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�������ŵŹřŶƳŚŤſř�ƝřźŰƳř�ƶŝ�ƶūƺţ�Śŝ�ƶĩì�ç�řźŝ�ƽ�ƺŬƄƳřŵ�ƿ�Īƃżě�ƱŚƾ�
����ŵŹřŶƳŚŤſř�ƝřźŰƳř�ƹæ�ç�řźŝ�ƽ�ƺŬƄƳřŵ�ƿ�ŻŚſƹŹřŵ�ƱŚƽ��ŮƐſ�Źŵ��

ƽŚƐų�åê�å�����ŹřŵŚºƴƘƯ�ƝǈŤųřƽ����ŶƄºƳ�ƵŶƷŚƄºƯ����ºƴĤưƷǀ��Źŵ�Ʋ
ſŹźŝƾ�ŚƤƯ�ƿƶƀ�řƽ�Ư�ǀ�ƤƟƺƯ�Ʊřżǀ�ƺŬƄƳřŵ�Ţƿ�źŝ�ƱŚ�����žƴºū�ŽŚºſř�

Ƴǀ������Ư�Śºŝ�Ʊřźƀºě�Ƶƹźĭ�ż�ºǀĮƳŚǀ����ƵŶºƃ�Ŝƀºĩ�Ʋ�ƽ�é�æè���ƝřźºŰƳř�ƹ
��ŵŹřŶƳŚŤſřçè�ç���Ư�Śŝ�ƱřźŤųŵ�Ƶƹźĭ�Śŝ�ǀĮƳŚǀ�ƵŶºƃ�Ŝƀĩ�Ʋ�ƽ�æë�ƹ�

�ŵŹřŶƳŚŤſř�ƝřźŰƳřæç�ç�ƶŝ�ƶūƺţ�Śŝ�ƹ�ƯÌĮƳŚÌŚƐų�Ʋř�ƽŶƳŚŤſŵŹř 

�Ư�ƶŝǀƱřż�éæ�åƹèç��å��źƷ�Źŵƿ�Ƶƹźºĭ�Żř�Ĩ��ŚºƷƽ���šƹŚºƠţ�ƝŶºƷ�
ŹŚƯōƽ�ŹřŵŚƴƘƯ�ƽ���ŶƳŵřŶƳ�ƱŚƄƳ�řŹ����ƩƹŶºūç����ŚºŤƳƿ�����Ţºſŵ�ƶºŝ�Ū

ŚƤƯ�ŵŹƺººƯ�Źŵ�ƵŶººƯōººƿƶƀ�ƽƯ�ººǀƤƟƺƯ�ƱřżººǀƺŬƄººƳřŵ�Ţƿ�ƹŵ�Źŵ�ƱŚ
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�ƹ�ƾƿƺƬƳŚŴưƿźƧ�ƾŤǀĭƱřŹŚƨưƷ 

 

ƶƬŬƯ�ƶƘſƺţ�ƽ�ƵŹƹŵ��ƱŚŬƳŻ�ƾƨƃżě�ƭƺƬƗ�Źŵ�ƁŻƺƯō�ƽ�ƽ�ÏƵŹŚưƃ���ƽ�Ï��ƱŚŤƀŝŚţƹ�ŹŚƸŝ�ÕÕ 

ÎÒ

ƵŶĪƄƳřŵ�ƽ��ŻŚºſƹŹřŵ�ƽ���Īºƃżě�ƹ�ƾ�������ºƃŻƺƯō�ƁƹŹ�ŽŚºſř�źºŝ�ƾ�
ŻŚŬƯƽ�ƿ�Ťƴſ�Śƾ��ŻŚŬƯ�ƁƹŹ�ƹŵ�źƷ�Źŵ�ƽŤƴſ�ƹ�ƾ����ƶºŝ�ƶºūƺţ�Śºŝ�

��ŵŹřŶƳŚŤºſř�ƝřźŰƳř�ë�ç�řźºŝƽ��ƺŬƄºƳřŵ�ƿ����ŻŚºŬƯ�ƁƹŹ�Źŵ�ƱŚƽ��ƹ�
��ŵŹřŶƳŚŤſř�ƝřźŰƳřè�çřźŝ�ƽƺŬƄƳřŵ�ƿ�ƱŚ�Ťƴºſ�ƁƹŹ�ŹŵƾƳ�ƹ��ºǀ�ż

�ƶŝ�źƔƳ�ŚŝƯÌĮƳŚÌŚƐų�Ʋř�ƽŶƳŚŤſŵŹř ���Ƶƹźºĭ�ƹŵ�Źŵ�ƵŶºƃ�ƵŶƷŚƄƯ
���ƤƟƺƯ�ƶĩ�ŵřŵ�ƱŚƄƳǀ�ƺŬƄƳřŵ�Ţƿ���ƵŶĪƄƳřŵ�ƹŵ�Źŵ�ƱŚ�ƽ��ŻŚºſƹŹřŵ�ƽ�

�Īƃżě�ƹƾ����źƷ�Źŵ�ƿ��Ƶƹźĭ�Żř�Ĩ�ŚƷƽ�ƃŻƺƯō�ƾ�Ťƴſ�ƾ��ŻŚŬƯ�ƹ�ƽ��ƶŝ�
ƿ�Ư�Ĩǀ��Ţſř�Ƶŵƺŝ�Ʊřż��řƿ��ŚºŤƳ�Ʋƿ����ºƃ�ƶºĩ�ŵřŵ�ƱŚƄºƳ�ŪǀƵƺ�ƽ�ƺºƳ�ƿ�Ʋ

�ŻŚŬƯ�ƁŻƺƯōƽ���ĮƳř�ƱŚŝŻ�ŽŹŵ�Ƭǀƀƾ�Ư�ƾ������řŹřŵ�šŹƺºƇ�Źŵ�ŶƳřƺţ
��ĩ�ŮƐſ�ƱŵƺŝǀƠƾ�����������źŤƀºŝ�ƹ�šŚºƳŚĪƯř�ƱŶºƃ�ƮƷřźºƟ�ƹ�ƭŻǇ���ŚºƷƽ�

ŜſŚƴƯ��ŚĜưƷ�ƽ���ƁƹŹ�Ťƴſƾ���ƤƟƺƯ�ŜūƺƯ�ºǀ��ƺŬƄºƳřŵ�Ţƿ��Źŵ�ƱŚ
ƿĭŵŚǀźƽƬĮƳř�ƱŚŝŻ�ǀƀƾŶƃŚŝ�� ���

��
�ƩƹŶūæ��ŚƤƯƿƶƀ�ƽƯ�ǀƤƟƺƯ�ƱřżǀƺŬƄƳřŵ�ŢƿƵŶĪƄƳřŵ�ƹŵ�Źŵ�ƱŚ�ƽŻŚſƹŹřŵ�ƽĪƃżě�ƹ�ƾ��

 

ƲǀĮƳŚǀƯ 
Std.Error 

Ư�ƝřźŰƳřŹŚǀƘ  ƲǀĮƳŚǀƯ ŵřŶƘţ ƵŶƨƄƳřŵ 

éê�å  ì�ç  çî�æê  èë 
èê�å  æ�ç  êé�æé  èì 

Score                        ƾƨƃżě 
�����ƽŻŚſƹŹřŵ 

��
ƩƹŶūç��ŚƤƯƿƶƀ�ƽƯ�ǀƤƟƺƯ�ƱřżǀƺŬƄƳřŵ�Ţƿžƴū�ŽŚſř�źŝ�ƱŚ��

 

ƲǀĮƳŚǀƯ 
Std.Error 

ŹŚǀƘƯ�ƝřźŰƳř ƲǀĮƳŚǀƯ ŵřŶƘţ žƴū 

éæ�å  çè�ç  é�æè  èå 
èç�å  æç�ç  æë éè 

Score                        źƀě 
������źŤųŵ��

 
�ƩƹŶūÐ��ŚƤƯƿƶƀ�ƽƯ�ǀƤƟƺƯ�ƱřżǀƺŬƄƳřŵ�ŢƿƃŻƺƯō�ƁƹŹ�ƹŵ�ŽŚſř�źŝ�ƱŚƾ��

��

ƲǀĮƳŚǀƯ 
Std.Error 

ŹŚǀƘƯ�ƝřźŰƳř ƲǀĮƳŚǀƯ ŵřŶƘţ ƁŻƺƯō�ƁƹŹ 

éé�å  ë�ç  ë�æé  èê Score         ƽŻŚŬƯ�ƁŻƺƯō 
èí�å  è�ç  æ�æê  èí ������������ƾŤƴſ�ƁŻƺƯō 

��
ƁŻƺººƯōŻŚººŬƯ�ƽŝƺººų�ŢººƇźƟ�ƾřźººŝ�ƽ�Ʊŵƺººŝ�ŽźŤººſŵ�Źŵ�
ƁŻƺººƯō�ŚººƷƽŢººſř�ƞººƬŤŴƯ���ŚººŤƳƿř�Ūººƿ�ŵřŵ�ƱŚƄººƳ�ƶººŝźŬţ�Ʋ
ƺŬƄƳřŵƿƳŚƾ�����ŝ�řŹ�ƱŚŝŻ�ŽŹŵ�ƶĩ���ƶ���ŻŚºŬƯ�ŹƺºƏƽ�Ÿĭ�řŹ�ŶºƳŶƳ���ƶºŝ�

�ƵŻřŶƳř�ƱŚưƷ�ƽƺŬƄƳřŵ�ƿŤƴſ�ƱŚƾŶƳŵƺŝ�ƢƟƺƯ�������ƪºưƗ�ƶºŝ�ƱƺºƯŻō
��Śě�Źŵ�ƵŶƯōƿ��ƈŰţ�ƭźţ�ƱŚǀƬƾ��ŹřŵŚƴƘƯ�šƹŚƠţ�ƽ��ºŝ�ǀƲ�����Żř�Ƶƹźºĭ�ƹŵ

�Ư�źƔƳǀ�ƟƺƯ�ƱřżƤǀ�Ʊō�Ţ��ŵřŶƳ�ƱŚƄƳ�ŚƷ�ƱŚưƷ��ƶƳƺĭ��ƱŚƄƳ�ƩƹřŶū�ƶĩ

Ưƾ�ŶƴƷŵ��Ư�ǀĮƳŚǀ�������ŚƯŻō�ƹ�ƩźŤƴĩ�Ƶƹźĭ�ƹŵ�Źŵ�Ţƀţ�Ʋƿ���Źŵ�ƂŮƐſ�
�ƽŚƐųÍÒ�Í�ƺŞƳ�ŹřŵŚƴƘƯŵ��èèdf = �ƹ�éì�é�t =����

��
ŦŰŝ��
������Źŵřƿ����źƔƳ�ƶƘƫŚƐƯ�ƲRussel��Ə�ƶĩ�ƾ������ŵƺºų�ŹźºĪƯ�šŚƘƫŚƐƯ�

���ŵƺưƳ�ƁŹřżĭ��ƶĩ����ŹřŵŚºƴƘƯ�šƹŚºƠţƽ��ºŝ�ǀ�����ºƃŻƺƯō�Ƶƹźºĭ�ƹŵ�Ʋƾ�
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ƶƀƿŚƤƯ��ƽ�Źŵ�ƾŤƴſ�ƹ�ƽŻŚŬƯ�ƁŻƺƯō�ƁƹŹ�ƹŵƾƀǀƬĮƳř�ƱŚŝŻ 

ƶƬŬƯ�ƶƘſƺţ�ƽ�ƵŹƹŵ��ƱŚŬƳŻ�ƾƨƃżě�ƭƺƬƗ�Źŵ�ƁŻƺƯō�ƽ�ƽ�ÏƵŹŚưƃ���ƽ�Ï��ƱŚŤƀŝŚţƹ�ŹŚƸŝ�ÕÕ 

ÎÓ

ŻŚŬƯƽ��ſǈĩ�ƹƾ�ŵƺūƹ��ŵŹřŶºƳ���Őţ��ºǀƿ��Ŷ�ºƃŶ���ºƴĤưƷ�ǀ��Ʋ�ŚºŤƳƿ�Ū
�ƤƟƺƯ�Ţƀţǀ���������ƺŬƄºƳřŵ�ƪºĩ�źºƔƳ�Żř�ŚƸƴţ�ƶƳ�ŢƿƱŚ�������źºƔƳ�Żř�ƶºĪƬŝ�
�ƹ�žƴū��ƁŻƺƯō�ƕƺƳ��Ƴ�ǀ��ż��żŬţ�ƹ�ƶƘƫŚƐƯ�ŵŹƺƯƿƬŰţ�ƹ�ƶ�ºǀ��Źřźºƣ�ƪ
ŢƟźĭ���řżƯ�ŻřƿŚƽ���ř�ŚƯ�ƶƘƫŚƐƯ�ƿ����Ƃºſźě�ƶĩ�ŵƺŝ�Ʋ��ƶºƯŚƳ�ƽ�żŬţ��ºƿ�ƶ
ƬŰţǀ�Ƴ�ƪǀ��Ŷƃ�ƭŚŬƳř�ŚƷŻŚ��ƫŚĪţ�ǀ�řƺŤŰƯ�ƹ�ƞƽ�ŽƹŹŵ�řŹř�ƶºƿ�Ŷºƃ�Ƶ�

��ŻŚŬƯ�ŽŹŵ�Źŵƽ�ƳŚƯ���Ťƴſ�Žǈĩ�Ŷƴƾ�ŵƺŝ�������ř�Źŵ�šƹŚºƠţ�ŚºƸƴţ�ºƿ�Ʋ
������Ư�ƶºĩ�ŵƺºŝ�Ʊō�ƶƘƫŚƐƯ�ƮºƬƘ����ŻŚºŬƯ�ŽŹŵ�Źŵ�ƽ����ƤŤƀºƯ�Źƺƌºů�ǀ�Ʈ

ŢƃřŶƳ��ƶģźĭ���Źŵ���ƭƹŵ�ƁŻƺƯō�ƁƹŹ��Ư�ƬƘ��ƺĮŴſŚě�ŢƸū�Ʈƾƿ�
ƶŝ��ƺŬƄƳřŵ�šǇřƺſ�ƿ��źƏ�Żř�ƱŚƿ��ƢEmail��ºƿ����Žǈºĩ�ŚOnline�

ƪŝŚƣŵƺŝ�ŽźŤſŵ����
��
ŤƳǀƶŬ�ĭǀźƽ���

�����ŚŤƳƿ�ř�Ūƿ���ºƯ�ƶƘƫŚƐƯ�Ʋƾ��ºƳřƺţ����ƵŶºƴƴĩ�ƮƷřźºƟ�Ŷ�ƽ�ƯŻ�ǀ���řźºŝ�ƶºƴƽ�� �
� �

ŵřźººƟřƽŚƯ�ƶººĩ�ŶººƃŚŝ�ººƿƶººŗřŹř�ƶººŝ�ƪ�ƽ�ƁƹŹ�ƶººŝ�ŵƺººų�ŽƹŹŵ�
Online �Ưƾ�ř�Ʊŵƺŝ�ŶƴƯŵƺſ�ŵŹƺƯ�Źŵ�ŻƺƴƷ�ƹ�ŶƴƃŚŝ�ºƿ�ƁƹŹ�Ʋ

ƃŻƺƯōƾ�ƺƳ�ƿ��ŵźţ�Źŵ�Ʋƿ�Ư�Ŷƾ�ŶƴƃŚŝ����ŚŤƳ�ƶģ�źĭƿř�Ūƿ��Źŵ�ƶºƘƫŚƐƯ�Ʋ
ŚƤƯƿ��ƁŻƺƯō�Śŝ�ƶƀ�ŚƷƽ�Ťƴſ�ƾ����ŵƺºŞƳ�ŹřŵŚºƴƘƯ����ºƫƹƾ�ř��ºƿ���ƶºƘƫŚƐƯ�Ʋ

���ƁŻƺƯō�ƶĩ�ŵřŵ�ƱŚƄƳ�ŚƷƽ��ŻŚºŬƯ�ƽ��ºƯ�ƾ��������ŮƐºſ�ƱŚºưƷ�Źŵ�ŶºƳřƺţ
ƁŻƺƯō�ŚƷƽ�Ťƴſ�ƾ���ƤƟƺƯ�ƶŝ�źŬƴƯ�ǀ�ƺŬƄƳřŵ�Ţƿ�ŵƺƃ�ƱŚ��ě�ºǀ�ŵŚƸƴƄ

Ưƾ�������ō�šŚºƘƫŚƐƯ�ƶºĩ�ŵƺºƃƿ���ƵŶºƴ�ƵƺºŰƳ�ƽ����ƺŬƄºƳřŵ�ƁźºĮƳƿƱŚ��ƹ�
ŚƋŹƿŢ�ŶƴƯƽ�ƺŬƄƳřŵ�ƿ�Żř�řŹ�ƱŚ�ƁŻƺºƯō���ŚºƷƽ�ŻŚºŬƯ�ƽ�ºſŹźŝ�ƾ�
ŚưƳƿŶ��ƴĤưƷǀ�����ŻŹř�ƹ�ƶŝŚƄƯ�šŚƘƫŚƐƯ�ƭŚŬƳř�ƲƿŝŚƾ�Ư�ǀ�ƤƟƺƯ�Ʊřżǀ�Ţ

ƺŬƄƳřŵƿ��Śſ�Źŵ�ƱŚƿź��ŻŚŬƯ�ŽƹŹŵ�ƽ��ŚƤƯ�ƹ�ƿƶƀ�ƽ�ŚŤƳ�ƿ���Ţſŵ�ƶŝ�Ū
ŽƹŹŵ�Źŵ�ƵŶººƯō�ººƯ�ƾ�Ź�ŶººƳřƺţřƵ�ŚƄººĭƾƿººŝ�źřƽ��ƁźŤƀººĭ

ƁŻƺƯō�ŚƷƽŻŚŬƯ�ƽŶƃŚŝ�šǈĪƄƯ�ƪů�ƹ�����
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