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,PDP�$OL��$6��LV�WKH�IRUHPRVW�FRPPHQWDWRU�DQG�LV�D�OHDGHU�LQ�LQWHUSUHWLQJ�
WKH� YHUVHV� RI� WKH�4XU
DQ� FRPSDUHG� WR� RWKHU� FRPSDQLRQV��:H� KDYH� UHFHLYHG�
PDQ\� QDUUDWLRQV� IURP� KLP� LQ� WKH� LQWHUSUHWDWLRQ� RI� WKH�4XU
DQ��2QH� RI� WKHVH�
QDUUDWLRQV�LV�D�KDGLWK�WKDW�KDV�EHHQ�TXRWHG�LQ�H[SODLQLQJ�WKH�LQWHQWLRQV�RI�WKH�
V\OODEOHV��DQG�LW�LV�NQRZQ�DV�WKH�KDGLWK��6DIZDW�KD]DO�NHWDDE���6HOHFWHG�RI�WKLV�
ERRN� RI� DOSKDEHWLFDO� OHWWHUV� �� 7KDODEL�� D� SURPLQHQW� 6XQQL� FRPPHQWDWRU��
TXRWHV�WKLV�KDGLWK�LQ�KLV�FRPPHQWDU\�DQG�EDVHV�KLV�SRLQW�RI�YLHZ�RQ�LW��0RVW�
6KLLWH�FRPPHQWDWRUV�DQG�QDUUDWRUV�KDYH�DOVR�TXRWHG�WKLV�KDGLWK�IURP�,PDP�$OL�
�DV���7KH�SXUSRVH�RI�WKH�SUHVHQW�VWXG\�LV�WR�PDNH�D�FRPSDUDWLYH�VWXG\�RI�WKLV�
KDGLWK�LQ�WKH�LQWHUSUHWDWLRQ�RI�7KDODEL�ZLWK�6KLLWH VRXUFHV�DQG�DOVR�WR�ILQG�WKH�
GLIIHUHQFHV� DQG� WKH� PDLQ� VRXUFH� RI� WKH� QDUUDWLRQ� 7KH� SUHVHQW� DUWLFOH�� LQ� D�
GHVFULSWLYH�DQDO\WLFDO� PHWKRG� ZLWK� D� FRPSDUDWLYH� DSSURDFK�� H[DPLQHV� WKH�
QDUUDWLRQ� RI� �6DIZDW� KD]DO� NHWDDE�� � ³VHOHFWHG� RI� WKLV� ERRN� RI� DOSKDEHWLFDO�
OHWWHUV�� LQ� �$O�.DVKI� :DO�%D\DQ�� DQG� FRPSDUHV� LW� ZLWK� 6KLLWH� VRXUFHV��
)LQGLQJV�DQG�UHVXOWV�RI�WKH�UHVHDUFK�VKRZ�WKDW�WKLV�KDGLWK�KDV�QRW�EHHQ�TXRWHG�
LQ�DQ\�RI�WKH�6KLLWH�VRXUFHV�ZLWK�D�6KLLWH�GRFXPHQW�DQG�DOO�WKH�QDUUDWLRQV�UHDFK�
WKH� QDUUDWLRQV� RI� WKH� �6XQQLV�� LQ� GLIIHUHQW� ZD\V�� 6RPH� FRPPHQWDWRUV� KDYH�
TXRWHG� LW� GLUHFWO\� IURP�6XQQL�QDUUDWRUV� DQG� VRPH�KDYH�TXRWHG� LW� IURP�RWKHU�
6KLLWH�FRPPHQWDWRUV�RU�QDUUDWRUV� IURP� WKH�6XQQLWHV��7DEDUVL��+RZHL]L��)H\]�
.DVKDQL�DQG�VRPH�RWKHUV�KDYH�PHQWLRQHG� WKH�KDGLWK�GLUHFWO\�DQG RIWHQ�ZLWK�
WKH� SKUDVH� ³6XQQLWHV�� QDUUDWHG��� $PROL�� %RURXMHUGL�� ,VIDKDQL�� HWF�� KDYH�
QDUUDWHG�WKH�KDGLWK�WKURXJK�7DEDUVL�RU�RWKHUV�

.H\ZRUGV� ,PDP�$OL��$6���0\VWHULRXV�/HWWHUV��6DIZD��7KDODEL�

��'DWH�RI�UHFHLYLQJ� ���)HEUXDU\�������'DWH�RI�DSSURYDO� ���$XJXVW������

���$VVRFLDWH�3URIHVVRU��'HSDUWPHQW�RI�4XU¶DQLF�DQG�+DGLWK�6FLHQFHV��)DFXOW\�RI�7KHRORJ\�DQG�,VODPLF�6WXGLHV��6LVWDQ�DQG�%DOXFKHVWDQ�

8QLYHUVLW\��&RUUHVSRQGLQJ�$XWKRU�� GU�NKDNSRXU#WKHR�XVE�DF�LU�

���3K'�VWXGHQW�LQ�4XUDQ�DQG�+DGLWK��6LVWDQ�DQG�%DOXFKHVWDQ�8QLYHUVLW\� U�UD]DYL#WKHR�XVE�DF�LU�

���0DVWHU�RI�+DGLWK�6FLHQFHV��)DFXOW\�RI�7KHRORJ\�DQG�,VODPLF�6WXGLHV��6LVWDQ�DQG�%DOXFKHVWDQ�8QLYHUVLW\��EDUDQ�FKDKNDQGL#JPDLO�FRP�

���5HDG�WKH�DOSKDEHW�OHWWHUV�E\�OHWWHU�



ĀŞ˙ŊʭĸŊù˨äŀİĨ˙Ŋù˨ĀĸŎʭċ
$O�0XVWDID�,QWHUQDWLRQDO�8QLYHUVLW\

ĆŰĖď˨ŗ˨ŏíĚŃ˨äŊʭķ˨ġěŘŎí˨Ķ˙ĄČŎ

ĢŕŗÚÏńŞþİă˨ĆŰĖď˨ŌŘŋķ˨ŔŎʭőä˨ŉʭğ˨ʯōĄŀŕ˙ģ˨ʯ˨ˬęʭʴʶ˨ʯ˨ŏʭĄĠŎě˨ŗ˨ĜŞŰʭÏʴʶʼʼĥ˨ʯʲʼµʵʵ
:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞ�,ĂĚŝƚŚ�^ĐŝĞŶĐĞƐ͕��ƵƚƵŵŶ�ĂŶĚ�tŝŶƚĞƌ�ϮϬϮϭ͕�ϳ;ϭϯͿ͕�W͗ϵͲϮϮ

ʴʳ

äĤŕŗÚÏ˨ŔŊʭńŎ

ğęĚýğęĚýääùŗęùŗęĂŰĂŰˈ̍ŘŀħŘŀħÿÿûʭĄÞŊù˨ùĘŕûʭĄÞŊù˨ùĘŕ˨ˇ˨ˇęĕęĕĠŀăĠŀăĚŞĚŞþŋĸćþŋĸćääʭŒŎ˨ŗʭŒŎ˨ŗģ˨Ķýģ˨ĶýŔĸŞŔĸŞ��

�Âb¯Zy�¾Ì�u�ÉÂ���Z��»Ô£�Ád�Á{��ÁÉ|À°Æq�Ä¬Ë|��

˨ˮĖŞÞ×

äŋķ˰ŌʭŎùM˰āʭŰí˰ĚŞĠŀă˰ęĕ˰ěʭĄĤŞÏ˰ʯŔýʭĐħ˰ĚâŰĕ˰Ŕý˰ĂþĠő˰ŗ˰ŏùĚĠŀŎ˰ĖŎíĚğ˰ʯŏíĚŃ˰āʭµŰùŗę˰
ĖŒĄµĠŕ

˰ěù˰ãęʭŞĠý˰ŏʭĤŰù˰ĚŞĠŀă˰ęĕŏíĚŃŔýĂğù˰˫ĖŞğę˰ʭŎ˰Ăğĕ
Ŕŋ˙ċěùʯāʭŰùŗę˰ŐŰù˰ŔÝ˰Ăğù˰äĈŰĖď˰ŐŞŞþă˰ęĕ

˰ĽŗĚď˰ĖħʭńŎŔĸİńŎ˫Ėģ˰˛ńő˰Ŕý˰ŔÝ˰ĆŰĖďˈŘŀħÿäČŖĄŊù˨ĽŗĚď˨ûʭĄÞŊù˨ùĘŕ˰ˇ˰˫Ėµģ˰ĽŗĚĸŎ˰
Ăµğù

˛ŕù˰ ě˫ùŗíĖŒŋý˰ĚĠŀŎ˰äþŋĸć˰ęùŘĄğù˰ŏí˰Ěý˰ùę˰ĢŰŘē˰˫ʭáĖŰĕ˰ŗ˰˫ĕŘ˙ő˰˛ńő˰ĕŘē˰ĚŞĠŀă˰ęĕ˰ùę˰ĆŰĖď˰ŐŰù˰ĂŒğ

äŎĖŒÝĚĠŀŎ˰üŊʭĻ˰
ùćĖĐŎ˰ŗ˰ŏʭ˰äŋķ˰ŌʭŎù˰ěù˰ùę˰ĆŰĖď˰ŐŰù˰ĜŞő˰ŔĸŞģ˰ŏM˛ńő˫ĕĚÝµőùŗÚµÏ˰ĽĖµŕ˰
Ėŕ˰Ģ

ĢˑŞÏŗęʯ˰äŋµħù˰ęĖµĨŎ˰ŗ˰āʭµĿŦĄēù˰ŐĄĿʭµŰ˰ŗ˰ŔĸŞģ˰ĶýʭŒŎ˰ʭý˰äþŋĸć˰ĚŞĠŀă˰ęĕ˰ĆŰĖď˰ŐŰù˰äńŞþİă˰äğęĚý

ŀŞħŘă˰ġŗę˰Ŕý˰Ěīʭď˰ŔŊʭńŎ˰
Ăğù˰ĂŰùŗęä˰µă˰ĂŰùŗę˰äğęĚý˰Ŕý˰äńŞþİă˰ĕĚÞŰŗę˰ʭý˰äŋŞŋĐˈŘŀµħ˨ÿ˨ùĘµŕ
äČŖĄŊù˨ĽŗĚď˨ûʭĄÞŊù˰ˇ˰ęĕˈŏʭŞþŊù˨ŗ˨ľĤÞŊùˇŔĄĿʭŰ˰
Ăğù˰ŔĄēùĕĚÏ˰ŔĸŞģ˰ĶýʭŒŎ˰ʭý˰ŏí˰łŞþİă˰ŗ˰ĊŰʭµĄő˰ŗ˰ʭŕ

äŎ˰ŏʭĤő˰łŞńĐăÖŞŕ˰ęĕ˰ĆŰĖď˰Ėŕĕ˛ńő˰äŎʭµ˙ă˰ŗ˰Ăğù˰˫ĖĤő˰˛ńő˰äĸŞģ˰ĖŒğ˰Ŕý˰ŔĸŞģ˰ĶýʭŒŎ˰ěù˰ŌùĖÝ˰ʭµŕ

˫ŘŞģ˰Ŕý˰āʭŰùŗę˰Ŕý˰ŏŘáʭőŘá˰ãʭŕˈŔŎʭķˇäŎŔý˰ùę˰ŏí˰ŏùĚĠŀŎ˰ěù˰äēĚý˰
Ėğę˰ʭµý˰äµēĚý˰ŗ˰ōŞńĄµĠŎ˰āęŘħ

ĚĠŀŎ˰ĚŰʭğ˰ěù˰ŔİğùŗùćĖĐŎ˰ʭŰ˰ŏʭ˛ŕù˰ěù˰ŔĸŞģ˰ŏ˫ĕŘ˙ő˰ŏʭŞý˰ĂŒğþį˰
Ėőù˰ŗ˰äőʭµģʭÝ˰ĪŞµĿ˰ʯãĜŰŘď˰ʯäğĚ

āęʭµþķ ʭµý
ˍ
ʭµþŊʭĻ ŗ ōŞńĄµĠŎ ĚâŰĕ äēĚýˈµŎʭĸŊù˨āŗęĀˇ˫ĕĚÝ˰ĚµÝė˰ùę˰ĆŰĖµď˰ŗ˰ãĕĚµċŗĚý˰ʯäµŋŎí˰
Ėµőù

ŗ˰äőʭŖŀħù˫ĕŘ˙ő˰˛ńő˰ŏùĚâŰĕ˰ʭŰ˰äğĚþį˰Ŕİğùŗ˰ʭý˰ùę˰ĆŰĖď˰


˰
Ėőù

ʲãĖŞŋÝ˨ŏʭáÙùŗäŋķ˰ŌʭŎùM˰ʯ˰ʯĂŰùŗęŘŀħ˰ʯŔĸİńŎ˰ĽŗĚďÿ˰ʯ˰ĚŞĠŀăäþŋĸćäĸŞģ˰ĶýʭŒŎ˰ʯ


�
˨ʲĂĿʭŰ ęĕ˨ĒŰ ęʭăʿ˅�ʾʾ�ʾˀˆ˅˨ĒŰ ęʭă˨ŗġĚŰĘÏ˨ʲʽ˃�ʽ˃�ʾˀˆˆ

ʾ
˰˨̡ ˔ŉŘøĠŎ˨ŧĖŒĠŰŘő̞ ˨ŏʭĄĠ×Řŋý˨ŗ˨ŏʭĄĠŞğ˨˫ ʭâĤőùĕ˨ʯäŎŦğù˨ĽęʭĸŎ˨ŗ˨āʭŞŖŊù˨˫ĖÞĤőùĕ˨ʯĆŰĖď˨ŗ˨ŏíĚŃ˨ŌŘŋķ˨˫ ŗĚá˨ęʭŞĤőùĕ>L
EB;EJIOL�NB?I
OM<
;=
CL


ʿ˰
Ě˨Ń˨ŌŘŋķ˨˫ŗĚá˨äýĚŎíğ˨˫ʭâĤőùĕ˨ĆŰĖď˨ŗ˨ŏŏʭĄĠ×Řŋý˨ŗ˨ŏʭĄĠŞ˨ʲL
L;T;PC�NB?I
OM<
;=
CL


ˀ˰
˨ʲŏʭĄĠ×Řŋý˨ŗ˨ŏʭĄĠŞğ˨˫ʭâĤőùĕ˨ʯäŎŦğù˨ĽęʭĸŎ˨ŗ˨āʭŞŖŊù˨ ˫ĖÞĤőùĕ˨ʯĆŰĖď˨ŌŘŋķ˨Ėģęù˨ĝʭŒģęʭÝ<;L;H
=B;BE;H>C�AG;CF
=IG
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ŏùęʭÞ˙ŕ˨ŗ˨ęŘÐÝʭē˨ŐŞĠď

ʴʴ

ĖńŎŔŎ

ãęŘýʭµĤŞő˰äþŋĸć˰ōŞŕùĚýù˰Őý˰Ė˙ĐŎ˰Őý˰Ė˙ďù˰ŁʭĐğùŘýùʯäµþŋĸć˰Ŕµý˰ĽŗĚµĸŎ˰ěùŏùĚµĠŀŎě˫ùŗíĖµŒŋý

˛ŕùĂŒğ˰ãĚČŕ˰ŌŘğ˰ŏĚŃ˰ęĕĂğù
äŎŏùŘă˰ěùŗŰáÚäʭŕãäþŋĸć˰ĚŞĠŀăʯ˰äáĕĚĄĠá˰Ŕý˰ŏíęĕĚ˫Ŗý˰ãĚµŞá

ěùĂļŊʯāʭŞýĕùŗŘċŗŧĂ÷ùĚŃŗŔįʭďùľŋğ˰ŌŦÝ˰Ŕý˰ŐĄģùĕʯù˰˛µńő˰ĂĐħ˰ŗ˰ĆŰĖď˰äőùŗùĚĿĕĚµÝ˰ ę˫ʭµģ

˕ŏùŘŞÝ˰ĕùÚőľČőĕʭýíãʯˈŏʭµŞþŊù˰ľµĤÝ˰ęĕ˰äµþŋĸć˰ãĚŞĠŀă˰ġŗęˇʯʾˀˆˁʲ˅˅�ʾˀ˄˔˰
˰ãĚŞµĠŀă˰ġŗę

äþŋĸćʯʭĬĿ˰ŗ˰˫ĕŘý˰äŰùŗęŰ˰˛˛ŕùĂŞýEʭáĖŰĕ˰łĿùŘŎ˰ĕęùŘŎ˰äēĚý˰ęĕ˰ŗ˰˫ĕŘ˙ő˰˛ńő˰ùęŧŏùęùŘµáęĜý˰ŏí˰˫ĕŘµý

˰Ăğù˕ãŘŋķĚŖŎʯʭý˰äŰʭŒģíŏùĚĠŀŎ˰ŗ˰ĚŞĠŀă˰ĒŰęʭăʯʾˀ˅ʾʲʿʿˆ˔˰
Ĵķ˰ŗ˰äáęĜý˰äµŋķ˰ŌʭµŎù˰Ăµ˙M˰ęĕ

ĂĠŞő˰˫ĖŞģŘÏ˰äĠÝ˰Ěý˰ĚŞĠŀă˰
ŐýùýùäĖĐŊùŰĖäŎʲĖŰŘáˈäµŋķ˰ěù˰ĚŞµĠŀă˰ōŋķM˰ŗù˰ěù˰ŗ˰ĂµĿĚá˰āðµĤő

đʭģßĚýŗĚÝ˰ùĖŞÏĕˇ˕Őýùäýù˰ʯŔĻŦþŊù˰ĊŖő˰čĚģ˰ʯĖŰĖĐŊùʾˁʽˁʲʾ�ʾˆ˔
˰ęʭćíŔý˫ĖőʭŎʭċ˰ŌʭŎù˰ěù˰ãĚŞĠŀă

˰äŋķM	ýʭŒĄēù˰ãʭĬĿ˰ĕŘċŗ˰ʭ˰Ł	ý
˒
Ėď Ŕ˰ŔÝ˰Ăğù˰ãäŎŏùŘăùʭµâŰʭċ˰ʲĂģùĕ˰ŏʭķėŧ˰äµŋķ˰ŌʭµŎùM˰ęĕ

˰ĚŞĠŀăʯŏíĚŃĚŰʭğ˰Ďİğ˰ěù˰ĚăùĚĿ˰äĠý˰ŔýʭĐħŏʭ˙Ŋʭķ˰ŗ˰ĚŞĠŀă˰Ŕýŗ˰˫ĕŘýĂµŞĸŃŘŎãęʭµĨĐőùŔĄµģùĕ˰ŔµÝ

ŕŞÖĞÝ˰˫ùę˰ŏí˰ŔýőŞŔĄĿʭ˰ōŖŎ˰ęʭŞĠý˰ŗ˰ŌĖńĄŎ˰ĚŞğʭŀă˰ěù˰äþŋĸć˰ĚŞĠŀă˰
Ăğù˛ŕùĂŒğŔý˰ęʭ˙ģµŎäĕŗę˰ŔµÝ

˫Ėģ˰ŔċŘă˰ŏí˰Ŕý˰ĚĄ˙ÝʭŰùŗę˰ěù˰ãĕʭŰě˰ōČď˰ŗ˰ā˛ŕùĂŞýE˰ĮğŘăŗù˰ęĕ˰ûʭĄÝˈŏʭµŞþŊù˰ŗ˰ľĤÞŊùˇ˰˛µńő

Ăğù˰˫Ėģ
ŊʭńŎũ˰ġŦă˰ĚīʭďäŎĖŒÝ˰ĂŰùŗęˈŘŀħÿäČŖĄŊù˨ĽŗĚď˨ûʭĄÞŊù˨ùĘŕˇěù˰äµŋķ˰ŌʭŎùM˰ěù˰ùę

˰
ĖŰʭ˙ő˰łŞþİă˰ŔĸŞģ˰ĶýʭŒŎ˰ʭý˰äþŋĸć˰ĚŞĠŀă˰ĂŰùŗę˰ŐŰùĚŞĠŀă˰ęĕāęŘħ˰ŐŰĖý˰ęŘýĜŎ˫Ėģ˰ĚÝėĂğùʲˈ˰ŉʭµŃ

ŋķäýï˰Őýä˰üŊʭįMÝ ˛ÞŊ ŏ˒ó ʲµČ˒ŖĄŊù ĽŗĚďûʭĄÞŊù ùĘŕ ÿŘŀħ ŗ ÿŘŀħ ûʭĄäˇ˕äµþŋĸćʯ˰ŗ˰ľµĤÞŊù

ʯŏʭŞþŊùʾˁʿʿʲʾ�ˀ˃˔˰ěù˰
˰äŋķ˰ŌʭŎùMƚ˫ęʭýęĕ˰äµēĚý˰ŐŰěʭµĻí˰ĽŗĚď˰ĖħʭńŎę˫ŘµğŔµÝ˰ʭŕ˰Ŕµýˈ˰ĽŗĚµď

ŔĸİńŎˇ˰ĽŗĚĸŎ˫ĖģʯĖőù˰ĶýʭŒŎ˰ęĕ˰äþŊʭİŎ˛ŕùĂŒğęĕ˰ŔÝ˰˫Ėģ˰˛ńőŏí˰ʭŕ˰ĽĖµŕ˰ŏʭµŞý˰ŗ˰ĚŞµĠŀă˰Ŕý˰ŌʭŎù

ʭĔŎ˰Ķğŗ˰Ėď˰ęĕ˰ĽŗĚď˰ŐŰùğù˰ŔĄēùĕĚÏ˰üįĂ˕ęŘÐÝʭēˉãĖµýʭķʯˈŔµőŘáʭŕ˰ŗġŗęãʭµŕ˰ŌʭµŎù˰ĚŞµĠŀă

˰äŋķM˰ãĚŞĠŀă˰āʭŰùŗę˰ęĕ˛ŕùĂŒğˇʯʾˀˆʽ˰ʲˁʽ�ʿˆ˔āęʭþķ˰ŔÝ˰ʲěù˰Ėőù

Ōʭő˰˔ľŊùʭŕãĖőŗùĖēˉęĕäĈŰĖďěù˰ęŘĴŒŎŔĸİńŎ˰ĽŗĚďʯĖőŗùĖē˰äŎʭğùˉĂµğù˰˫Ėµģ˰äĿĚĸŎ˰ŌʭµŎù

˰äŋķMŎäʭŎĚĿŰĖˈ˰ʲōğù˨äŕ˨ŏíĚńŊù˨äĿ˨ŔĸİńŎ˨ĽŗĚĐŊùōĴķťù˨ŔŋŊù˰ˇŐýù˕ʯŔµŞİķĜŞċŘµŊù˰ęĚµĐ˙Ŋù˰ĚŞµĠŀăʯ

ʾˆˆʿ˰ʲʾ�˅ʿʯäþŊʭĸć˰ˉŏʭĠĐŊù˰ĚŕùŘČŊùʯʾˁʾ˃˰ʲʾ�ˀʽ˰ŌʭŎù˰
˔M˰ŔĄĠőùĕ˰ùĖē˰ōĴķù˰ōğù˰ùę˰ŔĸİńŎ˰ĽŗĚď

Ŏ˰ùę˰ŏí˰ľŞŊðă˰ŗ˰Ķ˙ċ˰ŌĕĚŎ˰Ěáù˰ŔÝäĖŒĄĠőùĕŎ˰ŏùĖý˰ùę˰ŗù˰˫ʭáĚŕ˰ʯäĖőĖőùŘēŎ˰Ăýʭċù˰ʯäĕŘŎĚĿʯãěŘµČŊù˰Őýù˕



:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞ�,ĂĚŝƚŚ�^ĐŝĞŶĐĞƐ͕��ƵƚƵŵŶ�ĂŶĚ�tŝŶƚĞƌ�ϮϬϮϭ͕�ϳ;ϭϯͿ͕ W͗ϵͲϮϮ
�� ƐƚƵĚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶĂƌƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� Η^ĂĨǁĂƚ� ŚĂǌĂů� ŬĞƚĂĂďΗ� ;^ĞůĞĐƚĞĚ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ďŽŽŬͿ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ� ŽĨ�

dŚĂůĂďŝ�ĂŶĚ�^ŚŝŝƚĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�
���������������� �����

ĀŞ˙ŊʭĸŊù˨äŀİĨ˙Ŋù˨ĀĸŎʭċ
$O�0XVWDID�,QWHUQDWLRQDO�8QLYHUVLW\

ĆŰĖď˨ŗ˨ŏíĚŃ˨äŊʭķ˨ġěŘŎí˨Ķ˙ĄČŎ

ʴʵ

ĕùěŊù˰ōŋķ˰äĿ˰ĚĠŞ˙ŊùĚŞĠŀĄʯʾˀ˅ˀ˰ʲʾ�ʿʽ˰ŔÝ˰Ăğù˰ŉŘńŒŎ˰ĚâŰĕ˰ĆŰĖď˰ęĕ˰
˔ŏʭµŒŎòŎ˰ĚµŞŎùM˰ěù˰äµÞŰ˰ęĕ

àŒċ˰Ōʭő˰ʭý˰ùę˰ĖőŗùĖē˰ʭŕˈłµĠķ˨ōď˨ŗ˨ĦĸŞŖÝ˰ˇŎäĖőùŘēʯãŗʭĬŞý˕˛ŰŗðĄŊùęùĚµğù˰ŗ˰˛µŰĜŒĄŊùęùŘőùʯʾˁʾ˃˰ʲ

ʾ�ˆˀŐýù˰ˉʯŔŞİķĜŞċŘŊù˰ęĚĐ˙Ŋù˰ĚŞĠŀăʯʾˆˆʿ˰ʲˁ�ˀʯäğŘŊí˰ˉäőʭĸ˙Ŋù˰čŗęʯäý˰ʯʭăʾ˃�ʾ˂
˔

˰˔ûŌʭőʭŕãĚþŎʭŞÏNˉ˰äµŋķ˰ŌʭµŎùMäĈŰĖµď˰ęĕʯˈŔµįˇ˰ŗˈĞµŰˇ˰ěù˰ùęŌʭőãʭµŕ˰ĚþŎʭµŞÏäŎĖµőùĕ˰ŗ

ŎäʲĖŰʭŎĚĿ˰ęĕŏíĚŃōŰĚÝ˰ãùĚý˰Ōʭő˰ĂŀŕŉŘµğęŔŋŊùNĂµğù˰˫Ėµģ˰ĚµÝėāęʭµþķ˰ŔµÝʲěù˰ĖµőùˈĖµ˙ĐŎˇʯ

ˈĖ˙ďùˇʯˈŔįˇʯˈĞŰˇʯˈ˛ŎĜ˙ŊùˇʯˈĚćĖ˙ŊùˇʯˈŔŋŊùĖþķˇ˕äįŘŞğʯŊù˰ŌŘŋķ˰äĿ˰ŏʭńăťùŏíĚµńʯäµýʭµăʯ

ʿ�ʿ˅˰ˉäþįĚŃʯŊù˰ŌʭÞďťù˰ĶŎʭČŊùŏíĚńʯʾˁʽ˂˰ʲʾ˂�˂˰˰
˔

ĉ˔āʭ˙ŋÝ˰ĂŎŦķˉŌʭŎù˰äĈŰĖď˰ęĕM˰äŒĸŎ˰ęĕˈōĠįˇŎäʭŎĚĿŰĖʲˈĭ˰ˇäýŘį˰ĂēęĕʯˈŐŞµğˇ

ęĖğÿ˰ŗ˰äŖĄŒ˙ŊùˈōŞŎˇ˰Ăµğù˰Ėµ˙ĐŎ˕ãěŗĖµŒŃʯĕŘµ˙Ŋù˰ĶŞŰʭµŒŰÿäµýĚńŊù˰ãŗĘµŊʯʾˁʿʿʲʾ�ʿʿˀ˰
˔˰ęĕ

˰äŋķ˰ŌʭŎù˰ãĚâŰĕ˰ĆŰĖďM˰ŏʭĠŊ˰ěùŉŘğęŔŋŊùäŎĖŰʭŎĚĿʲˈĭ˰ˇʭŒŞğ˰ęŘįʯˈŐŞğˇ˰ŗ˰ŔŰęĖŒÞğùˈōŞµŎˇ

˰Ăğù˰ŔÞŎ˕äþįĚŃʯŊù˰ŌʭÞďťù˰ĶŎʭČŊùŏíĚńʯʾˁʽ˂˰ʲʾ˂�˂˰˰
˔

ĖŰĜá˰˔ĕŧŏíĚŃˉ˰ãʭ˙ŋķ˰ěù˰äŕŗĚá˛ŕùĂŒğ˰äŋķ˰ŌʭŎù˰ěùM˛ńő˰ŔĸİńŎ˰ĽŗĚď˰ŧęʭýęĕ˫ĕĚÝʲĖőùˈŏùˑ

Řŀħ˰ûʭĄÝ˰˛ÞŊÿ˰ŗÿŘŀħäČŖĄŊù˰ĽŗĚď˰ûʭĄÞŊù˰ùĘŕʲ˰ûʭµĄÝ˰ĚµŕĜáµŰ˫ĖùãĖµŰĜá˰ŗ˰ĕęùĕŧµŰù˰ûʭµĄÝ˰Ő

˰ĽŗĚďŔĸİńŎĖőùˇ˕ãŘļýʯ˛ŰĜŒĄŊù˰ōŊʭĸŎʯʾˁʾˁ˰ʲʾ�ˁˁĕŘĸĠŊùŘýù˰ˉʯ˰ʭµŰùĜŎ˰äµŊù˰ōŞŋµĠŊù˰˛µńĸŊù˰ĕʭµģęù

ŊùŏíĚńōŰĚÞŊùʯäýʭăʯʾ�ʿʾ˰
˔˰ĜŞő˰äþŋĸć˰ĚŞĠŀă˰ęĕ˰ĆŰĖď˰ŐŰùŔÝ˰˫Ėģ˰˛ńőĢˑŞÏ ĢŕŗÚÏŗęŔµýŗ˰˛µŞŋĐă

˰łŞþİăŏíŔĸŞģ˰ĶýʭŒŎ˰ʭýäŎĕěùĕĚÏ˰


µŕ˔äŖŊù˰ęùĚğùˉŌʭŎùMĚŞĠŀă˰ęĕ˰äŖŊù˰ęùĚğù˰ěù˰ùę˰ĽŗĚď˰ŐŰù˰ľŞİŊ˰ãäŎĖőùĕ˰ŗäŎĖŰʭŎĚĿʲˈ˰äµŕ

Ě˒ğŊù˰äĿ˰ŔŋŊùŏíĚńˇ˕äþįĚŃ˰ʯŊù˰ŌʭÞďťù˰ĶŎʭČŊùŏíĚńʯʾˁʽ˂˰ʲʾ�ʾ˂ˁäőʭÝŘģ˰ˉʯ˰ŐŞý˰ĶŎʭČŊù˰ĚŰĖńŊù˰ĎĄĿ

ĚŞĠŀĄŊù˰ōŋķ˰äĿ˰ŔŰùęĖŊù˰ŗ˰ŔŰùŗĚŊùʯäýʭăʯʾ�ʿʿ˔ŏʭĤŰù˰ˉ˰Ĝµċ˰ŔµÝ˰ŔĄµĠőùĕ˰äµŖŊù˰ęùĚğù˰ěù˰ùę˰ŔĸİńŎ˰ĽŗĚď

ʭŖýʭĤĄŎŔý˰ā˰ęʭ˙ģŎäĖőŗęōŋķ˰ŗŏí˰ʭŕĂğù˰ōŋķ˰ęĕ˰ŏʭĔğùę˰ŗ˰ùĖē˰ĥʭēˉŏí˫ʭáŎäùĜĿùµŰĖʲˈ˰Ăµğŗĕ

˰ŌęùĖőę˫ʭýęĕġùōŒÝ˰ĂþĐħʯŌęùĕ˰ŏʭ˙Űù˰ŏùĖý˰äŊŗ˰
ˇŔý˰ĚĴőµŎäĖµğęĂµğĕʭŎũŰʭáĖµŰĕ˰ŐµŰù˰ ˫˰µ˰ĮµğŘă

ŎŦğù˰ãʭ˙ŋķä˰µ˰ĆŰĖď˰ĜŞőˈûʭĄÞŊù˨ùĘŕ˨ÿŘŀħ˰ˇ
Ėģʭý˰ʯĂģùĘá˰ŔØőí˰ĝʭğù˰Ěýŉùòğğù˰ŐŰù˰äŋħù˰Ă

˰ŔÝĂŰùŗę˰łŞþİă˰ŔĸŞģ˰ĶýʭŒŎ˰ʭý˰ŏùĜŞŎ˰Ŕ×˰Ŕý˰äþŋĸć˰ĚŞĠŀă˰ęĕ˰˫ĖģĚÝė˰ʱĕęùĕ˰ŗ˰ŔŊʭńŎŔĄµģŘőùã˰Ŕµý˰˛ńĄµĠŎ

˰ĂŰùŗę˰äğęĚýˈäČŖĄŊù˨ĽŗĚď˨ûʭĄÞŊù˨ùĘŕ˨ÿŘŀħ˰ˇĄēùĕĚÏŔˉĂğù˰˫ĖĤő˰Ŕµý˰˛Űė˰ŐŞŎʭĬŎ˰ʭý˰äăťʭńŎ˰ʭŎù

˰ĚŰĚĐă˰ŔĄģę˫ĖŎíęĕ˰ŏí˰üŊʭİŎ˰äēĚý˰ŔÝäŎőùŘă˰ʲĖģʭý˰ĖŒŎĕŘğ˰Ė

ęĕ˰ Ě˫ŀħ˰ŐŞĠďŊʭńŎũˈ˛ŕù˰ĚŞĠŀă˰ûʭăěʭýĂŞýE˛ŕù˰ĶýʭŒŎ˰ęĕĂŒµğ˰ˇġŗę˰äµğęĚý˰Ŕµý˰ŗ˰ûʭµăěʭý˰ãʭµŕ

˛ŕù˰ĆŰĕʭďù˰ʭý˰ĕęŘēĚýĂµŞýE˛ŕù˰ĶýʭµŒŎ˰ęĕ˰
Ăµğù˰ŔµĄēùĕĚÏ˰ĂŒµğ˰ŐŞµŒØ˙ŕ˰ŔµŊʭńŎ˰ęĕ˰ãĖµýʭķ˰ŗ˰ęŘÐÝʭµē



ĀŞ˙ŊʭĸŊù˨äŀİĨ˙Ŋù˨ĀĸŎʭċ
$O�0XVWDID�,QWHUQDWLRQDO�8QLYHUVLW\

ĆŰĖď˨ŗ˨ŏíĚŃ˨äŊʭķ˨ġěŘŎí˨Ķ˙ĄČŎ

ĢŕŗÚÏńŞþİă˨ĆŰĖď˨ŌŘŋķ˨ŔŎʭőä˨ŉʭğ˨ʯōĄŀŕ˨ˬęʭ˙ģ˨ʯʴʶ˨ʯ˨ŏʭĄĠŎě˨ŗ˨ĜŞŰʭÏʴʶʼʼĥ˨ʯʲʼµʵʵ
ğęĚýäùŗęĂŰˈûʭĄÞŊù˨ùĘŕ˨ÿŘŀħ˨ˇĠŀă˨ęĕĚŞþŋĸćäģ˨ĶýʭŒŎ˨ŗŔĸŞ

ŏùęʭÞ˙ŕ˨ŗ˨ęŘÐÝʭē˨ŐŞĠď

ʴʶ

ˈŔőŘáġŗę˰ŗ˰ʭŕ˰äŋķ˰ŌʭŎù˰ĚŞĠŀă˰ãʭŕM˛ŕù˰ãĚŞĠŀă˰āʭŰùŗę˰ęĕĂŒğˇ˰äµŋķ˰ŌʭµŎù˰ãĚŞĠŀă˰āʭŰùŗę˰ùĖĄýù˰ʯM

ęŔőŘá˰ĞÐğ˰ŗ˰ĉùĚĔĄğù˰ùġŗę˰ŗ˰ʭŕ˫ĕĚÝ˰äğęĚý˰ùę˰ŏí˰ãʭŕĖµőù˰Ăµğù˰ŏí˰ĚâőʭµŞý˰ŔµŊʭńŎ˰ŐµŰù˰ˉ˰ęĕ˰āĚµĬď˰ŔµÝ

ĕŘē˰ŏʭŒĔğʯŐĄĿĚá˰ĚĴő˰ęĕ˰ʭýōÝʭď˰ãʭĬĿ˰ŗ˰ĂŞĿĚĳʯýʭġŗę˰
Ăğù˰˫ĕĚÝ˰ŐŞþă˰ùę˰ŏíĚŃ˰ʯŏŘáʭőŘá˰ãʭŕ

ŏùŘŞÝ˰ĕùÚő˰ĜŞő˰ŔŊʭńŎ˰ęĕˈŏʭŞþŊù˰ŗ˰ľĤÞŊù˰ęĕ˰äþŋĸć˰ãĚŞĠŀă˰ġŗęˇġŗę˰äğęĚý˰ŔýăãĚŞµĠŀ˰äµþŋĸć

ğù˰ŔĄēùĕĚÏʭý˰
ĂŔċŘăŔýüŊʭİŎ˫Ėģ˰ŏʭŞý˰ʯ˰ŔµÝ˰˫ĕŘµý˰Řő˰ãĕĚÞŰŗę˰ãùęùĕ˰ŗę˰ĢŞÏ˰łŞńĐăŏŘŒÝʭµă˰ŏí˰Ŕµý


Ăğù˰˫ĖĤő˰ŔĄēùĕĚÏ

ˮŘŞģ˨ŗ˨ŔĸŞģ˨ĶýʭŒŎ˨ʭý˨ĆŰĖď˨łŞþİă˨ŗ˨˛ŞŋĐăŏí˨˛ńő˨ãʭŕ

˰ľŰĚģ˰ĆŰĖďˈóäČŖĄŊù˨ĽŗĚď˨ûʭĄÞŊù˨ùĘŕ˨ÿŘŀħ˨ŗ˨ÿŘŀħ˨ûʭĄÝ˨˛ÞŊ˨ŏˇ˫ŘŞµģ˰Ŕµý˰ŔĸŞµģ˰ĶýʭµŒŎ˰ęĕʭŕ˰ã

Ăğù˰˫Ėģ˰ŏʭŞý˰äŀŋĄĔŎ
äŎ˰ĶýʭŒŎ˰ŐŰù˰äğęĚý˰ĆŰĖµď˰äŋµħù˰ęĖµĨŎ˰Ŕý˰ʭŎ˰äýʭŞĄğĕ˰ęĕ˰ĖőùŘă˰ĖµŒÝ˰ãęʭµŰŗęĕ

˰˛ŞŋĐăŏí˰
Ėģʭý˰ĚćòŎ˰ęʭŞĠýęŘýĜŎ˰ĆŰĖďľŋĄĔŎ˰ĶýʭŒŎ˰ęĕ˰Ŕý˰ũőŘá˰ŗĕˈĕʭŒĄğù˰ʭý˰˛ńő˰ˇ˰ŗˈĕʭŒĄµğù˰ŏŗĖµý˰˛ńő˰ˇ

˫Ėģ˰ġęùĜáŏí˰łŞþİă˰ŗ˰˛ŞŋĐă˰Ŕý˰ŔŎùĕù˰ęĕ˰ŔÝ˰Ėőù˛ŕù˰ĶýʭŒŎ˰ęĕ˰ʭŕğäŎ˰ŔĄēùĕĚÏ˰ŔĸŞģ˰ŗ˰ĂŒ
ĕŘģ

ʴ˨µ˨ĕʭŒĄğù˨ʭý˨˛ńő

˰ĂŰùŗęˈäČŖĄŊù˨ĽŗĚď˨ûʭĄÞŊù˨ùĘŕ˨ÿŘŀħˇ˫Ėģ˰˛ńő˰ŔőŘá˰ŗĕ˰Ŕý˰ŔĸŞģ˰ĶýʭŒŎ˰ęĕˉĂğù˰ōŞńĄĠŎ˰äēĚý

ĖőĕĚÝ˰˛ńő˰ŔŎʭķ˰ĶýʭŒŎ˰ěùŔÝ˰ĶþŒŎ˰Ŕý˰˫ŗĚá˰ŐŰùĚĴőĕęŘŎ˰ĕʭŒĄğù˫ĕùĖőĖőù˰ŔÞŋý
ˍ
ʭĿĚħ˰ĚŞþĸă˰ěùˈŔµŎʭķˇ˰ãùĚµý

˰˫ĕʭŀĄğù˰ĆŰĖď˰˛ńő˫ĕĚÝĖőùˉ˰ĚâŰĕ˰äēĚýãĚŞĠŀă˰ûʭĄÝˈĶµ˙ČŎŏʭµŞþŊùˇ˰ùę˰ŔĸŞµģ˰ěù˰ãĚµâŰĕ˰ĶµþŒŎ˰ʭµŰ

ŔýŏùŘŒķŔĄĿĚá˰ĚĴő˰ęĕ˰ĖŒğĖőùŏí˰ěù˰ŗʭŕ˰˛ńő˫ĕŘ˙őĖőù


˨ʲľŊù˛ŕù˨ěù˨ōŞńĄĠŎ˨˛ńő˨ĂŒğ

˰ĆŰĖď˰ŔĸŞģ˰ãʭ˙ŋķ˰ěù˰äēĚýˈäČŖĄŊù˨ĽŗĚď˨ûʭĄÞŊù˨ùĘŕ˨ÿŘŀħˇùęŏʭŞý˰ŗ˰ĚÝė˫ĕŘ˙őĖőùĆŰĖď˰ŔÝ

˰ŔŎʭķ˰ùę˛ŕù˕˰˔ĂŒğĂŰùŗę˫ĕĚÝˉĖőùŔŋ˙ċ˰ěùʲ

˨ʲÜŰþŊù˨Ķ˙ČŎŞŏʭ

ęĕ˰äğĚþįˈŊù˰ĚŞĠŀă˰äĿ˰ŏʭŞþŊù˰Ķ˙ČŎŏíĚńˇĚŞþĸă˰ʭýˈµŎʭĸŊù˰āŗęĀˇ˛ŕù˕ĂŒµğ˰ĂµŰùŗę˫ĕĚÝ˔Ėµőù˰ʯ

˰äŋķ˰ŌʭŎù˰ěù˰ùę˰ĆŰĖďM˰˛ńőäŎĖŒÝ
ğęĚýäʭŕ˰ŏʭĤőŎäĖŕĕ˫ĕùĖő˰ĵʭċęù˰ŔĸŞģ˰ĶýʭŒŎ˰Ŕý˰ŏʭĤŰù˰ŔÝĖµőù˰


˰ãŗäŎĖŰʭŎĚĿʲˈŎò˙ŊùĚŞŎï˨Őķ˨ĀŎʭĸŊù˨āŗę˨ŐŞŒM˨ûʭµĄÞŊù˨ùĘµŕ˨ÿŘŀµħ˨ŗ˨ÿŘŀµħ˨ûʭµĄÝ˨˛ÞŊ˨ŏó˨ŉʭŃ˨Ŕőï
äµČŖĄŊù˨ĽŗĚďˇ˕äğĚþįʯʯŏʭŞþŊù˰Ķ˙ČŎʾˀ˄ʿʲʾ�ʾʾʿ˔
äğĚþį˰ŌŘďĚŎ˰ŐŞ˙ŕ˰Ŕýāęʭþķ˰˫ĕŘ˙ő˰˫ĖŒĠý

˰ěù˰äŎʭő˰ŗûʭĄÝãʭŕ˛ŕùĂŒğä˙őĕĚý




:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞ�,ĂĚŝƚŚ�^ĐŝĞŶĐĞƐ͕��ƵƚƵŵŶ�ĂŶĚ�tŝŶƚĞƌ�ϮϬϮϭ͕�ϳ;ϭϯͿ͕ W͗ϵͲϮϮ
�� ƐƚƵĚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶĂƌƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� Η^ĂĨǁĂƚ� ŚĂǌĂů� ŬĞƚĂĂďΗ� ;^ĞůĞĐƚĞĚ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ďŽŽŬͿ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ� ŽĨ�

dŚĂůĂďŝ�ĂŶĚ�^ŚŝŝƚĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�
���������������� �����

ĀŞ˙ŊʭĸŊù˨äŀİĨ˙Ŋù˨ĀĸŎʭċ
$O�0XVWDID�,QWHUQDWLRQDO�8QLYHUVLW\

ĆŰĖď˨ŗ˨ŏíĚŃ˨äŊʭķ˨ġěŘŎí˨Ķ˙ĄČŎ

ʴʷ

˨ʲŗĕ˨ŏʭŕĚþŊù

ŔĸİńŎ˰ĽŗĚď˰ĖħʭńŎ˰ĆĐý˰ęĕ˰ŏʭŕĚþŊù˰ĚŞĠŀă˰üďʭħʯ˰ùę˰ŏíŔýŏùŘŒķčĚģ˰Ŕý˰ŉŘŃ˰ÜŰ˰˛ŰėäŎʲĕęŗí

ˈäŊó ōŖĬĸý üŕĘĿ ʯęŘĠ˒Ŋù ʭŖý ĀĐĄĄŀ˙Ŋù ʯĀ˙Čĸ˙Ŋù ĽŗĚĐŊù äĿ ´ʭ˙ŋĸŊù ľŋĄēùùäµĄŊ˒ù āʭŖýʭµĤĄ˙Ŋù ŐŎ ʭŖő
ʭµŒĄ ˒̇ ÷ï Őµķ ãŗĚµ˙Ŋù Řµŕ ùĘµŕ ŗ Řµŕ ť˒ó ʭµŖŋŰŗðă ōµŋĸŰ ť ŗ ʭŖ˙ŋĸý äŊʭĸă Ŕŋ˒Ŋù ĚćðĄğùEŐµķ ĀµŎ˒ʭĸŊù āŗę ŗ

˨ŐŞŒŎò˙ŊùĚŞŎïMʲûʭĄÞŊù˨ùĘŕ˨ÿŘŀħ˨ŗ˨ÿŘŀħ˨ûʭĄÝ˨˛ÞŊ˨ŏóäČŖĄŊù˨ĽŗĚďˇ˕äőùĚĐýʯʯŏʭµŕĚþŊùʾˁʾ˂ʲ

ʾ�ʾʿˀ˔˰
äőùĚĐý˰ŏʭŞý˰ěù˰ĞÏŔÞŒŰù˰ĽŦĄēù˰ŔĸİńŎ˰ĽŗĚď˰ĖħʭńŎ˰ęĕ˰ʭ˙ŋķĕĚÝ˫Ėőùŗ˰äµēĚý˰Ŕµý˰ĖµńĄĸŎ

˰ĖŒĄĠŕ˰ŐŰùŔÝŏí˰ʭŕĖŒĄĠŕ˰āʭŖýʭĤĄŎ˰ěùŗùĖēĮńĿ˰ĖőŗōŋķŔýŏí˰ʭŕĕęùĕʯŎäùĜĿùŰĖŐŰù˰ʲŐĔğ˰Ŕµ˙÷ù˰ěù

˰ĞÐğ˰ŗ˰Ăğù˰˫Ėģ˰˛ńő˰ęʭŖįùäŎʲĖŰŘá˰äŋķ˰ŌʭŎù˰ěù˰ŔŎʭķM˰ĂŰùŗę˫ĕĚÝĖőù˰äýʭµĄÝ˰Ěŕ˰ãùĚý˰ʲĜáµŰ˫Ėùã

ĖŰĜá˰ŗ˰ĂğùŧŏíĚŃ
ĖŒĄĠŕ˰äČŖă˰ĽŗĚď

˰ĂŰùŗę˰ŏʭŞý˰ęĕ˰ĜŞő˰ŏʭĤŰùˈäµČŖĄŊù˨ĽŗĚď˨ÿŘŀħ˨ùĘŕ˨ŗ˨ÿŘŀħ˨ûʭĄÝ˨˛ÞŊ˰ˇāęʭþķ˰ěùˈŔµŎʭĸŊù˨āŗęˇ

Ăğù˰˫ĕŘ˙ő˰˫ĕʭŀĄğùˉ˰˛ýʭŃ˰ŔĄÞő˰ŔĄþŊù˛Ŏðăĕ˰ùę˰ŁŘµĿ˰ĆŰĖµď˰äőùĚĐý˰ŔŎŦķ˰ŔÝ˰Ăğù˰ŐŰù˰ęðăµŞŰĖʭáĖµŰĕ˰ʲ˫

ˈäŖŊù˰ęùĚğùŏĕŘýŔĸİńŎ˰ĽŗĚď˰ˇäŎŔÝ˰äŊʭď˰ęĕ˰ˉĕęŗí˰ĚŞğʭŀă˰ęĕ˛ŕùĂŒğˈĖŰĜáŧŏíĚŃ˰ĽŗĚď˰ŏĕŘý

ŔĸİńŎˇ
ˍ
ʭþŊʭĻʭŎù˰ˉĂğù˰ĚĴő˰ĕęŘŎ˰ŌŘ˙ķŏùĚĠŀŎŔĸŞģʯ˰ĚÝė˰ùę˰äőùĚĐý˰˛ńő˰ŏʭ˙ŕ˫ĕŘ˙őĖőù


ʲŔğĖýěÿ˨ĚŞğʭŀĄŊù

˰äğĚþį˰ŌŘďĚŎ˰ĖŒőʭ˙ŕ˰ĜŞő˰äőʭģʭÝ˰ŌŘďĚŎāęʭþķ˰ʭýˈęĀŎ˒ʭĸŊù āŗˇ˰ĚÝė˰ùę˰ĂŰùŗęäŎĖŒÝäőʭģʭÝ˕ʯ

ğʭŀĄŊù˰ÿĖýěŞĚ˰ʯʾˁʿˀʲʾ�ˀ˃˰˔ŗʯĕŘē˰ĕʭŒĄğù˰ŗ˰ĚŞĠŀă˰ęĕ˰ûʭĄÝ˰ěù˰äŎʭő˙őäĕĚý


ęʭŖ×˨ʲŏíĚńŊù˨ĚŞĠŀĄŊù˨äĿ˨ĚŞĠŞĄŊù

ãĖŞýě˰ĜŞő˰äőùĚĐý˰ŔŎŦķ˰āęʭþķ˰āęʭþķ˰ʭý˰ŗ˰˫ĕĚÝ˰˛ńő˰ùęˈĀŎʭĸŊù˨āŗę˰ˇäŋķ˰ŌʭŎù˰ěùM˰ŔµÝ˰ĽŗĚµď

ŕ˰äŖŊù˰ęùĚğù˰ěù˰ŔĸİńŎŗðă˰ŗ˰ĖŒĄĠŰ˛ŏí˙ő˰ĖőŗùĖē˰ĚŞĻ˰ùę˰ʭŕäĖőùĕ˕ʯãĖŞýěŊù˰ĚŞĠŀĄŊù˰äĿ˰ĚŞĠŞĄŊùŏíĚµńʯ

ʾˁʿ˅ʲʾ�˃ʽ˔˰ŗù˰ˉĜµŞő˰ĕŘµē˰ĚŞµĠŀă˰ěù˰ãĚµâŰĕ˰ãʭċ˰ęĕäŎ˰˛µńőĖµŒÝʲˈ˨ĽŗĚµĐŊù˨äµĿ˨´ʭµ˙ŋĸŊù˨ľµŋĄēù
˨ŐŞŒŎò˙ŊùĚŞŎï˨Őķ˨ĀŎʭĸŊù˨āŗę˨


˨ʯĀ˙Čĸ˙ŊùMûʭµĄÞŊù ùĘµŕ ÿŘŀµħ ŗ ʯÿŘŀµħûʭµĄÝ ˛µÞŊ ŏ˒ó ʲŉʭµŃ Ŕő˒ï

Ŋù˨ĽŗĚďäČ˒ŖĄ˰ˇ˰ʯãĖŞýě˕ʾˁʿ˅˰ʯ˂�ˀˁˆ	ˀ˂ʽ˰˫Ùùŗ˰ĜŞő˰ĆŰĖď˰ŐŰù˰ęĕ˰ŔÝ˰˔ˈŔŎʭķˇ˫Ėģ˰˫ĕʭŀĄğù˰Ŕµý˰ŗ

˰ŔĸŞģ˰ĖŒğä˙ő˰ĕʭŒĄğùĖŒÝ˰˰


ĆŰĖď˰ŔÝ˰ĖŰĕĚá˰ĦĔĤŎ˰ʭċ˰ŐŰù˰ʭăʯęŘýĜŎęʭµŖįù˰Ŕµ˙÷ù˰ěù˰äĸŞģ˰˛ńĄĠŎ˰ĖŒğE˰ãʭµ˙ŋķ˰ŗ˰ĕęùĖµő

˛ŕù˰ěù˰ùę˰ŏí˰ŔĸŞģ˰˛ńő˰ĂŒğĕĚÝ˫˰
Ėőù

Ŕý˨ĕʭŒĄğù˨ʲûŏʭŞþŊù˨Ķ˙ČŎ

ù˰äēĚý˰ĆŰĖď˰ŔĸŞģ˰ĶýʭŒŎ˰ěˈäČŖĄŊù˨ĽŗĚď˨ûʭĄÞŊù˨ùĘŕ˨ÿŘŀħ˰ˇ˰ùę
ˍ
ʭĿĚħ˰äµğĚþį˰ŏʭµŞþŊù˰Ķµ˙ČŎ˰Ŕý

˫ĕĚÝ˰ĕʭŒĄğùāęʭþķ˰ŔÝ˰Ėőùʲěù˰Ėőù



ĀŞ˙ŊʭĸŊù˨äŀİĨ˙Ŋù˨ĀĸŎʭċ
$O�0XVWDID�,QWHUQDWLRQDO�8QLYHUVLW\

ĆŰĖď˨ŗ˨ŏíĚŃ˨äŊʭķ˨ġěŘŎí˨Ķ˙ĄČŎ

ĢŕŗÚÏńŞþİă˨ĆŰĖď˨ŌŘŋķ˨ŔŎʭőä˨ŉʭğ˨ʯōĄŀŕ˨ˬęʭ˙ģ˨ʯʴʶ˨ʯ˨ŏʭĄĠŎě˨ŗ˨ĜŞŰʭÏʴʶʼʼĥ˨ʯʲʼµʵʵ
ğęĚýäùŗęĂŰˈûʭĄÞŊù˨ùĘŕ˨ÿŘŀħ˨ˇĠŀă˨ęĕĚŞþŋĸćäģ˨ĶýʭŒŎ˨ŗŔĸŞ

ŏùęʭÞ˙ŕ˨ŗ˨ęŘÐÝʭē˨ŐŞĠď

ʴʸ

˨ʲÜŰäĿʭħ˨ĚŞĠŀă

˰äĿʭħ˰ĚŞĠŀă˰ęĕ˰äőʭģʭÝ˰ĪŞĿäŎĖĠŰŘőʲˈ˨ŐŞŒŎò˙ŊùĚŞŎï˨Őķ˨Ķ˙Č˙Ŋù˨äĿM˨ûʭµĄÝ˨˛µÞŊ˨ŉʭµŃ˨Ŕőï
äČŖĄŊù˨ĽŗĚď˨ûʭĄÞŊù˨ùĘŕ˨ÿŘŀħ˨ŗ˨ÿŘŀħ˰ˇ˕äőʭģʭÝ˰ĪŞĿʯʯäĿʭµĨŊù˰ĚŞµĠŀăʾˁʾ˂ʲʾ�ˆʾ˔˰ŐµŰù˰ęĕ˰ŔµÝ

Ŕý˰ʭŖŒă˰ʯĕŘē˰ĕʭŒĄğù˰ãùĚý˰āęʭþķ˰ʭŀĄÝù˰ŏʭŞþŊù˰Ķ˙ČŎĂğù˰˫ĕĚÝ


˨ʲŗĕŐŞŋńĈŊùęŘő˨ĚŞĠŀă

˰āęʭþķ˰ʭý˰ŐŞŋńĈŊù˰ęŘő˰ĚŞĠŀă˰üďʭħˈĿäþŊù˰Ķ˙ČŎŞµĿ˰´ʭµ˙ŋĸŊù˰ľŋĄēù˰ŏʭäĀµ˙Čĸ˙Ŋù˰ĽŗĚµĐŊù˰ˇ

˰ĵŗĚģäŎĖŒÝŔŎùĕù˰ęĕ˰ŗŐĔğ˰äğĚþįʭý˰ùęÙùŗ˰ŧˈŔŎʭķ˰āŗęˇŔý˛ŎʭÝ˰ęŘį˰˛ńőĕĚÝ˫˰Ăµğù˕˰äµğŗĚĸŊù

ãĜŰŘĐŊùʯʯŐŞŋńĈŊùęŘőʾˁʾ˂ʲʾ�ˀʽ˔˰


˨ʲŔğŏíĚńŊù˨ĚŞĠŀă˨äĿ˨ŏùĜŞ˙Ŋù

˰ŏùĜŞ˙Ŋù˰ĚŞĠŀă˰ęĕ˰äŰʭþįʭþį˰ŔŎŦķ˰ĕŘē˰ĕʭŒĄğù˰ęĕ˰ŗĕ˰Ěµŕ˰ěùġŗę˰ŗ˰˫ĕĚµÝ˰˫ĕʭŀĄµğùäŎĖµĠŰŘőʲˈ˨ʭµŎ
˨äŋķ˨Őķ˨ĀŒĠŊù˨˛ŕï˨ŔăŗęM˨µĶ˙Č˙Ŋù˨äĿ˨ʭŎ˨äŋķ˨µ˨ùĘµŕ˨ÿŘŀµħ˨ŗ˨ÿŘŀµħ˨ûʭĄÝ˨˛ÞŊ˨ŏï˨ĽŗĚµď˨ûʭµĄÞŊù

äČŖĄŊù˰ˇ˕äŰʭþįʭþįʯʯŏùĜŞ˙Ŋùʾˀˆʽʲʾ˅�ˆ˔Ŕý˰ùę˰ĆŰĖď˰ŐŰù˰ŔŎŦķ˰āęʭþķ˰ŐŰù˰ęĕ˰
˛ŕùĂŒµğĕʭŒĄµğù

˫ĕĚÝ˛ŕù˰ěù˰˛ńő˰ŗ˰Ŕý˰ùę˰ĂŒğʭŞþŊù˰Ķ˙ČŎ˰ŏäŎ˰ĵʭċęù
Ėŕĕ

˨ʲęʭŖ×ōĬĔŊù˨ĚĐþŊù˨ŗ˨ōĴķšù˨ĮŞĐ˙Ŋù

ĚŞĠŀă˰üďʭħ˰äŋŎíˈōĬĔŊù˨ĚĐþŊù˨ŗ˨ōĴķšù˨ĮŞĐ˙ŊùˇäŎ˰ʲĖŰŘáˈþİŊù˨ŉʭŃ˨äµĿ˨ŏʭŞþŊù˨Ķ˙ČŎ˨äĿ˨äğĚ
ʲÿĚńþŊù ÿęŘğ ŉŗ˒ïŐŞŒŎò˙ŊùĚŞŎï Őķ ĀŎ˒ʭĸŊù āŗęMĽĚďûʭĄÞŊù ùĘŕ ÿŘŀħ ŗ ʯÿŘŀħûʭĄÝ ˒̨ ÞŊ ŏ˒ó ʲŉʭŃ Ŕő˒ï

äČ˒ŖĄŊù˰ˇʯäŋŎí˰äŋķ˰Őýù˕ōĬĔŊù˰ĚĐþŊù˰ŗ˰ōĴķšù˰ĮŞĐ˙Ŋùʯʾˁʿʿʲʿ�ˁʾˁ˔˰
˰äŋŎí˰ĜŞő˰ěù˰˛ńő˰Ŕý˰ùę˰ĂŰùŗę

ğĚþįääŎˉĕęŗíŔĄþŊùŔÝ˰āŗʭŀă˰ŐŰù˰ʭýńĿ˰Ěēí˰Ă˙ĠŃ˰ĮŏʭŞþŊù˰Ķ˙ČŎ˰üŋİŎ˰ùęĚÝė
Ăğù˰˫ĕĚÝ

˨ʲĊŒÏ˨ŏʭŞþŊù˨ĖČŎ

˰üďʭħˈŊù˰ĚŞĠŀă˰äĿ˰ŏʭŞþŊù˰ĖČŎŏíĚńˇäŎĖĠŰŘőʲˈ˨ŐŞŒŎò˙ŊùĚŞŎï˨Őķ˨ˬĚŞĻ˨ŗ˨ŏʭŞþŊù˨Ķ˙ČŎ˨äĿM

äµČ˒ŖĄŊù ĽŗĚµď ûʭĄÞŊù ùĘŕ ÿŘŀħ ŗ ʯÿŘŀħ ûʭĄÝ ˒̨ ÞŊ ŏ˒ó ʲŉʭŃ Ŕő˒ï˰ˇ˕äőʭŖŀµħùʯʯŏʭµŞþŊù˰ĖµČŎʾˀ˃˃ʲ

ˀ˂˄˔
ő˰ĶþŒŎ˰ŐŰù˰ęĕ˰äŋþŃ˰ĶýʭŒŎ˰ĖŒőʭŎ˰ĜŞˈäŋŎí˰äŋķ˰ŐýùˇŏʭŞþŊù˰Ķ˙ČŎ˰ěù˰˛ńő˰Ŕýʯ˰˫ĕĚµÝ˰ŏʭµŞý˰ùę˰ĂµŰùŗę

ğù˰
Ă˰ŔĄþŊù
ˍ
ʭĿĚħŎäùĜĿùŰĖ˰äŒĸŰ˰ʯ Ě˫ŞĻ˰ŗ˰ŏʭŞþŊù˰Ķ˙ČŎ˰ęĕŔÞŒŰù˰˛ńő˰ōŕ˰ŏùĚâŰĕ˫ĕŘ˙őĖőù


˨ʲĢģ˨ōŞńĄĠ˙Ŋù˨ĭùĚĨŊù

˰ãĕĚċŗĚýęĕĚŞĠŀăĕŘēāęʭþķ˰ʭýˈĿäþŊù˰Ķ˙ČŎŞ


˰ŏʭˇŏʭĤőäŎŒĄğù˰ŔÝ˰Ėŕĕĕʭ˰ĆŰĖďŔýûʭµĄÝ

ŏʭŞþŊù˰Ķ˙ČŎĂğù˕ãĕĚċŗĚýʯŞńĄĠ˙Ŋù˰ĭùĚĨŊùʯōʾˁʾ˃ʲˁ�˃ˀ˔




:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞ�,ĂĚŝƚŚ�^ĐŝĞŶĐĞƐ͕��ƵƚƵŵŶ�ĂŶĚ�tŝŶƚĞƌ�ϮϬϮϭ͕�ϳ;ϭϯͿ͕ W͗ϵͲϮϮ
�� ƐƚƵĚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶĂƌƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� Η^ĂĨǁĂƚ� ŚĂǌĂů� ŬĞƚĂĂďΗ� ;^ĞůĞĐƚĞĚ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ďŽŽŬͿ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ� ŽĨ�

dŚĂůĂďŝ�ĂŶĚ�^ŚŝŝƚĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�
���������������� �����

ĀŞ˙ŊʭĸŊù˨äŀİĨ˙Ŋù˨ĀĸŎʭċ
$O�0XVWDID�,QWHUQDWLRQDO�8QLYHUVLW\

ĆŰĖď˨ŗ˨ŏíĚŃ˨äŊʭķ˨ġěŘŎí˨Ķ˙ĄČŎ

ʴʹ

˨ʲĂŀŕ˨ŏíĚńŊù˨äďŗ˨ŐŎ˨ĚŞĠŀă

˰ûʭĄÝ˰üďʭħˈŊù˰äďŗ˰ŐŎŏíĚńˇäŎĖĠŰŘőʲˈ˨äŋķ˨Őķ˨ĀŒĠŊù˨˛ŕï˨Ŕăŗę˨ʭŎ˨ʭŒŕ˨˛ĸŊM˨µ˨äĿ˨ʭŎ˨äŋķ
˨Ķ˙Č˙Ŋù˨µäČŖĄŊù˨ĽŗĚď˨ûʭĄÞŊù˨ùĘŕ˨ÿŘŀħ˨ŗ˨ÿŘŀħ˨ûʭĄÝ˨˛ÞŊ˨ŏï˰ˇ˛ĬĿ˕ʯŔŋŊùäďŗ˰ŐŎʯŏíĚńŊùʾˁʾˆʲ

ʿʽ�ʾˀˆ˔
˰ŏʭĤŰùĜŞő˰ŏʭ˙ŕäŰʭþįʭþį˰ŔŎŦķ˰āęʭþķ˰ùęŎäĕęŗíʲ˛ŕùĂŒğ˰äŋķ˰ŌʭŎù˰ěùM˰˛ńő˫ĕŘ˙őĖµőù

łþįĚýğù˰˫ĖŎí˰ŏʭŞþŊù˰Ķ˙ČŎ˰ęĕ˰ŔØőí˰
Ă

ʵ˨µ˨ĕʭŒĄğù˨ŏŗĖý˨˛ńő

˰ĂŰùŗę˰ŔĸŞģ˰ĶýʭŒŎ˰ěù˰äēĚýˈÿŘŀħäČŖĄŊù˰ĽŗĚď˰ûʭĄÞŊù˰ùĘŕ˰ˇŏŗĖý˰ùęāęʭµþķ˰ʭµŰ˰ûʭĄÝ˰Ōʭő˰ĚÝė

ˈ˰āŗęŔŎʭĸŊùˇ˰˛ńő˫ĕĚÝ˛Þģ˰ŔÝ˰Ėőùŏí˰ŏʭŞý˰ãʭŕʲĂğù˰˛Űė˰čĚģ˰Ŕý˰ʭŕ

˨ʲľŊùāęʭþķ˨ʭý˨˛ńőˈŗˑęˏãˎˇ

˰ěù˰äēĚýĆŰĖď˰˛ńő˰ęĕ˰ĚŞğʭŀă
ˍ
ʭĿĚħ˰ěùˈãŗęˇ˰˫ĕʭŀĄğù˫ĕĚÝ˰ĖőùŔÝŏí˰ĶýʭŒŎ˰ʭŕĂĠŞő˰ĦĔĤŎˉʭµŰí

ěù˰ŔĸŞģ˰ĶýʭŒŎʭŰ˰˫ĕĚý˰ Ě˫Ŗý˰ʭŰ
ˍ
ʭĿĚħĕùĚŎ˰ěùˈãŗęˇʯ˰ĶýʭŒŎ˛ŕùĂŒğğù˰
Ă˰Ŕŋ˙ċ˰ěùäŎŏùŘă˰˛µŰė˰ĕęùŘŎ˰Ŕý

ĕĚÝ˰ ę˫ʭģùʲ

˨ʲÜŰäģʭŞķ˨ĚŞĠŀă

˰ŔĸİńŎ˰ĽŗĚď˰ĆĐý˰ęĕ˰ĢŰŘē˰ĚŞĠŀă˰ęĕ˰äģʭŞķäŎĕęŗí˰ʲˈ˨ŐŞŒŎò˙ŊùĚŞŎï˨Őķ˨ãŗę˨ĖŃM˨ʲŉʭµŃ˨Ŕőï
äČŖĄŊù˨ĽŗĚď˨ûʭĄÞŊù˨ùĘŕ˨ÿŘŀħ˨ŗ˨ÿŘŀħ˨ûʭĄÝ˨˛ÞŊ˰ˇ˕äģʭŞķʯʯäģʭŞķ˰ĚŞĠŀăʾˀ˅ʽʲʿ�ˀ˔˰ŗù˰
˰ĂŰùŗę

˰ùę˰ŧÙùŗ˰ʭý˰ʭŖŒăˈãŗę˰ˇŔý˰ĕʭŒĄğù˰äŋķ˰ŌʭŎùMä˙ő˰˛ńő˰ùę˰ŏí˰ĶþŒŎ˰ŗ˰˫ĕĚÝ
ĖŒÝ

˨ʲŗĕęùŘőťùęʭĐý˨ŗ˨äĿʭħ˨ʯŏʭŕĚþŊù

˰ŏʭŞý˰ŔĸİńŎ˰ĽŗĚď˰ŏŘŎùĚŞÏ˰ŉùŘŃù˰˛ńő˰ěù˰ĞÏ˰ŔýʭĤŎ˰äőʭŞý˰ʭý˰ûʭĄÝ˰Ŕğ˰ŐŰù˰ęĕŎäĖŒŒÝ˰ŔÝĂğęĕĚăŰŐ

ŔÝ˰Ăğù˰ŐŰù˰ʭŎ˰ĕĜő˰ęĕ˰ŉŘŃĖŒĄĠŕ˰äŖŊù˰ęùĚğù˰ěù˰ŔĸİńŎ˰ĽŗĚď˰ˉˈ˨ˬĘŕ˨ŐŎ˨ĕʭŀĄĠŰ˨ʭ˙Ý˨ûùŘĨŊù˨äŊó˨ʭŖýĚŃï
ʭþēšù˨ŗ˨ĀµŎʭĸŊù˨ŐŎ˨ŏùĚĠŀ˙Ŋù˨Īĸý˨ŗ˨ĀŞŎʭŎţù˨´ʭ˙ŋķ˨äńńĐŎ˨ŐŎ˨Ķ˙ċ˨ŔŞŊó˨üŕė˨ʭŎ˨ûʭĄÞŊù˨āʭŰí˨ˬĖŰòŰ˨ŗ˨ę

ōµŋĸŊù äµĿ ŐŞĔµğùĚŊù ĚŞĻ ŗ ˬĚŞĻ ŌʭŖĿó ʭŖý ĖĨńŰ ōŊ ěŘŎę ŗ ŔŊŘğę ŗ Ŕ çŋŊù ŐŞý ęùĚğï äŕ ĽŗĚĐŊù ˬĘŕ ŏï Řŕ
˨äŊʭĸă˨ŉʭŃ˨ʭ˙Ý˨ŔĄŰ ęė˨ŐŎˈāːʭŖýˑʭĤĄˎŎˏ Ěˏēˎ

ˏ
ï ŗˎ˨ˇ˨ŔŊŘŃ˨äŊóˈŋˎĸ˓Ű ʭŎ ŗˎōˑµŋ˓ĸˑŊ˓ù äµĿˑ ŏˎŘĔˏğˑù çĚŊù ŗˎ Ŕˏ çŋŊù çťóˑ ŔˏŋˎŰ ŗˑ

˓
ðăˎ ōˏ˨ˇ˨ŗ

ŏí äµŋķ ŏťĖŰ ʭ̱ĬŰï ʭ˙ŕĚŞĻ ŗ ŐŰĚþĔŊù ŐŰĘŕ˨Őµķ˨ãŗę˨ĖµŃ˨ŗ˨ŏʭµŞþŊù˨äµŊó˨ÿĚµńĄŀ˙Ŋù˨ěŘµŎĚŊù˨Āµŋ˙ċ˨ŐµŎ˨ʭµŕ
˨ŐŞŒŎò˙ŊùĚŞŎïMäČŖĄŊù˨ĽŗĚď˨ûʭĄÞŊù˨ùĘŕ˨ÿŘŀħ˨ŗ˨ÿŘŀħ˨ûʭĄÝ˨˛ÞŊ˨ʲŉʭŃ˨Ŕőï˰ˇ˕äĠŋČŎʯʯęùŘőťùęʭĐý

ýä˰ʯʭăʾˆ�ˆˁˉäőùĚĐýʯʯŏʭŕĚþŊùʾˁʾ˂ʲʿ�ˀˉäőʭģʭÝ˰ĪŞĿ˰ʯʾˁʾ˂ʲʾ�˂˄
˔



ĀŞ˙ŊʭĸŊù˨äŀİĨ˙Ŋù˨ĀĸŎʭċ
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ĆŰĖď˨ŗ˨ŏíĚŃ˨äŊʭķ˨ġěŘŎí˨Ķ˙ĄČŎ

ĢŕŗÚÏńŞþİă˨ĆŰĖď˨ŌŘŋķ˨ŔŎʭőä˨ŉʭğ˨ʯōĄŀŕ˨ˬęʭ˙ģ˨ʯʴʶ˨ʯ˨ŏʭĄĠŎě˨ŗ˨ĜŞŰʭÏʴʶʼʼĥ˨ʯʲʼµʵʵ
ğęĚýäùŗęĂŰˈûʭĄÞŊù˨ùĘŕ˨ÿŘŀħ˨ˇĠŀă˨ęĕĚŞþŋĸćäģ˨ĶýʭŒŎ˨ŗŔĸŞ

ŏùęʭÞ˙ŕ˨ŗ˨ęŘÐÝʭē˨ŐŞĠď

ʴʺ

˨ʲŔğ˨ōŰ ĚÞŊù˨ŏíĚńŊù˨ĚŞĠŀă

ĖŊùęĖħŰŐ˕˰ãěùĚŞģùęĖħŦŎĚŞĠŀă˰üďʭħ˰˔ˈŊùŏíĚµńōŰĚµÞŊù˰ˇŏŘµŎùĚŞÏ˰˛µĨŀŎ˰äµĈĐý˰ěù˰ĞµÏ

˰ŔĸİńŎ˰ĽŗĚď˰ĖħʭńŎäŎ˰ʲĖĠŰŘőˈ˨ŐŞŒŎò˙ŊùĚŞŎï˨Őķ˨ãŗę˨


M
˒̨ ÞŊ ŏ˒ó ʲ˨ˬĘµŕ˨ÿŘŀµħ˨ŗ˨ʯÿŘŀµħ˨ûʭĄÝ

Ěď˨ûʭĄÞŊùäČ˒ŖĄŊù ĽŗˇŐŰĖŊùęĖħ˕ãěùĚŞģʯʯōŰĚµÞŊù˰ŏíĚµńŊù˰ĚŞµĠŀăʾˀ˃ʾʲʾ�ʿʽʽ˔
˰ĜµŞő˰ŏʭµĤŰù˰ęĕ

Ŕý˰ĕŘē˰ĚŞĠŀăęʭýęĕ˰ĭŘĠþŎ˰ęŘįŧ˰ŐĔğ˰ŔĸİńŎ˰ĽŗĚďäŎĖŰŘá˰ŗ˰ŏùĖŒ˙µĤŰĖőù˰ĚâŰĕ˰āùĚĴő˰˛ńő˰ěù˰ĞÏ

˰ĆŰĖď˰ŔýˈäČ˒ŖĄŊù ĽŗĚď ûʭĄÞŊù ˬĘŕ ÿŘŀħ ŗ ÿŘŀħûʭĄÝ ˒̨ ÞŊ ŏ˒ó˰ˇ˰ĕʭŒĄğùäŎĖŒÝŗĂµğù˰ęŗʭý˰ŐŰù˰Ěý

˰äĠþĸģ˰ŔŰĚĴő˰ŔÝŒþŎ˰äĚýŐÞ˙ŎĽŗĚď˰ŐŰù˰ãʭŒĸŎ˰ŉŘŊĖŎ˰ŗ˰ōŖĿ˰ŏĕŘþő˰ʯ˰ĂĐµħ˰Ŕµý˰ŏŗĚµńŎµ˙őäĖµģʭý

˕ŏʭ˙ŕ˰ʯʾ�ʿʽ˄	ʿʽ˅
˔˰ĽŦĄēù˰ŏʭŞý˰ěù˰ĞÏ˰ãŗŏùĚĠŀŎ˰ĆµĐý˰ŐŰù˰ęĕäŎĖµŰŘá˰äµēĚý˰ęĕ˰ʲûʭĄÝʭµŕ

ĂĠŞő˰ġĚŰĘÏ˰˛ýʭŃ˰ŔÝ˰˫Ėģ˰ŏʭŞý˰äăùĚĴőŗùę˰ŏí˰ŔÝ˰äőʭĠÝ˰ŉŘŃ˰ęĕ˰ĖµőŗùĖē˰ĚğŏíĚµŃŔĄµĠőùĕĖőùŘá˰ěù˰ʭµŰ

˰äŋķ˰ŌʭŎù˰ĂŰùŗęM˰Ęēù˫ĕĚÝĖőù˕ŏʭ˙ŕʯ˃�ʾˁ˔


˨ʲęʭŖ×ĠŀăŞĚ˨ŏíĚńŊù˨ãĖŕ˨ŐŎ

ûʭĄÝ˰üďʭħˈŊù˰ãĖŕ˰ŐŎŏíĚńˇäŎĕęŗíʲˈ˨äŋķ˨ŌʭŎťù˨Őķ˨ãŗęM˨ʲŉʭŃ˨ŔőïˈÿŘŀħûʭĄÝ ˒̨ ÞŊ ŏù
äČŖĄŊù˨ĽŗĚď˨ûʭĄÞŊù˨ùĘŕ˨ÿŘŀħ˨ŗˇ˕äğęĖŎʯĠŀăŞĚĖµŕ˰ŐµŎãŏíĚµńŊùʯʾˁʾˆʲʾ�ʾʽʿ˔
˰ĜµŞő˰ŏʭµĤŰù

˰ʭý˰ùę˰ĆŰĖď˰ĲŀŊˈãŗęˇ˰ŗ˰˫ĕęŗíŔýęŘį˰äŋķ˰ŌʭŎù˰ěù˰ōŞńĄĠŎMŗ˰ŔĸŞµģ˰ĶýʭµŒŎ˰ěù˰ãĖŒğ˰Ŕý˰ĕʭŒĄğù˰ŏŗĖý

˰ʭŰ˛ŕùĂŒğğù˰˫ĕĚÝ˰˛ńő˰ʯ˰
Ă

˨ʲû˨ĲŀŊ˨ʭý˨˛ńőˈŌʭŎťù˨ŉʭŃˇ

˰ĆŰĖďˈÿŘŀħäČŖĄŊù˰ĽŗĚď˰ûʭĄÞŊù˰ùĘŕˇěù˰˫ĕʭŀĄµğù˰ʭµý˰äĸŞģ˰ĶýʭŒŎ˰ěù˰äēĚý˰ęĕ˰āęʭµþķˈ˰ŉʭµŃ

ŌʭŎţùˇ˰ŔÝ˰Ăğù˰˫Ėģ˰˛ńőäŎŏùŘă˰ŔýˈĄŊùĶŎʭČŊù˰ãĚćšù˰ĚŞĠŀ˰ˇěùíŰĂŔŋŊùĕĚµÝ˰ ę˫ʭµģù˰ĂµĿĚĸŎ˰ŏʭµĤŰù˰


äŎ˰ʲĖĠŰŘőˈäýï˨Őý˨äŋķ˨ŌʭŎţù˨ŉʭŃ˨üŊʭįMµČ˒ŖĄŊù ĽŗĚď ûʭĄÞŊù ùĘŕ ÿŘŀħ ŗ ʯÿŘŀħûʭĄÝ ˒̨ ÞŊ ŏ˒ó ʲä
Ŕµŋ˒Ŋù ōµğù ùŘµ˙ŋĸŊ ʭµŖŀŞŊðă ĝʭµŒŊù ŐµĠďï ŘŊ ʯĀĸİ˒ńŎ Ŕŋ˒Ŋù ´ʭ˙ğï äŕ ʲĚŞþċ Őý ĖŞĸğ ŉʭńĿ ʯŏŗĚēşù ˬĚĠ˒Ŀ ŗ

ťï˨ʯōĴķšùŏ ʲŉŘńă ŗ ōď ʲŉŘńă ŗ ĚŊù ʲŉŘńă ņő˒ï ãĚăť˒ó ʯŔµċŘŊù ùĘµŕ äŋķ ʭŕĚ÷ʭğ ņŊĘÝ ŗ ŏʭ˙ďĚŊù ŏŘÞŞĿ
ʭµŖŒŞý Ķµ˙ČŊù ŗ ʭŖŋħŗ äŋķ ęĖńő ť ʭő˒ïˇ˕ĂµĿĚĸŎʯĶŎʭµČŊù˰ãĚµćšù˰ĚŞµĠŀĄŊù˰ʯʾˀ˅˄ʲʾ�ʾˆˀ˔
˰ŐµŰù˰ęĕ

˰ĲŀŊ˰ěù˰ĂĿĚĸŎ˰ŌŘďĚŎ˰ĂŰùŗęˈŌʭŎţù˨ŉʭŃˇŗ˰˫ĕĚÝ˰˫ĕʭŀĄğùŔĸİńŎ˰ĽŗĚďʯŔŋ˙ċ˰ěùʲˈµďōˇ˰´ʭ˙µğù˰ěù˰ùę

ŔĄĠőùĕ˰ĖőŗùĖē˰ōĴķù˰ŔÝĚŞá˰ęùĚŃ˰äğęĚý˰ĕęŘŎ˰ĖŰʭý˰ĕʭŒĄğù˰ĕęŘŎ˰ĶþŒŎ˰
ĕ

ûʭĄÝ˰ęĕ˰ĂĿĚĸŎ˰ŌŘďĚŎˈ´ùęşù˰ŗ˰üŕùĘ˙Ŋù˰ľŋĄĔŎ˰äĿ˰˛ŰŗðĄŊùˇŎ˰ĜŞőäĖĠŰŘőˈ˰ʲ˨Őµý˨äµŋķ˨ŌʭŎţù˨ŉʭŃ
äýï˨üŊʭįMäČ˒ŖĄŊù ĽŗĚďûʭĄÞŊù ùĘŕ ÿŘŀħ ŗ ÿŘŀħûʭĄÝ ˒̨ ÞŊ ŏ˒ó ʲ˰ˇĂµĿĚĸŎ˕˰ʯĄĔŎ˰äµĿ˰˛µŰŗðĄŊù˰ľµŋ

´ùęşù˰ŗ˰üŕùĘ˙Ŋù˰ʯʾˀ˅˂ʲʾ�ʾ˅˅˰˔ĜŞő˰āęʭþķ˰ŐŰù˰ęĕ˰ŏʭĤŰù˰ŔÝ˰ĚŞþĸă˰ěùˈŌʭŎţù˰ŉʭŃ˰ˇ˰
Ăğù˰˫ĕŘ˙ő˰˫ĕʭŀĄğù



:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞ�,ĂĚŝƚŚ�^ĐŝĞŶĐĞƐ͕��ƵƚƵŵŶ�ĂŶĚ�tŝŶƚĞƌ�ϮϬϮϭ͕�ϳ;ϭϯͿ͕ W͗ϵͲϮϮ
�� ƐƚƵĚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶĂƌƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� Η^ĂĨǁĂƚ� ŚĂǌĂů� ŬĞƚĂĂďΗ� ;^ĞůĞĐƚĞĚ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ďŽŽŬͿ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ� ŽĨ�

dŚĂůĂďŝ�ĂŶĚ�^ŚŝŝƚĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�
���������������� �����

ĀŞ˙ŊʭĸŊù˨äŀİĨ˙Ŋù˨ĀĸŎʭċ
$O�0XVWDID�,QWHUQDWLRQDO�8QLYHUVLW\

ĆŰĖď˨ŗ˨ŏíĚŃ˨äŊʭķ˨ġěŘŎí˨Ķ˙ĄČŎ

ʴʻ

˨ʲĉāęʭþķ˨ʭý˨˛ńőˈķŌʭŎţù˨Őˇ

Ŕŋ˙ċ˰ěù˰ŔĸŞģ˰ĶýʭŒŎ˰ěù˰äēĚý˰ęĕʲ˰ĚŞĠŀăˈŊù˰ĚŞĠŀă˰äĿ˰ŏʭŃĚŀŊùŏíĚńŔŒĠŊù˰ŗˇ˰ĚŞþĸă˰ʭýˈŌʭŎţù˨ŐķˇŔý


Ăğù˰ŔĄēùĕĚÏ˰ŁŘĿ˰ĆŰĖď˰˛ńő˰üďʭħ˰ĚŞĠŀăäŎ˰ĚŞĠŀă˰ŐŰùĖĠŰŘőʲˈ˨ĶīŘă˨ōŊ˨äőʭĸŎ˨ʭŖŊ˨ŏï˨ĖÝò˙Ŋù˨ŐŎ
Ŕµŋ˒Ŋù ĦĄµēù ŔŊŘğę ŗ Ŕŋ˒Ŋù ŐŞý Āħʭē ěŘŎę äŕ ʭ˙őʭĿ ʯʭŕĚğðý āʭļŋŊù ûʭĐħï ʭŖĿĚĸŰ ŦĿ ĀļŊ ĀŰï äĿ ʭŖŊ äŕ

äµŋķ˨ŌʭµŎťù˨Őµķ˨ʭ˙Ý˨ŏíĚńŊù˨ÿŘŀħ˨ùėó˨äŖĿ˨ʯŐŞŀŋÞ˙Ŋù˨Ě÷ʭĠŊ˨ŏíĚńŊù˨Ě÷ʭğ˨ŌŘ˙ķ˨Ėĸý˨ŔŊŘğę˨ʭŖýM˨˛µÞŊ˨ŏó˨ʲ
ħ˨ûʭĄÝäČŖĄŊù˨ĽŗĚď˨ûʭĄÞŊù˨ùĘŕ˨ÿŘŀħ˨ŗ˨ÿŘŀ˰ˇ˕äőùĚŖă˰äŃĕʭħʯŊù˰ĚŞµĠŀă˰äĿ˰ŏʭŃĚŀŊùŏíĚµńŔŒµĠŊù˰ŗʯ

ʾˁʽ˃ʲʾ�ʾ˂˃	ʾ˂˄˔˰
˰ĖŞÝ ðă˰ĂŰùŗę˰ŐŰù˰ęĕäŎĖŒÝʲˈŔĸİńŎ˰ĽŗĚďʯ˰ŗ˰ĖµőŗùĖē˰ŐŞµý˰ĖŒĄĠŕ˰äŰʭŕĜŎę

ĢŊŘğęäŒĸŎ˰äĠÝ˰ŗŏí˰ʭŕ˰ùę˙őäĖőùĕʯ˰˫ĖŰĜá˰ĽŗĚď˰ŐŰùŏíĚŃĖŒĄĠŕ˰ĜŞőˇˉʭµý˰ĖŒµğ˰ĚµÝė˰ŏŗĖý˰ĞÐğ

āęʭþķˈŌʭŎťù˰ŐķˇŔýęŘį˰äŋķ˰ŌʭŎù˰ĂŰùŗę˰Ŕý˰ōŞńĄĠŎM˰ĕʭŒĄğùäŎ
ĖŒÝ

˨āęʭþķ˨ʭý˨˛ńő˨ʲĕˈÞďäŐķˇ

ĶýʭŒŎ˰ěù˰äēĚý˰ęĕʯ˰ĚŞþĸăˈŐķ˨äÞďˇŔŋ˙ċ˰ěù˰ʯ˫Ėģ˰˫ĕʭŀĄğù˰ĂŰùŗę˰˛ńő˰ãùĚýʲ˰ęĕ˰äŰʭþįʭþį˰äŒŞĠď
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˨ʲŉʭŃ˨ŔőïˈäµČŖĄŊù˨ĽŗĚµď˨ûʭµĄÞŊù˨ùĘµŕ˨ÿŘŀµħ˨ŗ˨ÿŘŀħ˨ûʭĄÝ˨˛ÞŊ˨ŏó˨ˇˬĚŞµĠŀă˨äĿʭµŒŰ˨ť˨ŔµőôĿM˨ˬĘµŕ
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Ȇ.2ĽùĚķšù˕�ʾ˅ʽ˔ˇ˕äŰʭµþįʭþį˰äŒŞµĠďʯ˰ŏʭµŞþŊù˰ĎĄµĿ

Ŋù˰ĚŞĠŀă˰ŐŎ˰äŋķ˰Őķ˰ãŗę˰ʭ˙ŞĿŏíĚńʯʾˁʿ˃ʲʾ�˃ʾ˔
˰ĚŞµĠŀă˰˫ĖŒµĠŰŘő˰ŌʭµŎù˰ěù˰ùę˰ĂµŰùŗę˰äµŋķM˰ʭµý

˰āęʭþķˈŔŒķ˰äÞď˰ˇŔĸİńŎ˰ĽŗĚď˰ĖħʭńŎ˰ĎŞīŘă˰Ŕý˰ĞÐğ˰ŗ˰˫ĕĚÝ˰˛ńőŎäĕěùĕĚÏ˰


ğęĚýä

ğęĚýäʭŕ˰ĆŰĖď˰ĕùĕ˰ŏʭĤőˈäµČŖĄŊù˨ĽŗĚµď˨ûʭµĄÞŊù˨ùĘµŕ˨ÿŘŀħ˨ŗ˨ÿŘŀħ˨ûʭĄÝ˨˛ÞŊ˨ŏó˰ˇ˰ĶýʭµŒŎ˰ęĕ

˰ŔĸŞģ
ˍ
ʭĿĚħ˰Ŕý˛Þģãʭŕ˛ŰėĂğù˰˫Ėģ˰˛ńő˰ˉ˰ěù˰äēĚýŏùĚĠŀŎćĖĐŎ˰ŗʭ˰ŏʲĖŒőʭŎŏʭŀŊòŎ˰ʯŏʭµŞþŊù˰Ķµ˙ČŎ

ùĖýě˰ʯŏʭŕĚþŊÿŗ˰ĚŞğʭŀĄŊù˰ĵʭċęù˰äħʭē˰ĦĔģ˰ŗ˰ĶþŒŎ˰Ŕý˰


˫ĕùĖőĖőùŔÞŋý˰ʯāęʭþķ˰ʭýˈʭĸŊù˨āŗęµŎŔ˰ˇ˰ŏí

˰Ŕý˰ùę˛ŕùĂŒğ˰ĵʭċęù˫ĕùĕ˰
Ėőù˰ŏʭĤő˰ĢŕŗÚÏŎäĖŕĕ˰ŐŰù˰ęĕ˰ŏʭŞþŊù˰Ķ˙ČŎ˰ĚŞĠŀăŔŋøĠŎ˰ŔµŞńý˰ěùŌĖµńŎĚă


ĂğùŔĄğĕùãěù˰ĚâŰĕʯŔĸŞģ˰ĶýʭŒŎ˰ùę˰ŏʭŞþŊù˰Ķ˙ČŎ˰ĚŞĠŀăŔýŏùŘŒķ˰ĖŒğ˰˫ĕùĕ˰ęùĚµŃ˰ĆŰĖď˰ĕʭŒĄğù˰ÛęĖŎ˰ŗ

˰Ŕİğùŗ˰ʭý˰ŗŏĕùĕęùĚŃŏʭŞþŊù˰Ķ˙ČŎʯ˰˛ńő˰ùę˰äğĚþį˰ŌŦÝ˰ŐŞķ˫ĕŘ˙őĖőùˉ˰ŐŰù˰Ŕŋ˙ċ˰ěùûʭĄÝʭµŕäŎŏùŘµă˰ěù

˰ŔµÝ˰Ăµğù˰ŏí˰ĚâőʭµĤő˰˫ŗĚá˰ŗĕ˰ŐŰù˰ĵŘ˙ČŎ˰
ĕĚÝ˰ĕʭŰ˰


˰ŗ˰ŏʭŞþŊù˰ĖČŎ˰ʯŏùĜŞ˙Ŋù˰ʯŐŞŋńĈŊùęŘő˰ʯäĿʭħ˰ĚŞĠŀă

˰ĆŰĖď
ˍ
ʭĿĚħ˰łŰĚį˰ěù˛ŕùĂŒğ˰ęĕ˰ŗûʭĄÝŏí˰ãʭŕ˰ʭŕĂğù˰˫Ėģ˰˛ńő




ĀŞ˙ŊʭĸŊù˨äŀİĨ˙Ŋù˨ĀĸŎʭċ
$O�0XVWDID�,QWHUQDWLRQDO�8QLYHUVLW\

ĆŰĖď˨ŗ˨ŏíĚŃ˨äŊʭķ˨ġěŘŎí˨Ķ˙ĄČŎ

ĢŕŗÚÏńŞþİă˨ĆŰĖď˨ŌŘŋķ˨ŔŎʭőä˨ŉʭğ˨ʯōĄŀŕ˨ˬęʭ˙ģ˨ʯʴʶ˨ʯ˨ŏʭĄĠŎě˨ŗ˨ĜŞŰʭÏʴʶʼʼĥ˨ʯʲʼµʵʵ
ğęĚýäùŗęĂŰˈûʭĄÞŊù˨ùĘŕ˨ÿŘŀħ˨ˇĠŀă˨ęĕĚŞþŋĸćäģ˨ĶýʭŒŎ˨ŗŔĸŞ

ŏùęʭÞ˙ŕ˨ŗ˨ęŘÐÝʭē˨ŐŞĠď

ʴʼ

ĆŰĖď˰ŐŰù˰ęĕ˰ěù˰äēĚýûʭĄÝ˰Ōʭő˰ĚÝė˰ŏŗĖý˰ŔĸŞģ˰ĶýʭŒŎāęʭµþķ˰ʭµŰ˰ŗˈŔµŎʭĸŊù˨āŗęˇ˛Þµģ˰Ŕµýãʭŕ

˰˛ńő˰ãĚâŰĕˉĂğù˰˫Ėģ˰ãʭŕĚŞĠŀăäģʭŞķʯäĿʭħ˰ʯŏʭŕĚþŊùʯŊùŏíĚń˰ōŞĴĸŊùŐŎ˰ŗŊù˰ãĖµŕŏíĚµń˰ûʭµĄÝ˰ŗ

ęùŘőťùęʭĐý˰ĚŞþĸă˰ěùˈãŗęˇ˰˫ĕʭŀĄğù˫ĕĚÝŎ˰
Ėőù˰ęĕ˰ĂĿĚĸŎ˰ŌŘďĚÝûʭĄ˰ĕŘē˰ãʭŕ˰āęʭþķ˰ěùˈŌʭµŎťù˨ŉʭŃ˰ˇ

ŗ˛Þģ˰Ŕý˰ŏʭŃĚŀŊù˰ĚŞĠŀăˈŌʭŎťù˨Őķˇ˰ŗ˰ęĕę˫ʭÏùãĚŞğʭŀă˰ěù˰ʭýāęʭþķ˰ĚÝėˈŔŒķ˨äÞďˇ˛µńő˰ùę˰ĆŰĖµď

˫ĕĚÝŔÝ˰ĖőùĚŞýʭĸă˰ŐŰù˰ĆŰĖď˰ĕʭŒğù˰˫ĖŒőʭğę˙őäģʭýŒĖ

ĞÏĂģĘá˰ŔØőí˰Ěý˰ʭŒýäŎĂŀá˰ŏùŘăʲğùĄ˛ŕù˰ĶýʭŒŎ˰Ŕý˰ĆŰĖď˰ĕʭŒĂğù˰ĂŒğ˰
ʭŰʭµģ˰ŔĄÞő˰ŐµŰù˰ŔµċŘă˰ŏ

˰ŁŘĿ˰ŔŋøĠŎ˰ŔÝ˰ĂğùŰ˰µ˛ŕù˰ĶýʭŒŎ˰ěù˰ĆŰĖď˰ĚÝė˰äŒĸ˰ĂŒğ˰µ˙ő˰ùęäŏùŘăŒğ˰ľĸī˰Ěý˰˛˙ďĖĕŘµ˙ő˰ãˉ˰ùĚµŰě
Ġý˰ŔŰŗęŞęʭãŏùĚĠŀŎ˰ěùʯ˛ŕù˰ęĕʭĨŎ˰ŗ˰ĶýʭŒŎ˰ěù˰ĆŰĖď˰˛ńő˰äĄď˰ŗ˰˫ĕŘý˰ĂŒğĂĿʭŰęĕ˰ĆŰĖµďĜµŞő˰ŐµŰù˰ěù

ŔőŘ˙ő˰
Ăğù˰˫ĖŕʭĤŎ˰˛ýʭŃ˰üĄÞŎʭŕã˰ãęʭŞĠýŀă˰ęĕʭ˰ŗ˰ŏʭŞþă˰ʯäĿʭħ˰ĚŞğ


ġęùĜá˰ěù˰ĕŘµċŗ˰äĈŰĖµď˰ãʭµŕ
˛ŕù˰ĶýʭŒŎ˰ěù˰ŔÝ˰ĕęùĕ˫ĕĚý˰ Ě˫Ŗý˰ĂŒğ˰
Ėőù˰ľŞĸµī˰ĖŒµğ˰Ěŕʭĳ˰Ěáù˰äĄď˰ĚâŰĕ˰ãŘğ˰ěùʯĕŘµģ˰ŔĄµĠőùĕ˰ĂµŊťĕ

˰
ĕĕĚá˰äğęĚý˰ĖŰʭý˰ĜŞő˰ĆŰĖďÏ˰ĂŰùŗę˰ĂŊťĕŞĢŔĄŀáćĖµĐŎ ŉŘµþŃ ĕęŘŎ
ˍ
ŦŎʭÝʭ˰ãùęùĕ˰ŗ˰˫ĕŘµý˰ŏùĚµĠŀŎ˰ŗ˰ŏ

ģ˰ĚĴő˰ěù˰ęʭþēù˰ĩęʭĸă˰ĆĐý˰ęĕ˰
Ăğù˰äŰùŗę˰āĚŖģäŎ˰ŔĸŞŗ˰ĕŘµ˙ő˰˛µ˙ķ˰äµŰùŗę˰āĚŖģ˰Ŕý˰ŏùŘă˰ŌʭµńŎ˰ęĕ
ġęʭĸă˰äĄŰùŗę˰Ěý˰ùę˰Ăğù˰äŰùŗę˰āĚŖģ˰ãùęùĕ˰ŔÝ˰äĄŰùŗęęŘŖĤŎ˰ĚŞĻ˰ęĕ˰
ĕùĕ˰ĎŞċĚăĚĴőĕęŘŎ˰ĂŰùŗę˰ĆµĐý

ő˰čĚİŎ˰ĩęʭĸăŞĂĠˉĚį˰Ŕý˰ĞÏŰäŊŗù˰łäŎŗ˰ĂĿĚŰĘÏ˰ùę˰ŏí˰ŏùŘăāĚŖģŗ˰ŏí˰äŰùŗę˰ĕʭŒĄµğù˰ŗ˰ĂµŰùŗę˰ĚÝė
ûʭĄÝ˰ęĕ˰ŏí˰ŔýĄŎ˰ĚŞğʭŀă˰ŗ˰ʭŕ˛ŕù˰ŗ˰ŔĸŞģ˰ĕĖĸ˰ùę˰ãĖŒğ˰ľĸī˰ŏùĚþċ˰ʯĂŒğ
Ăģùĕ˰ĖŒŕùŘē

Ăğù˰ĚÝė˰Ŕý˰Ōěťʯ˰ĚăùŘµă˰Ėµď˰Ŕµý˰ŏʭµģĕùĖĸă˰ŔµÝ˰ãĕʭµŰě˰ŏʭµŰŗùę˰ŔµÝ˰Ăµğù˰äŰʭċ˰ęĕ˰äŰùŗę˰āĚŖģ
ä˙ő˰ĶŎùŘċ˰ęĕ˰ùę˰äĈŰĖď˰ĖğęûʭĄÝãʭŕęʭŖĄģù˰Ćķʭý˰ĚŎù˰ŐŰù˰ŗ˰ĖŒŒÝ˰˛ńő˰äŰùŗęĂŰùŗę˰˛µńő˰ŔīʭŀĄğù˰ŗ

ĕĕĚá˰ŏí�ĚâŰĕ˰ŏʭŞý˰ŔýʲʯŐĄŎ˰ĚĴő˰ěù˰äĄŰùŗę˰ĚáùāĚŖģĖµģʭý˰ŔĄµģùĕ˰ʯ˰ŔµÝ˰ŏʭµŰŗùę˰ěù˰ãĕʭµŰě˰˫Ėµķ˰äµŒĸŰ
ģðĂŰùŗę˰˛ńő˰ŏʭĤőĂğùʯŏí˰äŰùŗę˰ĶŎùŘċ˰ęĕ˰ŗ˰˛ńő˰ùęŗ˰Ăµþć˰ĕŘēĮþµī˰ʯĂµŰùŗę˰ŐµŰù˰ʯĖŒµģʭý˰˫ĕĚµÝ

ĕęùĕ˰äŰùŗę˰āĚŖģ�˰ŗ˰ĂĠŞő˰ŏí˰Ŕý˰ŐĄēùĕĚÏ˰ãùĚý˰äŊʭČŎ˰ŔÝ˰Ăğù˰ŔŒŎùĕ˰ĚÏ˰ĆďʭþŎ˰ěù˰ŉŘħù˰ęĕ˰ĆĐý˰ŐŰù
˰ŏùĚâĤŕŗÚÏäŎőùŘăŔý˰ĖŒŏí˰ʭŕ˰ĆµĐý˰ŔµČŞĄő˰
ĖŒŰʭ˙ő˰ŔĸċùĚŎ˰ʲŔµÞŒŰùă˰ęĕęʭµþēù˰ĩęʭµĸʯ˰äµŰùŗę˰āĚŖµģ

äŎőùŘăċĚŎ˰ěù˰äÞŰ˰ĖĐĖģʭý˰āʭˉ˰Ŕý˰Ėğę˰Ŕ×ŔÝ˰ęŘýĜŎ˰ĆŰĖďʭĠŎ˰ěù˛÷˰ŗ˰˫ĕŘþő˰äīęʭĸăĚĈÝù˰Ŕµý˰ʭµ˙ŋķ
Łʭŀăù˰ŏí˰ęĕ˰ùę˰ĂŰùŗę˰ŗ˰Ėőęùĕ˰ĚĴőûʭĄÝãʭŕ˰˛ńő˰ĕŘēŕĕĚÝāʭŰĚĴő˰ŗ˰ŔĕŘē˰ęùŘĄğù˰ŏí˰Ěý˰ùę˫ĕŘ˙őĖőù


ŔČŞĄőãĚŞá

ğęĚýäʭŕ˰ŏʭĤőŎäĖŕĕ˰ĆŰĖď˰ŔÝˈÝ˨˛ÞŊäµČŖĄŊù˨ĽŗĚµď˨ûʭµĄÞŊù˨ùĘµŕ˨ÿŘŀµħ˨ŗ˨ÿŘŀµħ˨ûʭµĄˇ˰ęĕ

ŕŞÖŌùĖÝ˰äŎʭ˙ă˰ŗ˰Ăğù˰˫ĖĤő˰˛ńő˰äĸŞģ˰ĖŒğ˰Ŕý˰ŔĸŞģ˰ĶýʭŒŎ˰ěù˛ńőʭŕ˰Ŕý˫ŘŞģãʭŕ˰āʭµŰùŗę˰Ŕµý˰ŏŘáʭőŘá

ˈŔŎʭķ˰ˇŎäĖğę˰ùę˰ŏí˰ŏùĚĠŀŎ˰ěù˰äēĚý˰
ŔýāęŘħ˰ʭý˰äēĚý˰ŗ˰ōŞńĄĠŎƚŔİğùŗ˰ĚŰʭğ˰ŏùĚµĠŀŎćĖµĐŎ˰ʭµŰʭ˰ŏ

˰ěù˰ŔĸŞģ˛ŕùĂŒğ˰ŏʭŞý˫ĕŘ˙őĖőùäğĚþį˰
˰ʯãĜŰŘď˰ʯµþŊʭĻ˰ŗ˰ōŞńĄµĠŎ˰ĚµâŰĕ˰äµēĚý˰ŗ˰äőʭµģʭÝ˰ĪŞĿ
ˍ
ʭ˰ʭµý

āęʭþķˈŔŎʭĸŊù˰āŗęˇ˰ĚÝė˰ùę˰ĆŰĖď˫ĕĚÝ˰
ĖőùäŋŎí˰ʯŗ˰äőʭŖŀµħù˰ŗ˰ãĕĚµċŗĚý˰Ŕİµğùŗ˰ʭµý˰ùę˰ĆŰĖµď˰
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ĆŰĖď˨ŗ˨ŏíĚŃ˨äŊʭķ˨ġěŘŎí˨Ķ˙ĄČŎ

ʵʳ

˰˛ńő˰ŏùĚâŰĕ˰ʭŰ˰äğĚþį˫ĕŘ˙őĖőù
˰ĆŰĖď˰ĝʭğù˰ŐŰù˰ĚýÏŞĢŔĄŀá˰ĖŒµğ˰ŔĸŞµģ˰ãĚŞĠŀă˰ŗ˰äĈŰĖď˰ĶýʭŒŎ˰ęĕ

ĕęùĖő˰äŋńĄĠŎˉ˰ŏŗĜĿùĚâŰĕ˰äēĚý˰ęĕ˰ŐŰù˰Ěýùę˰ĆŰĖµď˰äĸŞģ˰ĶýʭŒŎ˰ěù˰ŏŘµØ˙ŕ˰äőʭµáÙùŗ˰ěù˰˫ĕʭŀĄµğù˰ʭµý

ˈŉʭŃˇ˰ʯˈãŗęˇ˰ŗˈŐķ˰äÞďˇ˰äŋķ˰ŌʭŎù˰ěùMʯ˫ĕŘ˙ő˰˛ńő˰
Ėőù˰ʯŐŰùĚýʭŒý˰ĆŰĖď˰ãùĚý˰äĸŞģ˰˛ńĄĠŎ˰ĖŒğ

ĖĤő˰ĂĿʭŰ˰ŁŘĿˉ˰ĆŰĖď˰äŊťĕ˰ıʭĐŊ˰Ŕý˰ʭŎù
ˍ
ŦŎʭÝ˰ŔµÝ˰Ăµğù˰äµŰùŗę˰āĚŖµģ˰ãùęùĕ˰ŗ˰Ăµğù˰ŉŘµþŃ˰ĕęŘµŎ

ğ˰äŊʭ˙Ąďù˰ľĸī˰ŏùĚþċ˰ùę˰ãĖŒäŎĖŒÝ




ĀŞ˙ŊʭĸŊù˨äŀİĨ˙Ŋù˨ĀĸŎʭċ
$O�0XVWDID�,QWHUQDWLRQDO�8QLYHUVLW\

ĆŰĖď˨ŗ˨ŏíĚŃ˨äŊʭķ˨ġěŘŎí˨Ķ˙ĄČŎ

ĢŕŗÚÏńŞþİă˨ĆŰĖď˨ŌŘŋķ˨ŔŎʭőä˨ŉʭğ˨ʯōĄŀŕ˨ˬęʭ˙ģ˨ʯʴʶ˨ʯ˨ŏʭĄĠŎě˨ŗ˨ĜŞŰʭÏʴʶʼʼĥ˨ʯʲʼµʵʵ
ğęĚýäùŗęĂŰˈûʭĄÞŊù˨ùĘŕ˨ÿŘŀħ˨ˇĠŀă˨ęĕĚŞþŋĸćäģ˨ĶýʭŒŎ˨ŗŔĸŞ

ŏùęʭÞ˙ŕ˨ŗ˨ęŘÐÝʭē˨ŐŞĠď

ʵʴ

ĶýʭŒŎ˨ĂğĚŖĿ

ʾ
ŐýùäýùĀþŕ˰Őý˰ĖŞ˙ĐŊùĖþķ˰ʯĖŰĖĐŊùŔŋŊù˰ʯäŀČŒŊù˰äĤķĚ˙Ŋù˰ŔŋŊùĀŰí˰ĀþĄÞŎ˰ʲōŃ˰ʯʾˁʽˁ
Ł

ʿ
ŐýùãěŘČŊùʯĕùě˰ʯĖµ˙ĐŎ˰Őý˰äŋķ˰Őý˰Ő˙ďĚŊùĖþķĚŞµĠŀĄŊù˰ōµŋķ˰äµĿ˰ĚµĠŞ˙ŊùʯāŗĚµŞýʲµþĄÞŎĀ

˰ʯäŎŦğťùʾˀ˅ˁ
Ł

ˀ
ŐýùŔŞİķʯĜŞċŘŊù˰ęĚĐ˙Ŋù˰ĚŞĠŀăʯāŗĚŞýʲĄÞŊùęùĕ˰ʯŔŞ˙ŋĸŊù˰üʾˆˆʿ
Ō

ˁ
ãĕʭ˙ĸŊù˰ĕŘĸĠŊùŘýùʯŊù˰ʭŰùĜŎ˰äŊù˰ōŞŋĠŊù˰˛ńĸŊù˰ĕʭģęù˰ʯĖ˙ĐŎ˰Őý˰Ė˙ĐŎŏíĚńōŰĚÞŊùʯāŗĚŞýʲ˰ęùĕ

äý˰ʯäýĚĸŊù˰ąùĚĄŊù˰´ʭŞďùʭă


˂
þĄÞŎ˰ʲōŃ˰ʯŏíĚńŊù˰ĚŞĠŀă˰äĿ˰ŏʭŞþŊù˰ĖČŎ˰ʯŐŞĠďĖ˙ĐŎ˰ʯäőʭŖŀħùĀäŀČő˰äĤķĚŎ˰ŔŋŊù˰ŔŰíʯʾˀ˃˃ġ


˃
äğŘŊíʯûʭŖģĕŘ˙ĐŎ˰ŐŰĖŊùʯäőʭĸ˙Ŋù˰čŗęʯāŗĚŞýʲäýĚĸŊù˰ąùĚĄŊù˰´ʭŞďùęùĕʯäýʭă


˄
˰ʯŌŘğ˰Íʭ×˰ʯęŘő˰ äŋķ˰ęŘő˰ ʲōŃ˰ʯōĬĔŊù˰ĚĐþŊù˰ŗ˰ōĴķšù˰ĮŞĐ˙Ŋù˰ĚŞĠŀă˰ʯäŋķ˰Őý˰ ęĖŞď˰ʯäŋŎíʾˁʿʿŁ


˅
äőùĚĐýʯŏʭ˙Şŋğ˰Őý˰ōģʭŕʯŊù˰ĚŞĠŀă˰äĿ˰ŏʭŕĚþŊùʯŏíĚńŞŎŦğťù˰üĄÞŊùęùĕ˰ʲōŃĀ˰ʯʾˁʾ˂
Ł

ˆ
ãĕĚċŗĚýʯʭīę˰Őý˰ŐŞĠďʯōŞńĄĠ˙Ŋù˰ĭùĚĨŊù˰ĚŞĠŀăʯ˰ʲōŃĠğŘŎũŏʭŰęʭĨőù˰ʯʾˁʾ˃Ł


ʾʽ
ãŘļýʯĕŘĸĠŎ˰Őý˰ŐŞĠĐŊù˰Ė˙ĐŎŘýùʯ˛ŰĜŒĄŊù˰ōŊʭĸŎʯāŗĚŞýʲŞ˙ŋĸŊù˰üĄÞŊùęùĕĀ˰ʯʾˁʾˁŁ


ʾʾ
ãŗʭĬŞýʯ˛ŰŗðĄŊùęùĚğù˰ŗ˰˛ŰĜŒĄŊùęùŘőù˰
Ě˙ķ˰Őý˰ŔŋŊùĖþķʯāŗĚŞýʲĚÞŀŊùęùĕ˰ʯʾˁʾ˃Ł


ʾʿ
äþŊʭĸćʯĖ˙ĐŎ˰Őý˰Ő˙ďĚŊù˰Ėþķ˰ĖŰěŘýùʯŏʭĠĐŊù˰ĚŕùŘČŊùʯāŗĚŞýʲŞ˙ŋĸŊù˰üĄÞŊùęùĕĀ˰ʯʾˁʾ˃Ł


ʾˀ
äŰʭµþįʭþį˰äŒŞĠďʯäŀİµĨŎʯŊù˰ĚŞµĠŀă˰ŐµŎ˰äµŋķ˰Őµķ˰ãŗę˰ʭµ˙ŞĿ˰ŏʭµŞþŊù˰ĎĄµĿʯŏíĚµń˰ʲüµŋď

ŞĿʭńĈŊù˰ęŘĠČŊùęùĕĀ˰ʯʾˁʿ˃Ł


ʾˁ
ęŘÐÝʭēʯãĖýʭķ˰ˉ˰ŐŞĠďʯĖ˙ďùʯˈŔőŘáʭŕ˰ŗġŗęãʭŕ˰äŋķ˰ŌʭŎù˰ĚŞĠŀăM˰ãĚŞµĠŀă˰āʭŰùŗę˰ęĕ

˛ŕùĂŒğˇ˰ʯãŘŋķ˰ŔŎʭŒĤŕŗÚÏʯ˰ ę˫ʭ˙ģˀ˰ʯ˰ŏʭĄĠýʭă˰ŗ˰ęʭŖýʾˀˆʽ
ġ

ʾ˂
äŋáĖµµŞý˰ãęʭµµŰĕʯäńăĖµµ˙ĐŎʯĚŞµµğʭŀă˰ęĕ˰āʭŞŋŞ÷ùĚµµğù˰ûʭµµý˰ęĕ˰äµµĤŕŗÚÏʯãĕęŗĚŖµµğ˰ʲŏùĚµµŖăʯ

ʾˀ˅ˀġ


ʾ˃
ãĖŞýěʯĚħʭő˰ĖċʭŎʯŋŊ˰ĚŞĠŀĄŊù˰äĿ˰ĚŞĠŞĄŊùŏíĚńŰùŗĚýĀ˛ŕïĂŞþŊùʯČĐ˙Ŋùęùĕ˰ʲāŗĚŞýĀ´ʭµĬŞþŊùʯ

ʾˁʿ˅Ł


ʾ˄
äįŘŞğʯŉŦċŐŰĖŊùʯ˰ŌŘŋķ˰ęĕ˰ŏʭńăùʯŏíĚŃōċĚĄŎʲäŒŞĠď˰üŞįʯĕŘ˙ĐŎʯōŃʲ˰ŉŘħù˰˫ĖÞĤőùĕ

ŐŰĖŊùʯʾˀˆʿ
ġ

ʾ˅
äįŘŞğʯŉŦċŐ˙ďĚŊùĖþķ˰ŐŰĖŊùʯŊù˰ŌŘŋķ˰äĿ˰ŏʭńăťùʯŏíĚńōŞŕùĚµýù˰˛µĬŀŊùŘýù˰Ė˙ĐŎ˰łŞńĐăʯ

ʲōŃäīĚŊù˰ľŰĚģ˰āùęŘĤŒŎ˰ʯäýʭă
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ĀŞ˙ŊʭĸŊù˨äŀİĨ˙Ŋù˨ĀĸŎʭċ
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ĆŰĖď˨ŗ˨ŏíĚŃ˨äŊʭķ˨ġěŘŎí˨Ķ˙ĄČŎ

ʵʵ

ʾˆ
äőʭÝŘģʯäŋķ˰Őý˰Ė˙ĐŎʯŰùŗĚŊù˰ŐŞý˰ĶŎʭČŊù˰ĚŰĖńŊù˰ĎĄĿĀµŰùęĖŊù˰ŗĀĚŞµĠŀĄŊù˰ōµŋķ˰äµĿʯāŗĚµŞýʲ

ĿĚĸ˙Ŋùęùĕ˰ʯĀäýʭă


ʿʽ
äőùĚŖă˰äŃĕʭħʯĖ˙ĐŎʯŞĠŀă˰äĿ˰ŏʭŃĚŀŊùŊù˰ĚŏíĚµńŊʭµýŏíĚńŒµĠŊù˰ŗĀʯ˰ʯäŎŦµğù˰àµŒŕĚĿ˰ʲŏùĚµŖă

ŗĕ˰Íʭ×ʯŌʾˁʽ˃Ł


ʿʾ
ãěùĚŞģ˰ŐŰĖŊùęĖħʯōŞŕùĚµýù˰Őµý˰Ėµ˙ĐŎʯŊù˰ĚŞµĠŀăŏíĚµńōŰĚµÞŊùʯŞŎŦµğťù˰üµĄÞŊùęùĕ˰ʲōµŃĀ˰ʯ

ʾˀ˃ʾġ


ʿʿ
äŰʭþįʭþįʯŐŞĠďĖ˙ĐŎʯŊù˰ĚŞĠŀă˰äĿ˰ŏùĜŞ˙ŊùʯŏíĚńŞŎŦğťù˰üĄÞŊùęùĕ˰ʲŏùĚŖăĀ˰ʯʾˀˆʽ
Ł

ʿˀ
äğĚþįʯŐĠď˰Őý˰˛ĬĿʯŊù˰Ķµ˙ČŎŊù˰ĚŞµĠŀă˰äµĿ˰ŏʭµŞþʯŏíĚµńŏùĚµŖăʲ˰ĕʭµģęù˰ŗ˰àµŒŕĚĿ˰āęùěŗ

˰ʯäŎŦğùʾˀ˄ʿġ


ʿˁ
ãŘŋķĚŖŎʯʭý˰äŰʭŒģíŏùĚĠŀŎ˰ŗ˰ĚŞĠŀă˰ĒŰęʭăʯäŎŦğù˰ŌŘŋķ˰äőʭŖċ˰ĜÝĚŎ˰ʲōŃʯʾˀ˅ʾ
ġ

ʿ˂
˛ĬĿŔŋŊùʯŐŞĠďĖ˙ĐŎʯŊù˰äďŗ˰ŐŎŏíĚńʲùĚŕĜŊùęùĕ˰ʲōŃʯʾˁʾˆ
Ł

ʿ˃
ʭģʭÝ˰ĪŞĿőäĬăĚŎ˰Őý˰Ė˙ĐŎ˰ʯä˰ʯþĄÞŎ˰ʲŏùĚŖă˰ʯäĿʭĨŊù˰ĚŞĠŀăĀļŊùĚŰĖ˰ʯʾˁʾ˂Ł


ʿ˄
ęùĕ˰ʲāŗĚŞý˰ʯŏíĚńŊù˰ŌʭÞďťù˰ĶŎʭČŊù˰ʯĖ˙ďù˰Őý˰ŔŋŊùĖþķŘýù˰ʯäþįĚŃ˰ʯäýĚĸŊù˰ąùĚĄŊù˰´ʭŞďùʾˁʽ˂Ł


ʿ˅
ʯĖ˙ĐŎ˰ùěĚŞŎ˰ʯãĖŖĤŎ˰ä˙Ńü÷ʭŃĚŊù˰ĚĐý˰ŗ˰ł÷ʭŃĖŊù˰ĜŒÝ˰ĚŞĠŀăʯĚŰĖļŊùęùĕ˰ʲōŃʯʾˀ˃˅
ġ

ʿˆ
äŀŒĐŊù˰ãěŗĖŒŃʯōŞŕùĚýùʯĕŘµ˙Ŋù˰ĶŞŰʭµŒŰÿäµýĚńŊù˰ãŗĘµŊʯłµŞńĐăʲ˰ĽĚµģù˰ŉʭµ˙ċ˰äµŋķ˰ĖŞµğ

ùäŒŞĠĐŊʯōŃʲŘğťùęùĕÿ˰ʯʾˁʿʿŁ


ˀʽ
äőʭģʭÝʯŔŋŊù˰ĚÞģ˰Őý˰ŔŋŊù˰ĎĄĿʯĖýěÿĚŞğʭŀĄŊùʯùĕ˰ʲōŃęŞŎŦğťù˰Ľęʭĸ˙ŊùĀ˰ʯʾˁʿˀ
Ł

ˀʾ
ŏùŘŞÝľČő˰ĕùÚőãĕʭýíʯˈŏʭŞþŊù˰ľĤÝ˰ęĕ˰äþŋĸć˰ãĚŞĠŀă˰ġŗęˇʯāʭŒŞý˰ŔŋČŎʯ˰ŉʭğʿʿʯ˰ ę˫ʭ˙µģ

ˁʯ˰ŏʭĄĠŎěʾˀˆˁġ


ˀʿ
äĠŋČŎʯĚŃʭýĖ˙ĐŎ˰ʯĸŎʭČŊù˰ęùŘőšùęʭĐýĀęęĖŊ˰ęʭþēï˙÷šùĀęʭµŖįšùʯµŃ˰ʲōĂµŰí˰ũµőʭĔýʭĄÝ˰ŔµŋŊù

äĤķĚŎäý˰ʯäŀČőʭă


ˀˀ
äğęĖŎʯäńăĖ˙ĐŎʯŊù˰ãĖŕ˰ŐŎʯŏíĚńŐŞĠĐŊù˰äþĐ˙Ŋùęùĕ˰ʲŏùĚŖăʯʾˁʾˆ
Ł

ˀˁ
äăŗĚŎʯûùĚŖğʯ˰ĚŞĠŀă˰ĒŰęʭă˰ŏŘŎùĚŞÏ˰äĤŕŗÚÏʯŏíĚŃĜŎę˰ĚĤő˰ʲŏùĚŖăʯʾˀ˅ʾġ


ˀ˂
ĂµµĿĚĸŎʯãĕʭŕĖµµ˙ĐŎʯ´ùęşù˰ŗ˰üŕùĘµµ˙Ŋù˰ľµµŋĄĔŎ˰äµµĿ˰˛µµŰŗðĄŊùʯ˰āùęʭµµĤĄőù˰ʲōµµŃ˰ʯĖµµŞŖ˙ĄŊù

ʾˀ˅˂
ġ

ˀ˃
ĂĿĚĸŎʯãĕʭŕĖ˙ĐŎʯĶŎʭČŊù˰ãĚćšù˰ĚŞĠŀĄŊùʯ˰ʯĖŞŖ˙ĄŊù˰āùęʭĤĄőù˰ʲōŃʾˀ˅˄
˰ġ

ˀ˄
äþŋĸćʯ˰ʲāŗĚŞý˰ʯŏʭŞþŊù˰ŗ˰ľĤÞŊùýĚĸŊù˰ąùĚĄŊù˰´ʭŞďó˰ęùĕ˰ʯäʾˁʿʿ
Ł


