��.��6ODFN���������*HQHUDO�IDFWRUV�RI�DIIHFWLYH�WHPSHUDPHQW�DQG�WKHLU�UHODWLRQ�WR�MRE�VDWLVIDFWLRQ�RYHU�WLPH��2UJDQL]DWLRQDO�%HKDYLRU�DQG +XPDQ�'HFLVLRQ�3URFHVVHV ������������$VKIRUWK��%��(��DQG�5��+��+XPSKUH\����������(PRWLRQV�LQ�WKH�ZRUN�SODFH��$�UHDSSUDLVDO���+XPDQ�5HODWLRQV ��������������(PRWLRQ�DQG�FXVWRPHUV
�)R[DOO��*��DQG�*UHHQOH\��*��������7KH�DIIHFWLYH�VWUXFWXUH�RI�FRQVXPHU�VLWXDWLRQV��(QYLURQPHQW�DQG�%HKDYLRU���������������
�0DWWLOD��$���6��DQG�&��$��(Q]���������7KH�UROH�RI�HPRWLRQV�LQ�VHUYLFH�HQFRXQWHUV��-RXUQDO�RI�6HUYLFH�5HVHDUFK ��������������,VHQ��$��0����������$Q�LQIOXHQFH�RI�SRVLWLYH�DIIHFW�RQ�GHFLVLRQ�PDNLQJ�LQ�FRPSOH[�VLWXDWLRQV��7KHRUHWLFDO�LVVXHV�ZLWK�SUDFWLFDO�LPSOLFDWLRQV��-RXUQDO�RI�&RQVXPHU�3V\FKRORJ\ �������������6FKQHLGHU��E��DQG�'��%RZHQ����������8QGHUVWDQGLQJ�FXVWRPHU�GHOLJKW�DQG�RXWUDJH���6ORDQ�0DQDJHPHQW�5HYLHZ )DOO������� ������0HWKRGV�IRU�WKH�VWXG\�RI�HPRWLRQ�LQ�RUJDQL]DWLRQVD��6XUYH\V
�*HRUJH��-��0��������0RRG�DQG�DEVHQFH��-RXUQDO�RI�$SSOLHG�3V\FKRORJ\��������������
�:DWVRQ��'���/��$��&ODUN�DQG�$��7HOOHJHQ����������'HYHORSPHQW�DQG�YDOLGDWLRQ�RI�EULHI�PHDVXUHV�RI�SRVLWLYH�DQG�QHJDWLYH�DIIHFW��7KH�3$1$6�VFDOHV���-RXUQDO�RI�3HUVRQDOLW\�DQG�6RFLDO�3V\FKRORJ\ �����������������*HRUJH��-��������3HUVRQDOLW\��DIIHFW��DQG�EHKDYLRU�LQ�JURXSV��-RXUQDO�RI�$SSOLHG�3V\FKRORJ\�����������������E��([SHULPHQWV
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1HZFRPEH��0��-��DQG�1��0��$VKNDQDV\����������7KH UROH�RI�DIIHFW�DQG�DIIHFWLYH�FRQJUXHQFH�LQ�SHUFHSWLRQV�RI�OHDGHUV��$Q�H[SHULPHQWDO�VWXG\���7KH�/HDGHUVKLS�4XDUWHUO\ ���7DNDKDVKL��6��������$HVWKHWLF�SURSHUWLHV�RI�SLFWRULDO�SHUFHSWLRQV��3V\FKRORJLFDO�5HYLHZ�������������������F��2EVHUYDWLRQV%DUVDGH��6��*��������7KH�ULSSOH�HIIHFW��(PRWLRQDO�FRQWDJLRQ�DQG�LWV�LQIOXHQFH�RQ�JURXS�EHKDYLRU��$GPLQLVWUDWLYH�6FLHQFH�4XDUWHUO\��IRUWKFRPLQJ
�%DUWHO��&���	�6DDYHGUD��5��������7KH�FROOHFWLYH�FRQVWUXFWLRQ�RI�ZRUN�JURXS�PRRGV��$GPLQLVWUDWLYH�6FLHQFH�4XDUWHUO\�������������G��(YHQW�DQDO\VLV
�%DVFK��-���	�)LVKHU��&��������$IIHFWLYH�HYHQWV�HPRWLRQV�PDWUL[��$�FODVVLILFDWLRQ�RI�ZRUN�HYHQWV�DQG�DVVRFLDWHG�HPRWLRQV��,Q�1��$VKNHQDV\��&��+DUWHO��	�:��=HUEH��(GV����(PRWLRQV�LQ�WKH�ZRUNSODFH�7KHRU\��UHVHDUFK�DQG�SUDFWLFH���������:HVWSRUW��&7��4XRUXP�%RRNV�$OOLJHU��*��0��DQG�.��-��:LOOLDPV����������8VLQJ�VLJQDO�FRQWLQJHQW�H[SHULHQFH�VDPSOLQJ�PHWKRGRORJ\�WR�VWXG\�ZRUN�LQ�WKH�ILHOG��$�GLVFXVVLRQ�DQG�LOOXVWUDWLRQ�H[DPLQLQJ�WDVN�SHUFHSWLRQV�DQG�PRRG���3HUVRQQHO�3V\FKRORJ\ �����������H��4XDOLWDWLYH�DQDO\VHV
0DUWLQ��-���.QRSRII��.���	�%HFNPDQ��&��������$Q�DOWHUQDWLYH�WR�EXUHDXFUDWLF�LPSHUVRQDOLW\�DQG�HPRWLRQDO�ODERU��%RXQGHG�HPRWLRQDOLW\�DW�7KH�%RG\�6KRS��$GPLQLVWUDWLYH�6FLHQFH�4XDUWHUO\��������������5DIDHOL��$��DQG�5��,��6XWWRQ���������(PRWLRQDO�FRQWUDVW�VWUDWHJLHV�DV�VRFLDO�LQIOXHQFH�WRROV��/HVVRQV�IURP�ELOO�FROOHFWRUV�DQG�FULPLQDO�LQWHUURJDWRUV��$FDGHP\�RI�0DQDJHPHQW�-RXUQDO�������������������3RVLWLYH�(PRWLRQV
�)UHGULFNVRQ��%��/�����������3RVLWLYH�HPRWLRQV�WULJJHU�XSZDUG�6SLUDOV���3V\FKRORJLFDO�6FLHQFH��������,VHQ��$��0��DQG�%DURQ��5�$���������3RVLWLYH�DIIHFW�DV�D�IDFWRU�LQ�RUJDQL]DWLRQDO�EHKDYLRU��5HVHDUFK�LQ�RUJDQL]DWLRQDO�%HKDYLRU���������)RUJDV��-��3�����������2Q�IHHOLQJ�JRRG�DQG�EHLQJ�UXGH��$IIHFWLYH�LQIOXHQFHV�RQ�ODQJXDJH�XVH�DQG�UHTXHVW�IRUPXODWLRQV���-RXUQDO�RI�3HUVRQDOLW\�DQG�6RFLDO��3V\FKRORJ\����������������1HJDWLYH�(PRWLRQV��� 
�6SHFWRU��3��(����������(PSOR\HH�FRQWURO�DQG�RFFXSDWLRQDO�VWUHVV��&XUUHQW�'LUHFWLRQV�LQ�3V\FKRORJLFDO�6FLHQFH ������$XJXVW������������
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� 6WDZ�� %��0��� /�� (�� 6DQGHODQGV� DQG� -�� (�� 'XWWRQ� �������� �7KUHDW� ULJLGLW\� HIIHFWV� LQ�RUJDQL]DWLRQDO� EHKDYLRU��$�PXOWLOHYHO� DQDO\VLV���$GPLQLVWUDWLYH� 6FLHQFH�4XDUWHUO\ ������������1HXPDQ��-��+��DQG�5��$��%DURQ����������:RUNSODFH�YLROHQFH�DQG�ZRUNSODFH�DJJUHVVLRQ��HYLGHQFH�FRQFHUQLQJ�VSHFLILF�IRUPV��SRWHQWLDO�FDXVHV�DQG�SUHIHUUHG�WDUJHWV���-RXUQDO�RI�0DQDJHPHQW ������������=KRX�� -�� DQG� -�� 0�� *HRUJH� �������� �:KHQ� MRE� GLVVDWLVIDFWLRQ� OHDGV� WR� FUHDWLYLW\��(QFRXUDJLQJ� WKH�H[SUHVVLRQ�RI�YRLFH���$FDGHP\�RI�0DQDJHPHQW�-RXUQDO����������������/HUQHU��-��6��DQG�'��.HOWQHU����������)HDU��DQJHU�DQG�ULVN���-RXUQDO�RI�3HUVRQDOLW\�DQG�6RFLDO�3V\FKRORJ\����������������$QGHUVVRQ�� /�� 0�� DQG� &�� 3HDUVRQ�� 0�� �������� �WLW� IRU� WDW"� 7KH� VSLUDOLQJ� HIIHFW� RI�LQFLYLOLW\�LQ�WKH�ZRUNSODFH���$FDGHP\�RI�0DQDJHPHQW�5HYLHZ ������������������0RQLWRULQJ�DQG�FRQWURO�RI�HPRWLRQ�LQ�RUJDQL]DWLRQV
�9DQ�0DDQHQ��-����������7KH�VPLOH�IDFWRU\��:RUN�DW�'LVQH\ODQG��5HIUDPLQJ�RUJDQL]DWLRQDO�FXOWXUH��3��-��)URVW��/��)��0RRUH��0��5��/RXLV��&��&��/XQGEHUJ�DQG�-��0DUWLQ��1HZEXU\�3DUN��6DJH��������5D]��$��DQG�$��5DIDHOL����������(PRWLRQ�0DQDJHPHQW�LQ�D�&URVV�&XOWXUDO�3HUVSHFWLYH���6PLOH�7UDLQLQJ��LQ�-DSDQHVH�DQG�1RUWK�$PHULFDQ�6HUYLFH�2UJDQL]DWLRQV���0DQXVFULSW�XQGHU�UHYLHZ�%DUNHU��-��5� ��������7LJKWHQLQJ�WKH�LURQ�FDJH��&RQFHUWLYH�FRQWURO�LQ�VHOI�PDQDJLQJ�WHDPV��$GPLQLVWUDWLYH�6FLHQFH�4XDUWHUO\ �������������������(PRWLRQDO�ODERU
�6XWWRQ��5��,��DQG�$��5DIDHOL���������8QWDQJOLQJ�WKH�UHODWLRQVKLS�EHWZHHQ�GLVSOD\HG�HPRWLRQV�DQG�RUJDQL]DWLRQDO�VDOHV��7KH�FDVH�RI�FRQYHQLHQFH�VWRUHV��$FDGHP\�RI�0DQDJHPHQW�-RXUQDO ���������������7UDF\��6��DQG�.��7UDF\����������(PRWLRQ�ODERU�DW������$�FDVH�VWXG\�DQG�WKHRUHWLFDO�FULWLTXH���-RXUQDO�RI�$SSOLHG�&RPPXQLFDWLRQ�5HVHDUFK �����������3XJK��6��'������� 6HUYLFH�ZLWK�D�VPLOH��(PRWLRQDO�FRQWDJLRQ�LQ�WKH�VHUYLFH�HQFRXQWHU��$FDGHP\�RI�0DQDJHPHQW�-RXUQDO�������������������=DSI��'�����������(PRWLRQ�ZRUN�DQG�SV\FKRORJLFDO�ZHOO�EHLQJ��$�UHYLHZ�RI�WKH�OLWHUDWXUH�DQG�VRPH�FRQFHSWXDO�FRQVLGHUDWLRQV���+XPDQ�5HVRXUFH�0DQDJHPHQW�5HYLHZ������������������7KH�HIIHFWV��RXWFRPHV��RI�HPRWLRQV
�7LHGHQV��/��������$QJHU�DQG�DGYDQFHPHQW�YHUVXV�VDGQHVV�DQG�VXEMXJDWLRQ��7KH�HIIHFW�RI�QHJDWLYH�HPRWLRQ�H[SUHVVLRQ�RQ�VRFLDO�VWDWXV�FRQIHUUDO��-RXUQDO�RI�3HUVRQDOLW\�DQG�6RFLDO��3V\FKRORJ\��������������
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7LHGHQV��/��=���	�/LQWRQ��6��������-XGJPHQW�XQGHU�HPRWLRQDO�FHUWDLQW\�DQG�XQFHUWDLQW\��7KH�HIIHFWV�RI�VSHFLILF�HPRWLRQV�DQG�WKHLU�DVVRFLDWHG�FHUWDLQW\�DSSUDLVDOV�RQ�FRJQLWLYH�SURFHVVLQJ��-RXUQDO�RI�3HUVRQDOLW\�DQG�6RFLDO��3V\FKRORJ\�
�5REELQV��7��/��DQG�$��6��'H1LVL���������$�FORVHU�ORRN�DW�LQWHUSHUVRQDO�DIIHFW�DV�D�GLVWLQFW�LQIOXHQFH�RQ�FRJQLWLYH�SURFHVVLQJ�LQ�SHUIRUPDQFH�HYDOXDWLRQV��-RXUQDO�RI�$SSOLHG�3V\FKRORJ\ ������������5REELQV��7��/��DQG�$��6��'H1LVL���������0RRG�YHUVXV�LQWHUSHUVRQDO�DIIHFW��,GHQWLI\LQJ�SURFHVV�DQG�UDWLQJ�GLVWRUWLRQV�LQ�SHUIRUPDQFH�DSSUDLVDO��-RXUQDO�RI�%XVLQHVV�DQG�3V\FKRORJ\ ������������6WDZ��%��0��DQG�6��*��%DUVDGH����������$IIHFW�DQG�PDQDJHULDO�SHUIRUPDQFH��$�WHVW�RI�WKH�VDGGHU�EXW�ZLVHU�YV�KDSSLHU�DQG�VPDUWHU�K\SRWKHVLV���$GPLQLVWUDWLYH�6FLHQFH�4XDUWHUO\� ����������������(PRWLRQ�DQG�&XOWXUH
�0HVTXLWD��%��DQG�1��)ULMGD� �������� �&URVV�FXOWXUDO�YDULDWLRQ� LQ�HPRWLRQ��$�UHYLHZ���3V\FKRORJLFDO�%XOOHWLQ �������������6XK�� (��� (�� 'LHQHU�� 6�� 2LVKL� DQG� +�� &�� 7ULDQGLV� �������� �7KH� VKLIWLQJ� EDVLV� RI� OLIH�VDWLVIDFWLRQ�MXGJPHQWV�DFURVV�FXOWXUHV��(PRWLRQV�YHUVXV�QRUPV���-RXUQDO�RI�3HUVRQDOLW\�DQG�6RFLDO��3V\FKRORJ\ ������������$DNHU�� '�� DQG� 3�� :LOOLDPV� �������� �(PSDWK\� YV� SULGH�� 7KH� LQIOXHQFH� RI� HPRWLRQDO�DSSHDOV�DFURVV�FXOWXUHV���-RXUQDO�RI�&RQVXPHU�5HVHDUFK ������������*HRUJH��-��0���*��-RQHV�DQG�-��$��*RQ]DOH]����������7KH�UROH�RI�DIIHFW�LQ�FURVV�FXOWXUDO�QHJRWLDWLRQV���-RXUQDO�RI�,QWHUQDWLRQDO�%XVLQHVV�6WXGLHV ��������������� (PRWLRQDO�,QWHOOLJHQFH
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