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�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�DĞĚŝĐĂů�^ƚƵĚĞŶƚ�:ŽƵƌŶĂů Ϯϵ

/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ
KŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ĂƌĞ�ƐĞůĨͲƌĞƉůŝĐĂƟŶŐ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ƚĂƌŐĞƚ�ĂŶĚ�ůǇƐĞ�
ĐĂŶĐĞƌ�ĐĞůůƐ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͘�ϭ�̂ ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϭϵϬϬƐ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�
ŶĂƚƵƌĂů� ǀŝƌĂů� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ� ŝŶ� ĐĂŶĐĞƌ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ĂƌĞ� ƐŽŵĞƟŵĞƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚƵŵŽƵƌ�ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ͘� /ŶĚĞĞĚ͕�ĐĂƐĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŶŽƚĞĚ� ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�
ŝŶŇƵĞŶǌĂ� Žƌ� ŵĞĂƐůĞƐ� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ� ŝŶ� ůĞƵŬĞŵŝĂ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ƌĞƐƵůƚĞĚ� ŝŶ�
ƌĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͘�Ϯ�/ŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƵƟůŝƐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�͚ĐĂŶĐĞƌͲŬŝůůŝŶŐ͛�ǀŝƌƵƐĞƐ�ƉĞĂŬĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϱϬͲϲϬƐ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƌŝƐĞ�ŽĨ�ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ�ĂŶĚ�ƌĂĚŝŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŵĞĂŶƚ�
ƚŚĂƚ� ƉƌŽŐƌĞƐƐ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ĮĞůĚ� ƐƚĂŐŶĂƚĞĚ� ƵŶƟů� ƚŚĞ� ϭϵϵϬƐ͕� ǁŚĞŶ� ŐĞŶĞƟĐ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚƵŵŽƵƌƐ�ƌĞǀŝǀĞĚ�
ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌƵƐĞƐ͘�ϯ���ďƌĞĂŬƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�
ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ĮŶĂůůǇ�ĐĂŵĞ� ŝŶ�ϮϬϬϲ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ Ɛ͛�
ĮƌƐƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌƵƐͲ�,ϭϬϭ�;Ă�ŐĞŶĞƟĐĂůůǇ�ŵŽĚŝĮĞĚ�ĂĚĞŶŽǀŝƌƵƐͿ�
ĨŽƌ�ŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ŶĞĐŬ�ĐĂŶĐĞƌƐ͘�ϰ

tŚǇ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ͍
�ŽŶǀĞŶƟŽŶĂů� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ� ĂŶĚ� ƌĂĚŝŽƚŚĞƌĂƉǇ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌƐƚŽŶĞ�ŽĨ�ŽŶĐŽůŽŐŝĐĂů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͘�
tŚŝůĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ� ĂĐŚŝĞǀĞĚ� Ă� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ� ĂŵŽƵŶƚ� ŽĨ� ƐƵĐĐĞƐƐ� ŝŶ�ŵĂŶǇ�
ĐĂŶĐĞƌƐ͕� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ŽŌĞŶ� ĐƌŝƟĐŝƐŵƐ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�
ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�;Ğ͘Ő͘�ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ�ĞīĞĐƚƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŵĞƚĂƐƚĂƐŝƐͿ�
ĂŶĚ�ŇĂǁƐ�;Ğ͘Ő͘�ƉŽŽƌ�ƚŽǆŝĐŝƚǇ�ƉƌŽĮůĞͿ͘�ϱ�/Ŷ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕�ŐĞŶĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�
ĂŶĚ� ŝŵŵƵŶŽƚŚĞƌĂƉǇ� ŚĂǀĞ� ĞŵĞƌŐĞĚ� ĂƐ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ� ďƵƚ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ŵŝǆĞĚ͘�/Ŷ�ϮϬϬϮ͕�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ůĞƵŬĂĞŵŝĂ�ŝŶ�ǆͲůŝŶŬĞĚ�ƐĞǀĞƌĞ�
ĐŽŵďŝŶĞĚ� ŝŵŵƵŶŽĚĞĮĐŝĞŶĐǇ� ;yͲ^�/�Ϳ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ĚƵĞ� ƚŽ� ŝŶƐĞƌƟŽŶĂů�
ŵƵƚĂŐĞŶĞƐŝƐŚĂƐ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ĂīĞĐƚĞĚ�ƉƵďůŝĐ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ� ŝŶ�ŐĞŶĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ͘�
ϲ�tŚŝůĞ�ŝŵŵƵŶŽƚŚĞƌĂƉǇ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�
ƐƉĞĐŝĮĐ� ƚĂƌŐĞƟŶŐ�ŶĞŐůĞĐƚƐ� ƚŚĞ� ĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ƚƵŵŽƵƌ� ĐĞůůƐ� ƚŽ�ŵƵƚĂƚĞ� ĂŶĚ�
ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶƟŐĞŶ�ƉƌŽĮůĞƐ͕�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘�ϳ

/Ŷ� ǀŝĞǁ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ŝŶƐƵĸĐŝĞŶĐŝĞƐ͕� ƚŚĞƌĞ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ƌĞŶĞǁĞĚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
ŝŶ� ŽŶĐŽůǇƟĐ� ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ͕ � ĂŶ� ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ� ĐƌŽƐƐͲĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ƚŽ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ďĂƐĞĚ� ǀŝƌŽůŽŐǇ͕ � ŐĞŶĞƟĐ� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ŝŵŵƵŶŽůŽŐǇ͘�
dŚĞ� ŝŶŝƟĂů� ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ďĞŚŝŶĚ� ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ǁĂƐ�ƐŝŵƉůĞͲ� ĐĞƌƚĂŝŶ�ǀŝƌƵƐĞƐ�
ĞǆŚŝďŝƚ�ƚƌŽƉŝƐŵ�ĨŽƌ�ĐĂŶĐĞƌ�ĐĞůůƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĞŝƚŚĞƌ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƌĞĐĞƉƚŽƌƐ�
ĨŽƌ� ǀŝƌĂů� ĞŶƚƌǇ�Žƌ� ůĂĐŬ�ĂŶƟͲǀŝƌĂů�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ� ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƌŵĂůůǇ� ŝŶƚĂĐƚ�
ŝŶ�ŶŽƌŵĂů�ĐĞůůƐ͘�ϴ�KŶĐĞ�ǀŝƌĂů�ĞŶƚƌǇ�ŝƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͕�ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ǀŝƌƵƐĞƐ�
ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƵŶƟů�ĐĞůů�ůǇƐŝƐ�ŽĐĐƵƌƐ͖�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽŐĞŶǇ�ƚŽ�ŝŶĨĞĐƚ�ŽƚŚĞƌ�
ĐĂŶĐĞƌ�ĐĞůůƐ͘��/Ĩ�ǀŝƌĂů�ƐƉƌĞĂĚ�ŝƐ�ŚŽŵŽŐĞŶŽƵƐ͕�ƚŚĞ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ĞīĞĐƚ�ĐĂŶ�ďĞ�

KŶĐŽůǇƟĐ�sŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ͗�dŚĞ�ĂǀĂŶƚͲŐĂƌĚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ŽŶĐŽůŽŐŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ǀŝĂ�
ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ�ĂŐĞŶƚƐ

ĂŵƉůŝĮĞĚ�ŵĂŶǇ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ĚĞƐƚƌŽǇƐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƚƵŵŽƵƌ͘ �
ϴ��Ɛ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�ŐĞŶĞƐ�ĞŶĐŽĚŝŶŐ�ƉƌŽͲĂƉŽƉƚŽƟĐ�ĂŶĚ�ŝŵŵƵŶĞ�ĞīĞĐƚŽƌƐ�
ĐĂŶ�ďĞ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ�ǀŝƌĂů� ŐĞŶŽŵĞ͕�ĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĂŶƟͲƚƵŵŽƵƌ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂŐŶŝĮĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ͘�ϵ�dŚĞ�
ŝŶŐĞŶƵŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝĚĞĂ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĞǆƉůŽŝƚƐ�ƚŚĞ�ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ǀŝƌƵƐĞƐ�
ĂŶĚ� ƵƐĞƐ� ŝƚ� ĂƐ� Ă� ĐĂƌƌŝĞƌ� ĂŶĚ� ĂŵƉůŝĮĞƌ� ŽĨ� ŽƚŚĞƌ� ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ� ĂŐĞŶƚƐ͘�
dŚĞ�ůĂƩĞƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐƌƵĐŝĂů� ŝŶ�ĞǆƉůŽŝƟŶŐ�ƐǇŶĞƌŐŝƐƟĐ�ĂŶƟͲƚƵŵŽƵƌ�ĞīĞĐƚƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝƐƟŶĐƚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŵŽĚĂůŝƟĞƐ͘�

�ƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ
�� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ŶĂƚƵƌĂů� ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ŐĞŶĞƟĐĂůůǇ�ŵŽĚŝĮĞĚ� ǀŝƌƵƐĞƐ� ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ƚĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƚƌŝĂůƐ�;dĂďůĞ�ϭͿ͘

<ŽŬͲ,Ž�,Ž
^ĞĐŽŶĚ�zĞĂƌ�DĞĚŝĐŝŶĞ�;'ƌĂĚƵĂƚĞͿ
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ǇĚŶĞǇ�
�^Đ�;,ŽŶƐͿ�Θ��Z�^�ŝŶ�DŝĐƌŽďŝŽůŽŐǇ͕ �
/ŵƉĞƌŝĂů��ŽůůĞŐĞ�>ŽŶĚŽŶ

<ŽŬͲ,Ž͛Ɛ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ůŝĞƐ� ŝŶ� ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ� ĚŝƐĞĂƐĞƐ� ĂŶĚ� ŽŶĐŽůŽŐǇ͖� ŝŶ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ � ƚŚĞ� ƵƐĞ� ŽĨ�ŵŝĐƌŽďŝĂů�
ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐƐ� ŝŶ� ĐĂŶĐĞƌ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘� <ŽŬͲ,Ž͛Ɛ� ƉƌŝŵĂƌǇ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ� ŝŶ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ� ŝƐ� ƚŽ�ĮŶĚ�Ă�ŶŽǀĞů�
ƚŚĞƌĂƉǇ� ĨŽƌ� ĐĂŶĐĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƉŽŽƌ�ƉƌŽŐŶŽƐŝƐ� ƐŽ� ƚŚĂƚ� ĐĂŶĐĞƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ� ŝŶĐƵƌĂďůĞ�ŶŽǁ�ŵĂǇ�
ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶĞǁ�ůĞĂƐĞ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ĨƵƚƵƌĞ͘�

KǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƚǁĞŶƚǇ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂĚǀĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶĂů�ŵĞĚŝĐŝŶĞ�ŚĂǀĞ�
ƌĞƐƵůƚĞĚ� ŝŶ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ĞǆĐŝƟŶŐ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ŽŶĐŽůŽŐǇ͘�
EĞǁ�ŵŽĚĂůŝƟĞƐ� ŚĂǀĞ� ĂƌŝƐĞŶ� ŽƵƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ĂĚĚƌĞƐƐ� ĞǆŝƐƟŶŐ�
ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ� ŝŶ� ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ�
ĂŶĚ� ƌĂĚŝŽƚŚĞƌĂƉǇ͘� tŚĂƚ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ŽƵƚ� ĂƐ� ĂŶ� ŽƵƚƌĂŐĞŽƵƐ� ŝĚĞĂ� ŝŶ�
ƚŚĞ� ϮϬth� ĐĞŶƚƵƌǇ� ƚŽ� ƵƐĞ� ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ� ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ� ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ� ĂŐĞŶƚƐ�
ƐƵĐŚ� ĂƐ� ǀŝƌƵƐĞƐ� ƚŽ� Ŭŝůů� ĐĂŶĐĞƌ� ĐĞůůƐ� ŚĂƐ� ŐƌĂĚƵĂůůǇ� ĞǀŽůǀĞĚ� ŝŶƚŽ� Ă�
ŵĂƚƵƌŝŶŐ�ĮĞůĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ� ƚŚĞ�ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�ƉŽƚĞŶƟĂů� ƚŽ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�
ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů� ĂŶĚ� ŝŵŵƵŶŽůŽŐŝĐĂů� ĂƐƉĞĐƚƐ� ŽĨ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ǁŝƚŚŝŶ� Ă�
ŵŝĐƌŽďŝĂůͲďĂƐĞĚ� ƐǇƐƚĞŵ͘� &ŝŶĂůůǇ͕ � ŝŶ� ϮϬϬϲ͕� ƚŚĞ� ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ Ɛ͛�ĮƌƐƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌƵƐ�ďǇ��ŚŝŶĂ�ŚĞƌĂůĚĞĚ�Ă�ŵŝůĞƐƚŽŶĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�dŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ǁŝůů�ĞǆĂŵŝŶĞ�
ƵƐĞ�ŽĨ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ŝŶ�ĐĂŶĐĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ŝƚƐ�
ĐƵƌƌĞŶƚ� ƐƚĂƚƵƐ� ĂŶĚ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕� ƉŽƐƐŝďůĞ� ŝŵŵƵŶĞ� ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ� ĂŶĚ�
ĨƵƚƵƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ͘

EĂƚƵƌĂůůǇ�ŽĐĐƵƌŝŶŐ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�
ǀŝƌƵƐĞƐ

'ĞŶĞƟĐĂůůǇͲŵŽĚŝĮĞĚ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�
ǀŝƌƵƐĞƐ

sĞƐŝĐƵůĂƌ�ƐƚŽŵĂƟƟƐ�ǀŝƌƵƐ�;s^sͿ �ĚĞŶŽǀŝƌƵƐ�;�ĚͿ

ZĞŽǀŝƌƵƐ ,ĞƌƉĞƐ�ƐŝŵƉůĞǆ�ǀŝƌƵƐ�;,^sͿ

EĞǁĐĂƐƚůĞ��ŝƐĞĂƐĞ�ǀŝƌƵƐ�;E�sͿ sĂĐĐŝŶŝĂ�ǀŝƌƵƐ�;ssͿ

DǇǆŽŵĂ�ǀŝƌƵƐ DĞĂƐůĞƐ�ǀŝƌƵƐ

Table 1. ^ƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ŵĂũŽƌ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ŝŶ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƚƌŝĂůƐ͘� 

EĂƚƵƌĂů� ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ� ŽŶĐŽůǇƟĐ� ǀŝƌƵƐĞƐ� ĂƌĞ� ĐŚŽƐĞŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ůŽǁ�
ƉĂƚŚŽŐĞŶŝĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ƐƉĞĐŝĮĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚƵŵŽƵƌ�ĐĞůůƐ͘�ϭϬ��ŽŶǀĞƌƐĞůǇ͕ �
ŐĞŶĞƟĐĂůůǇ�ŵŽĚŝĮĞĚ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ĂƌĞ� ƚŚŽƐĞ� ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŵŽĚŝĮĞĚ� ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�
ƚƵŵŽƵƌ� ƐƉĞĐŝĮĐŝƚǇ͕ � ĨŽƌ� ĞǆĂŵƉůĞ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƵƐĞ� ŽĨ� ƚƵŵŽƵƌͲƐƉĞĐŝĮĐ�
ƉƌŽŵŽƚĞƌƐ� ĂŶĚ� ŐĞŶĞ� ĚĞůĞƟŽŶƐ͕� Žƌ� ƌĞĚƵĐĞ� ƉĂƚŚŽŐĞŶŝĐŝƚǇ� ďǇ� ƐĞƌŝĂů�
ƉĂƐƐĂŐĞ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ĐĞůů� ĐƵůƚƵƌĞ͘� ϴ� �ĂƐĞĚ� ŽŶ� ĐůŝŶŝĐĂů� ĚĂƚĂ͕� ŝƚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ�
ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŚĂƐ�Ă�ĨĂǀŽƵƌĂďůĞ�ƚŽǆŝĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌŽĮůĞ�ĂƐ�
ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͖�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ƐŝĚĞ�ĞīĞĐƚƐ�
ďĞŝŶŐ�ĨĞǀĞƌ͕ ŇƵͲůŝŬĞ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ŵĂŝŶůǇ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ǀŝƌĂů�
ƐŚĞĚĚŝŶŐ� ĂŶĚ� ŵƵƚĂƟŽŶͲŝŶĚƵĐĞĚ� ƉĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐ͘� ϭ͕ϭϭ� &Žƌ� ƚŚĞ� ůĂƩĞƌ͕ �
ĚŽƐŝŶŐ� ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉƌŽͲĚƌƵŐ�ĂĐƟǀĂƟŶŐ� ƐƵŝĐŝĚĞ�ŐĞŶĞƐ�ŚĂǀĞ�
ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐƐƵĞƐ͘�ϭ͕ϲ

��ƐƚƌĂŝŐŚƞŽƌǁĂƌĚ�ĚŽƐĞͲƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŌĞŶ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�
ǀŝƌĂů�ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĐĐƵƌƐ�ŝŶ�Ă�ŚĞƚĞƌŽŐĞŶĞŽƵƐ�ƚƵŵŽƵƌ�ŵŝĐƌŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ĐĞůů� ƐƵƌĨĂĐĞ� ƌĞĐĞƉƚŽƌƐ�
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ĂŶĚ�ĂŶƟͲǀŝƌĂů�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘�ϭϮ��ĸĐĂĐǇ�ǀĂƌŝĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǀŝƌƵƐĞƐ�
ďƵƚ� ŝƐ� ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ� Ăƚ� ƚŚŝƐ� ĞĂƌůǇ� ƐƚĂŐĞ� ŽĨ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘� dŚĞ� ĐůŝŶŝĐĂů�
ƚƌŝĂů�ĨŽƌ�,ϭϬϭ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƌĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĂů�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ� ŝŶ�
ƚŚƌĞĞ�ĂŶĚ�ĞůĞǀĞŶ�ŽƵƚ�ŽĨ� ĨŽƌƚǇͲƐŝǆ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ�ǁŚŝůĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ŵŽĚŝĮĞĚ�ĂĚĞŶŽǀŝƌƵƐͲ�KEzyͲϭϱ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ŶĞĐŬ�ĐĂŶĐĞƌ�
ƚƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ƚƵŵŽƵƌ�ŐƌŽǁƚŚ�ƐƚĂďŝůŝƐĂƟŽŶ�ŝŶ�ĞŝŐŚƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚǁĞŶƚǇͲ
ƚǁŽ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚƵŵŽƵƌ�ŶĞĐƌŽƐŝƐ�ŝŶ�ĮǀĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚǁĞŶƚǇͲƚǁŽ�ƉĂƟĞŶƚƐ͘��
ϭϭ͕ϭϯ

/ƚ� ĂƉƉĞĂƌƐ� ƚŚĂƚ� ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ� ŝŶ� ĞĸĐĂĐǇ� ǁĞƌĞ� ĚƵĞ� ƚŽ� ĐĞƌƚĂŝŶ� ďĂƌƌŝĞƌƐ͘�
&ŝƌƐƚůǇ͕ �ǀŝƌƵƐĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂĚĞƉƚ�Ăƚ�ƐƵƌǀŝǀŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�
ƐƵďũĞĐƚĞĚ� ƚŽ�ŶĞƵƚƌĂůŝƐŝŶŐ� ĂŶƟďŽĚŝĞƐ͕� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƐĞƋƵĞƐƚƌĂƟŽŶ�
ďǇ� ƚŚĞ� ƌĞƟĐƵůŽĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů� ƐǇƐƚĞŵ͘� ϴ� /Ŷ� ƐŽŵĞ� ĐĂƐĞƐ͕� ƉƌĞǀŝŽƵƐ� ǀŝƌĂů�
ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƉƌĞͲĞǆŝƐƟŶŐ�ĂŶƟͲǀŝƌĂů�ĂŶƟďŽĚŝĞƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�
ĂůŵŽƐƚ� Ăůů� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ŚĂǀĞ� ĂŶƟďŽĚŝĞƐ� ƚŽ� ŵĞĂƐůĞƐ� ǁŚŝůĞ� ƌĞŽǀŝƌƵƐ�
ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚ� ŝŶ�ĂďŽƵƚ�ŚĂůĨ� ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘� ϭϰ͕ϭϱ�WŽƚĞŶƚ�
ĂŶƟͲǀŝƌĂů�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚǇƉĞ�ϭ�ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶƐ�;/&EƐͿ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ŝŶŚŝďŝƚ�
ǀŝƌĂů�ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƚƵŵŽƵƌ͘ �ϴ�̂ ĞĐŽŶĚůǇ͕ �ǀŝƌƵƐĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĞŶĚƵƌĞ�
ĂĐŝĚŽƟĐ�ĂŶĚ�ŚǇƉŽǆŝĐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĞ�ŶĞĐƌŽƟĐ�ƚƵŵŽƵƌ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�
ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƉŽŽƌ�ǀĂƐĐƵůĂƚƵƌĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐƵƌǀŝǀĞ�ĂŶĚ�ŝŶĨĞĐƚ�ƚƵŵŽƵƌ�ĐĞůůƐ͘�
ϭ�dŚĞƌĞĂŌĞƌ͕ �ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĐĞůů�ƌĞĐĞƉƚŽƌƐ�ŵĂǇ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ůŝŵŝƟŶŐ�
ĨĂĐƚŽƌ� ŝŶ� ǀŝƌĂů� ĞŶƚƌǇ͘� ϴ� dŚĞƐĞ�ŽďƐƚĂĐůĞƐ� ĂƌĞ� ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ĂƐ� ǀŝƌƵƐĞƐ� ĂƌĞ�
ĨŽƌĞŝŐŶ�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĞĂŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƵŶƐƵŝƚĂďůĞ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�ĂŐĞŶƚƐ͘�
KŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂƌǇ͕ �ǀŝƌƵƐĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ĂůĞƌƟŶŐ�ƚŚĞ� ŝŵŵƵŶĞ�
ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ĂƩĂĐŬ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĨĞĐƚĞĚ�ƚĂƌŐĞƚ;ƐͿ͘�

�ŶŚĂŶĐŝŶŐ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ�ǀŝĂ�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ
WƌŽƚĞĐƟǀĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ĂƌĞ� ĂŝŵĞĚ� Ăƚ� ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ� ĚĞůŝǀĞƌǇ� ŽĨ� ǀŝƌƵƐĞƐ�
ĂŶĚ� ĂǀŽŝĚŝŶŐ� ǀŝƌĂů� ĐůĞĂƌĂŶĐĞ͘� dŚĞ� ƐǇƐƚĞŵŝĐ� ĚĞůŝǀĞƌǇ� ŽĨ� ǀŝƌƵƐĞƐ� ĐĂŶ�
ďĞ� ŝŵƉƌŽǀĞĚ� ďǇ� ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ� ƵƉƚĂŬĞ� ŽĨ� ǀŝƌƵƐĞƐ� ďǇ� ůŝǀĞƌ� <ƵƉīĞƌ� ĐĞůůƐ�
;ƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĚ� ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ� ĐĞůůƐͿ͘� /Ŷ� ŵŽƵƐĞ� ƐƚƵĚŝĞƐ͕� ǀŝƌĂů� ĚĞůŝǀĞƌǇ� ĐĂŶ�
ďĞ� ĞŶŚĂŶĐĞĚ� ďǇ� ĐůŽĚƌŽŶĂƚĞͲĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ� ůŝƉŽƐŽŵĞƐ͘� ϭ� �ůŽĚƌŽŶĂƚĞ� ŝƐ�
Ă� ƐĞůĞĐƟǀĞ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞͲĚĞƉůĞƟŶŐ� ĂŐĞŶƚ� ƚŚĂƚ� ĐĂŶ� ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ� ŝŶŚŝďŝƚ�
ǀŝƌĂů�ƵƉƚĂŬĞ�ďǇ�<ƵƉƉĨĞƌ�ĐĞůůƐ͕�ƚŚĞƌĞďǇ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ǀŝƌƵƐ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ƚŽ�
ƌĞĂĐŚ� ƚŚĞ� ƚƵŵŽƵƌ� ƐŝƚĞ͘� ϭ� ZĞĐĞŶƚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ŝƐ� ĨŽĐƵƐĞĚ� ŽŶ� ĐĞůůͲĐĂƌƌŝĞƌ�
ďĂƐĞĚ� ĚĞůŝǀĞƌǇ� ŽĨ� ŽŶĐŽůǇƟĐ� ǀŝƌƵƐĞƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ĂŝŵƐ� ƚŽ� ƉƌŽƚĞĐƚ� ǀŝƌƵƐĞƐ�
ĨƌŽŵ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ĂŶĚ� ŝŶƚƌĂͲƚƵŵŽƵƌĂů�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ďǇ�ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĐĞůů�
ĐĂƌƌŝĞƌ� ƚŚĂƚ� ƐƵƉƉŽƌƚƐ� ǀŝƌĂů� ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƚĂƌŐĞƚƐ� ƚƵŵŽƵƌ� ĐĞůůƐ͕� ŝƚƐ�
ŵŝĐƌŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� Žƌ� ƚŚĞ�ƟƐƐƵĞͬŽƌŐĂŶ� ŝŶ�ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ� ƚƵŵŽƵƌ� ƌĞƐŝĚĞƐ͘�
ϭϲ

�ĞůůͲĐĂƌƌŝĞƌƐ� ƚĂƌŐĞƟŶŐ� ƚƵŵŽƵƌ� ĐĞůůƐ� ŝŶĐůƵĚĞ� ƚƵŵŽƵƌͲŝŶĮůƚƌĂƟŶŐ�
ůǇŵƉŚŽĐǇƚĞƐ�;d/>ƐͿ�ĂŶĚ�ĐǇƚŽŬŝŶĞͲŝŶĚƵĐĞĚ�ŬŝůůĞƌ�;�/<Ϳ�ĐĞůůƐ͘�ϭϲ�d/>Ɛ�ĂƌĞ�
d�ĐĞůůƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞ�ŝŶ�ƚƵŵŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ƉŽƐƐĞƐƐ�d�ĐĞůů�ƌĞĐĞƉƚŽƌƐ�;d�ZƐͿ�
ƚŚĂƚ� ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ� ƚƵŵŽƵƌͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ĂŶƟŐĞŶƐ� ;d��ƐͿ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽŶƚĞǆƚ� ŽĨ�
ŵĂũŽƌ�ŚŝƐƚŽĐŽŵƉĂƟďŝůŝƚǇ�ĐŽŵƉůĞǆ�;D,�Ϳ͘�ϭϳ�^ŝŶĐĞ�d/>Ɛ�ĂƌĞ�ŝŶŚĞƌĞŶƚůǇ�
ĐǇƚŽƚŽǆŝĐ� ƚŽ�d� ĐĞůůƐ͕�ƵƐŝŶŐ� ƐƵĐŚ�Ă� ĐĂƌƌŝĞƌ� ƐǇŶĞƌŐŝƐƟĐĂůůǇ�ĞŶŚĂŶĐĞƐ� ƚŚĞ�
ĂŶƟͲƚƵŵŽƵƌ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌƵƐĞƐ͘�,ŝŐŚůǇͲƐƉĞĐŝĮĐ�d��Ɛ�ĂƌĞ�ƌĂƌĞ�
ĂŶĚ� ƵƐĞ� ŽĨ� ůĞƐƐͲƐƉĞĐŝĮĐ� d��Ɛ� ŵĂǇ� ůĞĂĚ� ƚŽ� ŶŽŶͲƐƉĞĐŝĮĐ� ƚĂƌŐĞƟŶŐ� ŽĨ�
ŶŽƌŵĂů�ĐĞůůƐ͘�ϭϴ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�d/>Ɛ�ĂŐĂŝŶƐƚ�d��Ɛ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�
ĂŶĚ� ƚĞĚŝŽƵƐ� ƉƌŽĐĞƐƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ĂƌŐƵĞƐ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ŝƚƐ� ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ� ĐůŝŶŝĐĂů�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘�ϭϲ��ŽŶǀĞƌƐĞůǇ͕ �ĂůƚŚŽƵŐŚ�ĐǇƚŽƚŽǆŝĐ�ůǇŵƉŚŽĐǇƚĞƐ�ůŝŬĞ��/<Ɛ�
ŚĂǀĞ�Ă� ůŽǁĞƌ�ƚƵŵŽƵƌͲƐƉĞĐŝĮĐŝƚǇ͕ �ƚŚĞƐĞ�ĐĞůůƐ�ĂƌĞ�ŶŽŶͲD,��ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
ĂŶĚ� ĐĂŶ�ƉƌŽůŝĨĞƌĂƚĞ�Ğǆ� ǀŝǀŽ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶƟŐĞŶ� ƐƟŵƵůĂƟŽŶ͘� ϭϴ�dŚŽƌŶĞ�
et al.�ŝŶũĞĐƚĞĚ�ǀĂĐĐŝŶŝĂ�ǀŝƌƵƐͲĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ��/<Ɛ�ŝŶƚŽ�ŶƵĚĞ�ŵŝĐĞ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�
ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ssͬ�/<� ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ� ǁĂƐ� ĂďůĞ� ƚŽ� ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ� ƚĂƌŐĞƚ� ƚƵŵŽƵƌ�
ĐĞůůƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ� ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀŝǀĂů�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ŵŝĐĞ�ĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ss�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂůŽŶĞ͘�ϭϵ�dŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐƉĞĐŝĮĐŝƚǇ͕ �zŽŽŶ�et al. ĞŶŐŝŶĞĞƌĞĚ�
,ĞƌͲϮͬŶĞƵ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ��/<Ɛ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ƚĂƌŐĞƚ�ŽǀĂƌŝĂŶ�ĐĂŶĐĞƌ�ĐĞůůƐ�ŝŶ�ŶƵĚĞ�
ŵŝĐĞ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ĂĸŶŝƚǇ͘�ZĞƐƵůƚƐ�ƐƵŐŐĞƐƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ǁĂƐ�ŵŽƌĞ�
ĞīĞĐƟǀĞ�ŝŶ�ŬŝůůŝŶŐ�ĐĂŶĐĞƌ�ĐĞůůƐ�ƚŚĂŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌŝŶŐ�,ĞƌĐĞƉƟŶ�ĂůŽŶĞ͘�ϮϬ�
EŽŶĞƚŚĞůĞƐƐ͕� ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ� ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ� ƚŚĞ� ƚƵŵŽƵƌͲƐƉĞĐŝĮĐŝƚǇ� ŽĨ� �/<Ɛ�
ƌĞŵĂŝŶ�ƵŶĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ͘

/Ŷ� ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͕� ĐĞůů� ĐĂƌƌŝĞƌƐ� ƚĂƌŐĞƟŶŐ� ƚŚĞ� ƚƵŵŽƵƌ�ŵŝĐƌŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
ŚĂǀĞ� ǁĞůůͲƐƚƵĚŝĞĚ͘� �ǆĂŵƉůĞƐ� ŝŶĐůƵĚĞ� ŵĞƐĞŶĐŚǇŵĂů� ƐƚĞŵ� ĐĞůůƐ�
;D^�ƐͿ� ĂŶĚ� ƚƵŵŽƵƌͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ� ;d�DƐͿ͘� ϭϴ� D^�Ɛ�
ĂƌĞ� ŽŌĞŶ� ĂƩƌĂĐƚĞĚ� ďǇ� ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ� ĐŚĞŵŽŬŝŶĞƐ� ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ŵŝĐƌŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŚŝůĞ� d�DƐ� ƚĞŶĚ� ƚŽ� ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞ� ŝŶ� ŚǇƉŽǆŝĐ� ĂƌĞĂƐ�

ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ŽĨ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƵŵŽƵƌ͘ �ϭϲ�DĂĚĞƌ�et al. 
ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ŵŽƵƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ŝŶƚƌĂͲƉĞƌŝƚŽŶĞĂů�ŝŶũĞĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŵĞĂƐůĞƐ�
ǀŝƌƵƐͲD^��ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ƉƌŽůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀŝǀĂů�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ŵŝĐĞ�ǁŝƚŚ�
ŽǀĂƌŝĂŶ�ĐĂŶĐĞƌ͘ � Ϯϭ�^ŝŵŝůĂƌůǇ͕ �Ă�ĐůŝŶŝĐĂů� ƐƚƵĚǇ� ĨŽƵŶĚ� ƚŚĂƚ� ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐ�
ŝŶũĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĂƵƚŽůŽŐŽƵƐ�D^�Ɛ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽĚŝĮĞĚ�ĂĚĞŶŽǀŝƌƵƐͲ/�Ks/Z�
ϱ�ŝŶƚŽ�ĨŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ŵĞƚĂƐƚĂƟĐ�ŶĞƵƌŽďůĂƐƚŽŵĂ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ŝŶĚƵĐĞ�
Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŝŶ�ŽŶĞ�ĐŚŝůĚ�ǁŚŽ�ĂůƐŽ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�
ƌĞŵŝƐƐŝŽŶ� ǁŝƚŚŝŶ� ϯ� ǇĞĂƌƐ͘� ϮϮ� ,ŽǁĞǀĞƌ͕ � ĂƐ� D^�Ɛ� ĂƌĞ� ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�
ƚƵŵŽƵƌŝŐĞŶŝĐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƚƌĂĚĞͲŽī�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞǆƉůŽŝƟŶŐ�ŝƚƐ�ƉƌŽƉĞŶƐŝƚǇ�ĨŽƌ�
ƚƵŵŽƵƌ�ĂĐĐƵŵƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚƵŵŽƵƌ�ŐƌŽǁƚŚ͘�dŚĞ�
ŵĂŝŶ�ĐƌŝƟĐŝƐŵ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚĂƌŐĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ƚƵŵŽƵƌ�ŵŝĐƌŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƌĞůĂƚĞƐ�
ƚŽ� ƚŚĞ� ŝŶĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ĐĞůů� ĐĂƌƌŝĞƌƐ� ƚŽ� ĚĞůŝǀĞƌ� ǀŝƌƵƐĞƐ� ĚŝƌĞĐƚůǇ� ŝŶƚŽ�
ƚƵŵŽƵƌ�ĐĞůůƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŵŽĚŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ŽĨ� ǀŝƌƵƐĞƐ� ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ� ŐĞŶĞƐ� ĞŶĐŽĚŝŶŐ�ƉƌŽͲĂƉŽƉƚŽƟĐ� ĂŶĚ�
ƉƌŽͲŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĐǇƚŽŬŝŶĞƐ�ŵĂǇ�ĐŝƌĐƵŵǀĞŶƚ�ƚŚŝƐ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶ�ďǇ�ĚŝƐƌƵƉƟŶŐ�
ƚƵŵŽƵƌͲƉƌŽŵŽƟŶŐ� ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ŵŝĐƌŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ĂŶĚ�
ĐĂŶĐĞƌ�ĐĞůůƐ͘� ϭϲ�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕� ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽƚĞĂƐĞƐ� ƐƵĐŚ�
ĂƐ�ƌĞůĂǆŝŶ�ƚŽ�ĚĞŐƌĂĚĞ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂĐĞůůƵůĂƌ�ŵĂƚƌŝǆ�Žƌ�ĨƵƐŽŐĞŶŝĐ�ŵĞŵďƌĂŶĞ�
ŐůǇĐŽƉƌŽƚĞŝŶƐ� ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĐĞůůͲƚŽͲĐĞůů� ĨƵƐŝŽŶ�ďĞĨŽƌĞ�ŽŶĐŽůǇƟĐ� ƚŚĞƌĂƉǇ�
ŵĂǇ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ŝŶƚƌĂƚƵŵŽƵƌĂů�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�ǀŝƌƵƐĞƐ͘�Ϯϯ͕ϯϰ

>ĂƐƚůǇ͕ � ƚŚĞ� ƚĂƌŐĞƟŶŐ� ŽĨ� ƚƵŵŽƵƌͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƟƐƐƵĞƐ� ĂŶĚ� ŽƌŐĂŶƐ� ŝƐ� ĂůƐŽ�
ĂĐŚŝĞǀĞĚ� ďǇ� ĐĂƌƌŝĞƌƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĚĞŶĚƌŝƟĐ� ĐĞůůƐ� ;��ƐͿ� ĂŶĚ� ƉĞƌŝƉŚĞƌĂů�
ďůŽŽĚ� ůǇŵƉŚŽĐǇƚĞƐ� ;W�>ƐͿ͘� ϭϴ�dŚĞƐĞ�ĐĂƌƌŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�
ƚŚĞǇ�ĐŝƌĐƵůĂƚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ůǇŵƉŚŽŝĚ�ŽƌŐĂŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ůǇŵƉŚ�ŶŽĚĞƐ�ĂŶĚ�
ƐƉůĞĞŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƐŝƚĞƐ�ŽĨ�ŵŝĐƌŽŵĞƚĂƐƚĂƐĞƐ�ĂŶĚ�dͲĐĞůů�ƉƌŝŵŝŶŐ͘�ϭϲ����
Žƌ�W�>�ŵĞĚŝĂƚĞĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�s^s�ĂŶĚ�ƌĞŽǀŝƌƵƐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�
ƉƵƌŐĞ�ŵĞƚĂƐƚĂƐĞƐ� ŝŶ� ůǇŵƉŚŽŝĚ�ŽƌŐĂŶƐ͘�YŝĂŽ�et al. ĨŽƵŶĚ� ƚŚĂƚ� Ă�s^sͬ
W�>� ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ� ƉĂƌƟĂůůǇ� ƉƵƌŐĞĚ� �ϭϲ� ŵĞƚĂƐƚĂƐĞƐ� ŝŶ� ŵŝĐĞ� ϮͲϯ� ĚĂǇƐ�
ĂŌĞƌ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͘� Ϯϱ� dŚĞ� ŽŶĐŽůǇƐŝƐ� ŽĨ� ŵĞƚĂƐƚĂƟĐ� ĐĞůůƐ� ďǇ� s^s�
ĂůƐŽ� ƉƌŝŵĞĚ� ĂŶƟͲƚƵŵŽƵƌ� d� ĐĞůů� ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ� ĞīĞĐƟǀĞůǇ� ĂŶĚ� ƉƌŽďĂďůǇ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ� ƚŽ� ĨĂƐƚ� ƉƵƌŐŝŶŐ͘� ϭϲ� dĂƌŐĞƟŶŐ� ŽĨ� ƟƐƐƵĞƐͬŽƌŐĂŶƐ� ŝƐ� ƚŚĞ�
ůĞĂƐƚ� ƐƉĞĐŝĮĐ� ďƵƚ� ƚŚŝƐ� ŶĞŐĂƚĞƐ� ƚŚĞ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ� ĨŽƌ� ŚŝŐŚůǇͲƐƉĞĐŝĮĐ�
ƚƵŵŽƵƌ�ŵĂƌŬĞƌƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵůĂƚŽƌǇ�ƉĂƚŚƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐĞůů�ĐĂƌƌŝĞƌƐ�
ĂƌĞ� ǁĞůůͲĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚ͕� ĂůůŽǁŝŶŐ� ďĞƩĞƌ� ƉƌĞĚŝĐƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ƚƵŵŽƵƌ�
ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ƉĂƩĞƌŶƐ͘�ϭϴ

dŚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŽĨ�ǀŝƌĂů�ůŽĂĚŝŶŐ͕�ĂŵƉůŝĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ĂƌĞ�ĞƋƵĂůůǇ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ŝŶ� ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ� ĐĞůůͲĐĂƌƌŝĞƌ� ďĂƐĞĚ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘�tŝůůŵŽŶ� et al. 
ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ůŽĂĚŝŶŐ� ŽĨ� ǀŝƌƵƐĞƐ� ĚĞƉĞŶĚƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŵƵůƟƉůŝĐŝƚǇ�
ŽĨ� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ;DK/Ϳ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ƚŚĞ�ƌĂƟŽ�ŽĨ� ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ�ĂŐĞŶƚ� ƚŽ� ŝŶĨĞĐƟŽŶ�
ƚĂƌŐĞƚ�;ŝ͘Ğ͘�ĐĞůů�ĐĂƌƌŝĞƌͿ͘�ϭϲ�/Ŷ�ŚŝŐŚ�DK/�ůŽĂĚŝŶŐ͕�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ǀŝƌĂů�ůŽĂĚŝŶŐ�
ĚĞŶƐŝƚǇ� ŵĂǇ� ďĞ� ĂĐŚŝĞǀĞĚ� ďƵƚ� ŵĂŶǇ� ǀŝƌĂů� ƉĂƌƟĐůĞƐ� ǁŝůů� ďĞ� ƐƚƵĐŬ� ƚŽ�
ƚŚĞ� ĐĞůů Ɛ͛� ĞǆƚĞƌŶĂů� ƐƵƌĨĂĐĞ� ĂŶĚ� ďĞĐŽŵĞ� ƐƵƐĐĞƉƟďůĞ� ƚŽ� ŶĞƵƚƌĂůŝƐŝŶŐ�
ĂŶƟďŽĚŝĞƐ͘� Ϯϲ� �ŽŶǀĞƌƐĞůǇ͕ � ŝŶ� ůŽǁ�DK/� ůŽĂĚŝŶŐ͕�ŵŽƐƚ� ǀŝƌĂů� ƉĂƌƟĐůĞƐ�
ǁŝůů�ďĞ� ŝŶƚĞƌŶĂůŝƐĞĚ�ĂůƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĞ�ǀŝƌĂů� ůŽĂĚŝŶŐ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŵĂǇ�ďĞ� ůŽǁĞƌ͘ �
Ϯϲ� dŚŝƐ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŵĂǇ�ŚĞůƉ� ĂǀŽŝĚ�ŶĞƵƚƌĂůŝƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ� ŝƐ� ƐƵŝƚĂďůĞ� ĨŽƌ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƉƌĞͲĞǆŝƐƟŶŐ�ĂŶƟďŽĚŝĞƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌƵƐ�
;Ğ͘Ő͘�ŵĞĂƐůĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŽǀŝƌƵƐͿ͘�

dŚĞ�ĐĂƌƌŝĞƌ Ɛ͛�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǀŝƌĂů�ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�
ŽĨ� ǀŝƌƵƐ� ĚĞůŝǀĞƌĞĚ͘� �Ɛ� ǀŝƌĂů� ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ� ĐĂŶ� ďĞ� ĂīĞĐƚĞĚ� ďǇ� ŝŶƚĂĐƚ� /&E�
ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ� ŝŶ�ŶŽƌŵĂů�ĐĞůůƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƐǇŶĐŚƌŽŶŽƵƐ�ƟŵŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ĐĂƌƌŝĞƌ�ďƵƌƐƟŶŐ͕�ƚƵŵŽƵƌ�ĐĞůůƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŵƉůŝĐĂƚĞĚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĐĂƌƌŝĞƌƐ͘�
Ϯϳ���ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĞǆĂŵƉůĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�s^sͲŝŶĨĞĐƚĞĚ�
ĐĂƌĐŝŶŽŵĂ� ĐĞůůƐ� ƚŽ� ƚĂƌŐĞƚ� ůƵŶŐ�ŵĞƚĂƐƚĂƐĞƐ� ŝŶ�ŵŝĐĞ� ďƵƚ� ƐĂĨĞƚǇ� ŝƐƐƵĞƐ�
ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ƚƵŵŽƵƌŝŐĞŶŝƚǇ� ŽĨ� ƚƵŵŽƵƌ� ĐĞůůͲďĂƐĞĚ� ĐĂƌƌŝĞƌƐ� ƌĞŵĂŝŶ͘�
Ϯϴ

dŚĞ� ƚƌĂŶƐĨĞƌ� ŽĨ� ǀŝƌƵƐ� ĨƌŽŵ� ĐĞůů� ĐĂƌƌŝĞƌ� ƚŽ� ƚƵŵŽƵƌ� ĐĞůůƐ� ŝƐ� ĐƌƵĐŝĂů� ĂƐ�
ĞǆƉŽƐĞĚ� ǀŝƌĂů� ƉĂƌƟĐůĞƐ� ĂƌĞ� ƐƵƐĐĞƉƟďůĞ� ƚŽ� ŶĞƵƚƌĂůŝƐĂƟŽŶ͘� /Ŷ� ƐŽŵĞ�
ǀŝƌƵƐĞƐ� ƐƵĐŚ� ŚƵŵĂŶ� ŝŵŵƵŶŽĚĞĮĐŝĞŶĐǇ� ǀŝƌƵƐ� ;,/sͿ͕� ǀŝƌĂů� ƐƉƌĞĂĚ� ŝƐ�
ŵĞĚŝĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ǀŝƌŽůŽŐŝĐĂů�ƐǇŶĂƉƐĞ�;Ă�ƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĚ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ŝŵŵƵŶŽůŽŐŝĐĂů�
ƐǇŶĂƉƐĞͿ�ďĞƚǁĞĞŶ�d�ZƐ�ŽŶ�d�ĐĞůůƐ�ĂŶĚ�D,��ŽŶ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ĐĞůůƐ͘�Ϯϵ��Ǉ�
ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƵƟůŝƐĞƐ�Ă�ǀŝƌŽůŽŐŝĐĂů�ƐǇŶĂƉƐĞ͕�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌƵƐĞƐ�
ĐĂŶ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƐĂĨĞůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐĞůůƐ͘

�ĞƐŝĚĞƐ� ĐĞůůͲĐĂƌƌŝĞƌ� ďĂƐĞĚ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕� ŝŵŵƵŶŽƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ŝŶŚŝďŝƟŶŐ�ĂŶƟͲǀŝƌĂů�ŝŵŵƵŶŝƚǇ͘�/Ŷ�ƌĂƚ�ŐůŝŽŵĂ�



sŽůƵŵĞ�ϰ͕�/ƐƐƵĞ�Ϯ�ͮ�ϮϬϭϯ

Australian Medical Student Journal ϯϭ

ŵŽĚĞůƐ͕�ĐǇĐůŽƉŚŽƐƉŚĂŵŝĚĞ�ĂŶĚ�ĐǇĐůŽƐƉŽƌŝŶ���;�W�Ϳ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐŚŽǁŶ�
ƚŽ� ĞŶŚĂŶĐĞ� ,^sͲŵĞĚŝĂƚĞĚ� ŽŶĐŽůǇƐŝƐ� ďǇ� ŝŶŚŝďŝƟŶŐ� ƚƵŵŽƵƌͲŵĞĚŝĂƚĞĚ�
ƉŚĂŐŽĐǇƚĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ͘�ϯϬ�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƌĞĐĞŶƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐŚ�
ĂŐĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŵŵƵŶŽƐƟŵƵůĂƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�
ƚŚĂƚ� ĂŶƟͲǀŝƌĂů� ŝŵŵƵŶŝƚǇ� ĂůƐŽ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ� ƚŽ� ĞīĞĐƟǀĞ� ĂŶƟͲƚƵŵŽƵƌ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͖�ŝŵƉůǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝŵŵƵŶĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŽĨ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ�
ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ͘ �ϯϭ

/ŵŵƵŶĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŽĨ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ�
dŚĞ� ĚŝƌĞĐƚ� ŽŶĐŽůǇƟĐ� ĞīĞĐƚƐ� ŽĨ� ŽŶĐŽůǇƟĐ� ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ� ĂƌĞ� ǁĞůů�
ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͘� ^ƵĐĐĞƐƐĨƵů� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ĞĸĐŝĞŶƚ� ƐƉƌĞĂĚ� ŽĨ� ŽŶĐŽůǇƟĐ�
ǀŝƌƵƐĞƐ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ƚŚĞ� ĞǆƚĞŶƚ� ŽĨ� ƚƵŵŽƵƌ� ůǇƐŝƐ͖� ůĞĂĚŝŶŐ� ƚŽ� ĞŵƉŚĂƐŝƐ�
ŽŶ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ǀŝƌƵƐĞƐ� ƚŚĂƚ� ƌĞƉůŝĐĂƚĞĚ� ƌŽďƵƐƚůǇ� ĂŶĚ� ĞǆƚĞŶƐŝǀĞůǇ͘� ϯϭ�
,ŽǁĞǀĞƌ͕ � ƚŚĞ� ůĂĐŬ� ŽĨ� Ă� ƐƚƌĂŝŐŚƞŽƌǁĂƌĚ� ĚŽƐĞͲƌĞƐƉŽŶƐĞ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�
ƐƵŐŐĞƐƚƐ� ƚŚĂƚ�ŽƚŚĞƌ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘� dŚĞ� ŝŵŵƵŶĞ�
ƐǇƐƚĞŵ� ŵĂǇ� ƉůĂǇ� ƉĂƌĂĚŽǆŝĐĂů� ƌŽůĞƐ� ŝŶ� ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ� Žƌ� ŝŵƉĞĚŝŶŐ� ĂŶƟͲ
ƚƵŵŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ŵĞĚŝĂƚĞĚ�ďǇ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌƵƐĞƐ͘�ϯϮ

/ŶŶĂƚĞ�ŝŵŵƵŶĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ŝŶŚŝďŝƚ�ǀŝƌĂů�ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ�
ŝŶ�ƌĂƚ�ŐůŝŽŵĂ�ŵŽĚĞůƐ�ĂƐ� ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ďǇ�ƌĂƉŝĚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ�,^sͬss�ƟƚĞƌƐ�
ǁŝƚŚ�ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĂů�ŬŝůůĞƌ�;E<Ϳ�ĐĞůů�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ͘�ϯϬ͕ϯϯ�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ǀŝƌĂůͲŵĞĚŝĂƚĞĚ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
E<�ĐĞůůƐ�ŝƐ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞŽƵƐ�ĂƐ�E<�ĐĞůůƐ�ĂƌĞ�ĐǇƚŽƚŽǆŝĐ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚƵŵŽƵƌ� ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ͘� E<� ĐĞůůƐ� ĂŶĚ� ��Ɛ� ĂƌĞ� ĂůƐŽ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ŝŶ� ƌĞĐŝƉƌŽĐĂů�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͘� ϯϭ� /Ŷ� ǀŝƚƌŽ� ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ� ŝŶǀŽůǀŝŶŐ� DĞůϴϴϴ� ŵĞůĂŶŽŵĂ�
ĐĞůů�ůŝŶĞƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ƌĞŽǀŝƌƵƐͲŝŶĨĞĐƚĞĚ���Ɛ�ŝŶĚƵĐĞĚ�/&EͲɴ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�
ǁŚŝĐŚ� ŝŶ� ƚƵƌŶ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ�E<�ĐĞůůƐ͘� ϯϰ��ĐƟǀĂƟŽŶ�ŽĨ�E<� ĐĞůůƐ� ƌĞƐƵůƚĞĚ�
ŝŶ� ĐǇƚŽƚŽǆŝĐ� ĞīĞĐƚƐ� ĂŐĂŝŶƐƚ� DĞůϴϴϴ� ĐĞůůƐ� ĂŶĚ� ƌĞĐŝƉƌŽĐĂů� ŵĂƚƵƌĂƟŽŶ�
ŽĨ� ��Ɛ͘� ϯϰ� �Ɛ� ��Ɛ� ĂƌĞ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ŝŶ� ĂŶƟŐĞŶ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ� ƚŽ� d� ĐĞůůƐ͕�
��� ŵĂƚƵƌĂƟŽŶ� ŵĂǇ� ĂůƐŽ� ƉƌŽŵŽƚĞ� ĂĚĂƉƟǀĞ� ĂŶƟͲƚƵŵŽƵƌ� ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕ � ��� ĨƵŶĐƟŽŶƐ� ĂƌĞ� ǀŝƌƵƐͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ĂƐ� ƐƚƵĚŝĞƐ� ƐŚŽǁĞĚ� ƚŚĂƚ�
ǁŝůĚͲƚǇƉĞ� ŵĞĂƐůĞƐ� ĂŶĚ� ĂĚĞŶŽǀŝƌƵƐĞƐ� ĂƌĞ� ŝŶŚŝďŝƚŽƌǇ� ĂŶĚ� ŶĞƵƚƌĂů�
ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘�ϯϭ�/ƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƟŵŝŶŐ�ŽĨ�ǀŝƌĂů�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů�
ĂŶĚ�ƉƌŽůŽŶŐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�ǁŝŶĚŽǁ�ďǇ�ŝŵŵƵŶŽƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŵĂǇ�
ďĞ�ďĞŶĞĮĐŝĂů͘� dŚŝƐ� ŝƐ� ďĞĐĂƵƐĞ� ƐŽŵĞ� ŝŵŵƵŶŽƐƵƉƉƌĞƐƐŝǀĞ� ĂŐĞŶƚƐ�ŵĂǇ�
ƐƵƉƉƌĞƐƐ�ĂŶƟͲǀŝƌĂů�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ǁŚŝůĞ�ƐƟŵƵůĂƟŶŐ�ĂŶƟͲƚƵŵŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘�
&Žƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕� ƐŝŵŝůĂƌ� ƚŽ� ,^s͕� ƌĂƚ� ŐůŝŽŵĂ� ƐƚƵĚŝĞƐ� ŝŶĚŝĐĂƚĞ� ƚŚĂƚ� �W��
ŵĂǇ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ss� ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ�ǁŚŝůĞ� ŝŶĚƵĐŝŶŐ�Ă� ĐǇƚŽŬŝŶĞ� ƐƚŽƌŵ͕�ǁŚŝĐŚ�
ĞŶŚĂŶĐĞƐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŽĨ�ƚƵŵŽƵƌͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĐǇƚŽƚŽǆŝĐ�ůǇŵƉŚŽĐǇƚĞƐ͘�ϯϱ

�ĚĂƉƟǀĞ� ĂŶƟͲƚƵŵŽƵƌ� ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ� ŵĂǇ� ďĞ� ƐŚĂƉĞĚ� ďǇ� ƚǁŽ� ŵŽĚĞůƐ� ŽĨ�
ŝŵŵƵŶĞ�ĂĐƟǀĂƟŽŶ͗�ƚŚĞ�ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ�ŶŽŶͲƐĞůĨ�;/E^Ϳ�ĂŶĚ�͚ĚĂŶŐĞƌ͛�ŵŽĚĞůƐ͘�
ϯϭ� dŚĞ� ĨŽƌŵĞƌ� ƌĞĨĞƌƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ� ŽĨ� ƉĂƚŚŽŐĞŶͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ŵŽůĞĐƵůĂƌ� ƉĂƩĞƌŶƐ� ;W�DWƐͿ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ǀŝƌĂů� ŶƵĐůĞŝĐ� ĂĐŝĚƐ� ƚŽ� ƉĂƩĞƌŶͲ
ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ� ƌĞĐĞƉƚŽƌƐ� ;Ğ͘Ő͘� ƚŽůůͲůŝŬĞ� ƌĞĐĞƉƚŽƌƐͿ� ŽŶ� ĂŶƟŐĞŶͲƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�
ĐĞůůƐ� ;�W�ƐͿ� ǁŚŝůĞ� ƚŚĞ� ůĂƩĞƌ� ƌĞĨĞƌƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƌĞůĞĂƐĞ� ŽĨ� ĞŶĚŽŐĞŶŽƵƐ�
͚ĚĂŶŐĞƌ͛�ƐŝŐŶĂůƐ�ƐƵĐŚ�d��Ɛ�ƚŽ��W�Ɛ͘�ϯϭ�/Ŷ�ƚŚĞ�/E^�ŵŽĚĞů͕�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�
ŽĨ�ǀŝƌĂů�W�DWƐ�ŝŶĚƵĐĞƐ�ĂĐƟǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽůŝĨĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶƟďŽĚŝĞƐ�ĂŶĚ�d�
ĐĞůůƐ�ƵƉŽŶ�ĂŶƟŐĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͘�/ŶĨĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚƵŵŽƵƌ�ĐĞůůƐ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�
ŶŽƚ�Ă�ƉƌĞͲƌĞƋƵŝƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ĂŶƟͲƚƵŵŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ďĞ�
ĚƵĞ� ƚŽ� ďǇƐƚĂŶĚĞƌ� ĞīĞĐƚƐ� ŽĨ� ĂŶƟͲǀŝƌĂů� ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘� dŚŝƐ�ǁĂƐ� ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�
ďǇ� �ƌĞŝƚďĂĐŚ� et al.� ŝŶ� Ă� ŵƵƌŝŶĞ� ĐŽůŽƌĞĐƚĂů� ĐĂŶĐĞƌ� ŵŽĚĞů� ǁŚĞƌĞďǇ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�,^s�ĂŶĚ�ss�ŝŶĨĞĐƚĞĚ�ŽŶůǇ�Ă�ƐŵĂůů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐĂŶĐĞƌ�
ĐĞůůƐ� ďƵƚ� ƚƌŝŐŐĞƌĞĚ�ŵĂƐƐŝǀĞ� ĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ� ŽĨ� ŶŽŶͲŝŶĨĞĐƚĞĚ� ĐĂŶĐĞƌ� ĐĞůůƐ͘�
ϯϲ��ŽŶǀĞƌƐĞůǇ͕ � ƚŚĞ� ͚ĚĂŶŐĞƌ͛�ŵŽĚĞů� ŝƐ�ŵŽƌĞ� ŝŶ� ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ŽŶĐŽůǇƐŝƐ�ŽĨ�
ƚƵŵŽƵƌ�ĐĞůůƐ͘�'ƌĞŝŶĞƌ�et al. ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ĂƩĞŶƵĂƚĞĚ�ss�ǁĂƐ�ĐĂƉĂďůĞ�
ŽĨ�ůǇƐŝŶŐ�ŚƵŵĂŶ�ŵĞůĂŶŽŵĂ�ĐĞůůƐ�ǁŝƚŚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶ�
ĂŶƟͲd���ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘�ϯϳ�dŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ŵŽĚĞůƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŵƵƚƵĂůůǇ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ͕�
ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ĂŶƟͲƚƵŵŽƵƌ�ĞīĞĐƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŵĞĚŝĂƚĞĚ�ďǇ�ďŽƚŚ͕�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞůĂƟǀĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŵŵƵŶŽŐĞŶŝĐŝƚǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌƵƐ�Žƌ� ƚŚĞ� ƚƵŵŽƵƌ͘ � ϯϭ� /ƚ� ŝƐ� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ� ĨƌŽŵ�
ĂŶ�ŝŵŵƵŶŽůŽŐŝĐĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ƚŚĂƚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŽŶĐŽůǇŝĐ�ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŵĂǇ�
ĐĂƉŝƚĂůŝƐĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƵƐĞ� ŽĨ� ŚŝŐŚůǇ� ŝŵŵƵŶŽŐĞŶŝĐ� ǀŝƌƵƐĞƐ� ŝŶ� Ă� ďǇƐƚĂŶĚĞƌ�
ĞīĞĐƚ� Žƌ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ͕ � ƉƌŽŵŽƟŶŐ� ĞĸĐŝĞŶƚ� ĂŶƟͲd��� ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ� ǀŝĂ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ŽĨ� d��ͲĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ� ǀŝƌĂů� ǀĞĐƚŽƌƐ� ŝŶ� ƉŽŽƌůǇ� ŝŵŵƵŶŽŐĞŶŝĐ�
ǀŝƌƵƐĞƐ͘��ϯϭ͕ϯϴ

dŚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ�ĂƌĞ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞĚ�ŝŶ�
&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘��

&ƵƚƵƌĞ�ǁŽƌŬ
dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƌĂƟŽŶĂů�
ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐĞůĞĐƟǀĞ�
ĂŶĚ� ƉŽƚĞŶƚ� ǀŝƌƵƐĞƐ͘� �ƵĂǌŽŶ� ĂŶĚ� ,ĞƌŵŝƐƚŽŶ� ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ĚŝƌĞĐƚĞĚ�
ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŵŝŐŚƚ�ŚĞůƉ� ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ� ŝĚĞŶƟĨǇ� ǀŝƌƵƐĞƐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞƐĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ͘�dŚŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ŝŶ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�
ĞŶŚĂŶĐĞ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐĂŐŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŵŝŵŝĐŬŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƚƵŵŽƵƌ�ŵŝĐƌŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�ϯϵ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�
ƚŽ�ĐŽůŽŶ�ĐĂŶĐĞƌ�ĐĞůů� ůŝŶĞƐ� ƌĞƐƵůƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĂĚĞŶŽǀŝƌƵƐ��ŽůŽ�Ěϭ͕�ǁŚŝĐŚ�
ǁĂƐ�ϮͲϯ� ůŽŐƐ�ŵŽƌĞ�ƉŽƚĞŶƚ� ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�KEzyͲϭϱ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�
Ă�ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�ǁŝŶĚŽǁ�ϯͲϰ�ůŽŐƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ��Ěϱ͘�ϰ͕ϰϬ�
&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕��ŽůŽ�Ěϭ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŶƟͲǀŝƌĂů�ĐŝĚŽĨŽǀŝƌ�;��sͿ�
ƚŚĂŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�;�ĚϭϭƉ�ĂŶĚ��ĚϯͿ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�
ĞǀŽůƵƟŽŶ͘�ϰϭ�dŚƵƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŚĂƐ�Ă�ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌŽĮůĞ͘

/ŶƚĞŐƌĂƟŶŐ� ŽŶĐŽůǇŝĐ� ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ� ǁŝƚŚ� ĞǆŝƐƟŶŐ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ� ŵƵƐƚ� ďĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘� �ƵƌƌĞŶƚ� ƐƚƵĚŝĞƐ� ŚĂǀĞ� ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ� ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ� ƌĞƐƵůƚƐ� ǁŝƚŚ�
ƌĂĚŝŽƚŚĞƌĂƉǇ� ĂŶĚ� ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ͘� �� ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ� ŽĨ� ŵŽĚŝĮĞĚ� ,^s�
ĂŶĚ�ƌĂĚŝŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ĂĚĚŝƟǀĞ�ĐĞůůͲŬŝůůŝŶŐ�ĞīĞĐƚƐ�ŝŶ�ĐŽůŽƌĞĐƚĂů�
ĐĂŶĐĞƌ� ĂƐƐĂǇƐ� ĂŶĚ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ� ƚƵŵŽƵƌ� ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ� ŝŶ� ŚƵŵĂŶ� ŐůŝŽŵĂ�
ǆĞŶŽŐƌĂŌ�ŵŽĚĞůƐ͘� ϰϮ͕ϰϯ� /ƚ� ǁĂƐ� ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƌĂĚŝŽƚŚĞƌĂƉǇ� ĐŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ� ŝŵƉƌŽǀĞĚ� ǀŝƌĂů� ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƐƉƌĞĂĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ŝƌƌĂĚŝĂƟŽŶͲ
ŝŶĚƵĐĞĚ�ĐĞůůƵůĂƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘�^ŝŵŝůĂƌůǇ͕ �ƉƌĞͲĐůŝŶŝĐĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�
ƚŚĂƚ� ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ� ŽĨ� KEyzͲϭϱ� ǁŝƚŚ� ĐŝƐƉůĂƟŶ� ĂŶĚ� ϱͲŇƵƌŽƵƌĂĐŝů� ŝŶ�
ŽĞƐŽƉŚĂŐĞĂů�ĐĂŶĐĞƌƐ�ŚĂĚ�Ă�ϯϵй�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƌĂƚĞ�ĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�
ƚŽ� ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ� ĂůŽŶĞ� ;ϳϵй� ǀĞƌƐƵƐ� ϰϬйͿ͘� ϰϰ� �ůƚŚŽƵŐŚ� ďŽƚŚ�
ƌĂĚŝŽƚŚĞƌĂƉǇ� ĂŶĚ� ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ� ĂƌĞ� ŝŵŵƵŶŽƐƵƉƉƌĞƐƐŝǀĞ� ƚŽ� ƐŽŵĞ�
ĞǆƚĞŶƚ͕�ƐǇŶĞƌŐŝƐƟĐ�ĞīĞĐƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ďǇ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ǀŝƌƵƐ�
ĂŶĚ� ƌĂĚŝĂƟŽŶͬĚƌƵŐ� ĚŽƐĂŐĞ͘� �ŽŵďŝŶĂƟŽŶ� ŽĨ� ŝŵŵƵŶŽƚŚĞƌĂƉǇ� ĂŶĚ�
ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ� ŝƐ�Ăƚ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ� ƐƚĂŐĞ�ďƵƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞĞŶ�ǁŝƚŚ�s^s�
ƚŚĞƌĂƉǇ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ� />ͲϮ�ĂŶĚ� ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�d� ĐĞůů� ;dƌĞŐͿ�ĚĞƉůĞƟŽŶ� ŝŶ�
ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�E<�ĐĞůů�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ǀŝƌĂů�ĚĞůŝǀĞƌǇ͘�ϰϱ

/Ŷ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŝŶƚƌĂͲƚƵŵŽƵƌĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐͬ
ŝŶƚƌĂͲƉĞƌŝƚŽŶĞĂů� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� ŽĨ� ŽŶĐŽůǇƟĐ� ǀŝƌƵƐĞƐ� ŶĞĞĚƐ� ƚŽ� ďĞ�
ƌĞƐŽůǀĞĚ͘�DĂƐƚƌĂŶŐĞůŽ� Ğƚ� Ăů� ƐŚŽǁĞĚ� ƚŚĂƚ� ŝŶƚƌĂͲƚƵŵŽƵƌĂů� ŝŶũĞĐƟŽŶ� ŽĨ�
Ă�'DͲ�^&ͲŵŽĚŝĮĞĚ�ss�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶĚƵĐĞ�ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ŶŽŶͲ
ŝŶũĞĐƚĞĚ�ŵĞƚĂƐƚĂƟĐ� ƐŝƚĞƐ� ŝŶ�ŵĞůĂŶŽŵĂ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ďƵƚ� ƐǇƐƚĞŵŝĐ� ĞīĞĐƚƐ�
ǁĞƌĞ�ĂďƐĞŶƚ�ŝŶ�ŝŶƚƌĂͲƚƵŵŽƵƌĂů�ŝŶũĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�KEzyͲϭϱ�Žƌ�ƌĞŽǀŝƌƵƐ͘�ϰϲ�

KŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ
/ŶĨĞĐƚĞĚ�

ƚƵŵŽƵƌ�ĐĞůůƐ

�ŝƌĞĐƚ�
ŽŶĐŽůǇƐŝƐ

�ǇƐƚĂŶĚĞƌ�
ĞīĞĐƚ

/ŶŶĂƚĞ�ŝŵŵƵŶĞ�
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ

�ĚĂƉƟǀĞ�ŝŵŵƵŶĞ�
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ

EŽŶͲŝŶĨĞĐƚĞĚ�
ƚƵŵŽƵƌ�ĐĞůůƐ

�ĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ǀŝƌĂů�
ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�

spread

�ĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ���Ͳ
E<�ĐƌŽƐƐ�ƚĂůŬ

ZĞůĞĂƐĞ�ŽĨ�d��Ɛ�
ĂŶĚ�ƉƌŝŵŝŶŐ�ŽĨ�d�

cell responses

/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ǀŝƌĂů�

PAMPs and 
WZZƐ�ŽŶ��W�Ɛ

�ĂŶŐĞƌ�
Model

/E^�
Model

sŝƌĂůͲŵĞĚŝĂƚĞĚ�
ĂŶƟͲƚƵŵŽƵƌ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ

&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘��ŶƟͲƚƵŵŽƵƌ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ͘�KŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ�
ƌĞƐƵůƚƐ� ŝŶ� ĚŝƌĞĐƚ� ĂŶĚ� ďǇƐƚĂŶĚĞƌ� ĞīĞĐƚƐ� ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ� ŽŶ� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ƐƚĂƚĞ͘� �ŝƌĞĐƚ�
ŽŶĐŽůǇƐŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ǀŝƌĂů�ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƉƌĞĂĚ�ǁŚŝůĞ�ďǇƐƚĂŶĚĞƌ�ĞīĞĐƚƐ�
ĂƌĞ� ŶŽƚ� ŝŶĨĞĐƟŽŶͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚ͘� /ŶŶĂƚĞ� ŝŵŵƵŶĞ� ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ� ĂƌĞ� ŵĞĚŝĂƚĞĚ� ǀŝĂ�
ĐƌŽƐƐͲƚĂůŬ�ďĞƚǁĞĞŶ���Ɛ�ĂŶĚ�E<�ĐĞůůƐ͘��ĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂŶŐĞƌ�Žƌ�/E^�ŵŽĚĞů͕�
ƌĞůĞĂƐĞ� ŽĨ� d��Ɛ� Žƌ� ǀŝƌĂů� W�DWͲWZZ� ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ŵĂǇ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ǀŝƌĂůͲ
ŵĞĚŝĂƚĞĚ�ĂŶƟͲƚƵŵŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂůůǇ͘
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/ŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůĂƩĞƌ� ǀŝƌƵƐĞƐ� ǁĂƐ� ĞĸĐĂĐŝŽƵƐ� ďƵƚ�
ƌĞƐƵůƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚƌŽŵďŽĐǇƚŽƉĞŶŝĂ� ĂŶĚ� ƚƌĂŶƐĂŵŝŶŝƟƐ� ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘� ϰϳ�
dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ǁŚĞŶ�ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞ�ŽĨ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�Ă�ĐůĞĂƌ�ĐůŝŶŝĐĂů�
ĞŶĚƉŽŝŶƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�;ƚĂƌŐĞƟŶŐ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƚƵŵŽƵƌ�Žƌ�ŵĞƚĂƐƚĂƟĐ�
ƐŝƚĞƐͿ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ŐƵŝĚĞ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ǀŝƌƵƐ�ƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ĞīĞĐƚƐ�;ďĞŶĞĮĐŝĂů�
ĂŶĚ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚĂůͿ�ŽďƐĞƌǀĞĚ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ŝƐ�ŵĂŶĂŐĞĚ͘�

dŽ� ĐŽŶĐůƵĚĞ͕� ŽŶĐŽůǇƟĐ� ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ� ŚĂƐ� ŝƚƐ� ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚ� ŝŶ� ĞĂƌůǇ�
ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ� ĚĞƚĂŝůŝŶŐ� ǀŝƌĂůͲŵĞĚŝĂƚĞĚ� ƚƵŵŽƵƌ�
ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶƐ͘� �ĞƐƉŝƚĞ� ďĞŝŶŐ� ŶĞŐůĞĐƚĞĚ� ĨŽƌ� ĚĞĐĂĚĞƐ͕� ŝƚƐ� ƌĞƐƵƌŐĞŶĐĞ�
ƌĞŇĞĐƚƐ�Ă�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƚƌĞŶĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ŶĞǁ�ŽŶĐŽůŽŐŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�

ĂŶĚ� Ă� ŐĞŶƵŝŶĞ� ŚŽƉĞ� ƚŚĂƚ� ŝƚ� ĐĂŶ� ĚĞůŝǀĞƌ� ďĞƩĞƌ� ĐůŝŶŝĐĂů� ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘��
�ŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ� ĞĂƌůǇ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ� ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ƐŽůƵƟŽŶƐ�
ƚŽ�ŝƚƐ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ǁĞůůͲƉŽŝƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ĂǀĂŶƚͲŐĂƌĚĞ�ŽĨ�
ŶĞǆƚͲŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĐĂŶĐĞƌ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐƐ͘

�ŽŶŇŝĐƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ
EŽŶĞ�ĚĞĐůĂƌĞĚ͘

�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ
<�,Ž͗�ŬŽŚŽϮϮϵϮΛƵŶŝ͘ƐǇĚŶĞǇ͘ĞĚƵ͘ĂƵ

ϮϬϬϴ͖�ϭϲ͗ϭϵϭϬͲϴ͘�
Ϯϳ�KƩŽůŝŶŽͲWĞƌƌǇ�<͕��ŝĂůůŽ�:^͕�>ŝĐŚƚǇ���͕��Ğůů�:�͕�DĐ�Ăƌƚ�:�͘�/ŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ͗�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�
ƚŚĞƌĂƉǇ�ǁŝƚŚ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌƵƐĞƐ͘�DŽů�dŚĞƌ�ϮϬϭϬ͖�ϭϴ;ϮͿ͗ϮϱϭͲϲϯ͘
Ϯϴ�'ĂƌĐŝĂͲ�ĂƐƚƌŽ�:͕�DĂƌƟŶĞǌͲWĂůĂĐŝŽ�:͕�>ŝůůŽ�Z͕�'ĂƌĐŝĂͲ^ĂŶĐŚĞǌ�&͕ ��ůĞŵĂŶǇ�Z͕�DĂĚĞƌŽ�>͕�Ğƚ�
Ăů͘�dƵŵŽƵƌ�ĐĞůůƐ�ĂƐ�ĐĞůůƵůĂƌ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŐĞŶĞ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ƚŽ�ŵĞƚĂƐƚĂƟĐ�ƚƵŵŽƵƌƐ͘��ĂŶĐĞƌ�
'ĞŶ�dŚĞƌ�ϮϬϬϱ͖�ϭϮ;ϰͿ͗ϯϰϭͲϵ͘�
Ϯϵ�'ƌŽŽƚ�&͕ �tĞůƐĐŚ�^͕�^ĂƩĞŶƚĂƵ�Y:͘��ĸĐŝĞŶƚ�,/sͲϭ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ƚŽ�d�
ĐĞůůƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ�ǀŝƌŽůŽŐŝĐĂů�ƐǇŶĂƉƐĞƐ͘��ůŽŽĚ�ϮϬϬϴ͖�ϭϭϭ͗ϰϲϲϬͲϯ͘
ϯϬ�&ƵůĐŝ�'͕��ƌĞǇŵĂŶŶ�>͕�'ŝĂŶŶŝ��͕�<ƵƌŽǌŽŵŝ�<͕�ZŚĞĞ�^^͕�zƵ� :͕�Ğƚ�Ăů͘��ǇĐůŽƉŚŽƐƉŚĂŵŝĚĞ�
ĞŶŚĂŶĐĞƐ�ŐůŝŽŵĂ�ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ�ďǇ� ŝŶŚŝďŝƟŶŐ� ŝŶŶĂƚĞ� ŝŵŵƵŶĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘�WƌŽĐ�EĂƚů��ĐĂĚ�^Đŝ�
ϮϬϬϲ͖�ϭϬϯ͗ϭϮϴϳϯͲϴ͘
ϯϭ� WƌĞƐƚǁŝĐŚ� Z:͕� �ƌƌŝŶŐƚŽŶ� &͕ � �ŝĂǌ� ZD͕� WĂŶĚŚĂ� ,^͕� ,ĂƌƌŝŶŐƚŽŶ� <:͕� DĞůĐŚĞƌ� ��͕� Ğƚ� Ăů͘�
dŚĞ��ĂƐĞ�ŽĨ�KŶĐŽůǇƟĐ�sŝƌƵƐĞƐ�sĞƌƐƵƐ� ƚŚĞ� /ŵŵƵŶĞ� ^ǇƐƚĞŵ͗�tĂŝƟŶŐ�ŽŶ� ƚŚĞ� :ƵĚŐŵĞŶƚ�ŽĨ�
^ŽůŽŵŽŶ͘�,Ƶŵ�'ĞŶĞ�dŚĞƌ�ϮϬϬϵ͖�ϮϬ;ϭϬͿ͗ϭϭϭϵͲϯϮ͘
ϯϮ�WƌĞƐƚǁŝĐŚ�Z:͕�,ĂƌƌŝŶŐƚŽŶ�<:͕�WĂŶĚŚĂ�,^͕�sŝůĞ�Z'͕�DĞůĐŚĞƌ���͕��ƌƌŝŶŐƚŽŶ� &͘ �KŶĐŽůǇƟĐ�
ǀŝƌƵƐĞƐ͗�Ă�ŶŽǀĞů�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ŝŵŵƵŶŽƚŚĞƌĂƉǇ͘��ǆƉĞƌƚ�ZĞǀ��ŶƟĐĂŶĐĞƌ�dŚĞƌ�ϮϬϬϴ͖�ϴ;ϭϬͿ͗ϭϱϴϭͲϴ͘�
ϯϯ� >ƵŶ� yY͕� :ĂŶŐ� :,͕� dĂŶŐ� E͕� �ĞŶŐ� ,͕� ,ĞĂĚ� Z͕� �Ğůů� :�͕� Ğƚ� Ăů͘� �ĸĐĂĐǇ� ŽĨ� ƐǇƐƚĞŵŝĐĂůůǇ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ� ŽŶĐŽůǇƟĐ� ǀĂĐĐŝŶŝĂ� ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ� ĨŽƌ� ŵĂůŝŐŶĂŶƚ� ŐůŝŽŵĂƐ� ŝƐ� ĞŶŚĂŶĐĞĚ� ďǇ�
ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ǁŝƚŚ�ƌĂƉĂŵǇĐŝŶ�Žƌ�ĐǇĐůŽƉŚŽƐƉŚĂŵŝĚĞ͘��ůŝŶ��ĂŶĐĞƌ�ZĞƐ�ϮϬϬϵ͖�ϭϱ͗ϮϳϳϳͲ
ϴϴ͘
ϯϰ�WƌĞƐƚǁŝĐŚ�Z:͕��ƌƌŝŶŐƚŽŶ�&͕ �/ůĞƩ��:͕�DŽƌŐĂŶ�Z^͕�^ĐŽƩ�<:͕�<ŽƩŬĞ�d͕ �Ğƚ�Ăů͘�dƵŵŽƵƌ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�
ďǇ� ŽŶĐŽůǇƟĐ� ƌĞŽǀŝƌƵƐ� ƉƌŝŵĞƐ� ĂĚĂƉƟǀĞ� ĂŶƟͲƚƵŵŽƵƌ� ŝŵŵƵŶŝƚǇ͘� �ůŝŶ� �ĂŶĐĞƌ� ZĞƐ� ϮϬϬϴ͖�
ϭϰ͗ϳϯϱϴͲϲϲ͘
ϯϱ��ƌĞŶƚũĞŶƐ�Z:͕�ZŝǀŝĞƌĞ�/͕�,ŽůůǇŵĂŶ��͕�dĂǇůŽƌ��͕�EŝŬŚĂŵŝŶ�z͕ �^ƚĞĨĂŶƐŬŝ�:͕�Ğƚ�Ăů͘�hŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�
dŽǆŝĐŝƚǇ�ŽĨ��ǇĐůŽƉŚŽƐƉŚĂŵŝĚĞ�&ŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ĚŽƉƟǀĞůǇ�dƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ���ϭϵͲdĂƌŐĞƚĞĚ�d��ĞůůƐ�ŝŶ�
Ă�WĂƟĞŶƚ�ǁŝƚŚ��ƵůŬǇ��>>͘�DŽůĞĐƵůĂƌ�dŚĞƌĂƉǇ͘�ϮϬϬϵ͖�ϭϳ;^ƵƉƉů�ϭͿ͗^ϭϱϳ͘
ϯϲ��ƌĞŝƚďĂĐŚ��:͕�WĂƚĞƌƐŽŶ�:D͕�>ĞŵĂǇ��'͕�&ĂůůƐ�d:͕�DĐŐƵŝƌĞ��͕�WĂƌĂƚŽ�<�͕�Ğƚ�Ăů͘�dĂƌŐĞƚĞĚ�
ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌƵƐ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞƐ�ƚƵŵŽƵƌ�ďůŽŽĚ�ŇŽǁ͘�DŽů�
dŚĞƌ�ϮϬϬϳ͖�ϭϱ͗ϭϲϴϲͲϵϯ͘�
ϯϳ�'ƌĞŝŶĞƌ�^͕�,ƵŵƌŝĐŚ�:z͕ �dŚƵŵĂŶ�W͕ �^ĂƵƚĞƌ��͕�^ĐŚƵůĞƌ�'͕�:ĞŶŶĞ�>͘�dŚĞ�ŚŝŐŚůǇ�ĂƩĞŶƵĂƚĞĚ�
ǀĂĐĐŝŶŝĂ�ǀŝƌƵƐ�ƐƚƌĂŝŶ�ŵŽĚŝĮĞĚ�ǀŝƌƵƐ��ŶŬĂƌĂ�ŝŶĚƵĐĞƐ�ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ�ŝŶ�ŵĞůĂŶŽŵĂ�ĐĞůůƐ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁƐ�
ďǇƐƚĂŶĚĞƌ�ĚĞŶĚƌŝƟĐ�ĐĞůůƐ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�Ă�ƉŽƚĞŶƚ�ĂŶƟͲƚƵŵŽƵƌĂů�ŝŵŵƵŶŝƚǇ͘��ůŝŶ��ǆƉ�/ŵŵƵŶŽů�
ϮϬϬϲ͖�ϭϰϲ͗ϯϰϰͲϱϯ͘
ϯϴ� �ŝĂǌ� ZD͕� 'ĂůŝǀŽ� &͕ � <ŽƩŬĞ� d͕ � tŽŶŐƚŚŝĚĂ� W͕ � YŝĂŽ� :͕� dŚŽŵƉƐŽŶ� :͕� Ğƚ� Ăů͘� KŶĐŽůǇƟĐ�
ŝŵŵƵŶŽǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ� ĨŽƌ� ŵĞůĂŶŽŵĂ� ƵƐŝŶŐ� ǀĞƐŝĐƵůĂƌ� ƐƚŽŵĂƟƟƐ� ǀŝƌƵƐ͘� �ĂŶĐĞƌ� ZĞƐ� ϮϬϬϳ͖�
ϲϳ͗ϮϴϰϬͲϴ͘
ϯϵ��ĂƵǌŽŶ�D͕�,ĞƌŵŝƐƚŽŶ�dt͘�KŶĐŽůǇƟĐ�sŝƌƵƐĞƐ͗�dŚĞ�WŽǁĞƌ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚĞĚ��ǀŽůƵƟŽŶ͘��Ěǀ�sŝƌŽ�
ϮϬϭϮ͖�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϱϱͬϮϬϭϮͬϱϴϲϯϴϵ͘
ϰϬ� <ƵŚŶ� /͕�,ĂƌĚĞŶ� W͕ � �ĂƵǌŽŶ�D͕� �ŚĂƌƟĞƌ� �͕�EǇĞ� :͕� dŚŽƌŶĞ� ^͕� Ğƚ� Ăů͘� �ŝƌĞĐƚĞĚ� ĞǀŽůƵƟŽŶ�
ŐĞŶĞƌĂƚĞƐ�Ă�ŶŽǀĞů�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌƵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐĂŶĐĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�W>Ž^�KE��ϮϬϬϴ͖�
ϯ;ϲͿ͗�ĞϮϰϬϵ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϯϳϭͬũŽƵƌŶĂů͘ƉŽŶĞ͘ϬϬϬϮϰϬϵ͘
ϰϭ��ĂƵǌŽŶ�D͕�:ŝŶ�&͕ �<ƌĞƚƐĐŚŵĞƌ�W͕ �,ĞƌŵŝƐƚŽŶ�d͘ �/Ŷ�ǀŝƚƌŽ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ĐŝĚŽĨŽǀŝƌ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƟĐĂůůǇ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌĞĚ�d<�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĂƐ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ŽĨ��ŽůŽ�ĚϭͲďĂƐĞĚ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐĂŶĐĞƌ͘ �'ĞŶĞ�dŚĞƌ�ϮϬϬϵ͖�ϭϲ;ϵͿ͗ϭϭϲϵͲϳϰ͘�
ϰϮ� ^ƚĂŶǌŝĂůĞ� ^&͕ � WĞƚƌŽǁƐŬǇ� ,͕� :ŽĞ� :<͕� ZŽďĞƌƚƐ� '�͕� �ĂŐĞƌ� :^͕� 'ƵƐĂŶŝ� E:͕� Ğƚ� Ăů͘� /ŽŶŝǌŝŶŐ�
ƌĂĚŝĂƟŽŶ�ƉŽƚĞŶƟĂƚĞƐ� ƚŚĞ�ĂŶƟƚƵŵŽƵƌ�ĞĸĐĂĐǇ�ŽĨ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ŚĞƌƉĞƐ� ƐŝŵƉůĞǆ�ǀŝƌƵƐ�'ϮϬϳ�ďǇ�
ƵƉƌĞŐƵůĂƟŶŐ�ƌŝďŽŶƵĐůĞŽƟĚĞ�ƌĞĚƵĐƚĂƐĞ͘�^ƵƌŐĞƌǇ�ϮϬϬϮ͖�ϭϯϮ͗ϯϱϯͲϵ͘
ϰϯ��ĚǀĂŶŝ� ^:͕� ^ŝďůĞǇ�'^͕� ^ŽŶŐ�Wz͕ �,ĂůůĂŚĂŶ���͕�<ĂƚĂŽŬĂ� z͕ �ZŽŝǌŵĂŶ��͘� �ŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŐĞŶĞƟĐĂůůǇ�ĞŶŐŝŶĞĞƌĞĚ�ŚĞƌƉůĞƐ�ƐŝŵƉůĞǆ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ďǇ�ŝŽŶŝǌŝŶŐ�ƌĂĚŝĂƟŽŶ͗�Ă�ŶĞǁ�
ƉĂƌĂĚŝŐŵ�ĨŽƌ�ĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐĂůůǇ�ŝŶƚƌĂĐƚĂďůĞ�ƚƵŵŽƵƌƐ͘�'ĞŶĞ�dŚĞƌ�ϭϵϵϴ͖�ϱ͗ϭϲϬͲϱ͘�
ϰϰ�,ĞŝƐĞ��͕�^ĂŵƉƐŽŶͲ:ŽŚĂŶŶĞƐ��͕�tŝůůŝĂŵƐ��͕�DĐ�ŽƌŵŝĐŬ�&͕ �sŽŶ�,Žī���͕�<ŝŵ��,͘�KEzyͲ
ϭϱ͕�ĂŶ��ϭ��ŐĞŶĞͲĂƩĞŶƵĂƚĞĚ�ĂĚĞŶŽǀŝƌƵƐ͕�ĐĂƵƐĞƐ�ƚƵŵŽƵƌͲƐƉĞĐŝĮĐ�ĐǇƚŽůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ĂŶƟƚƵŵŽƵƌĂů�
ĞĸĐĂĐǇ� ƚŚĂƚ� ĐĂŶ� ďĞ� ĂƵŐŵĞŶƚĞĚ� ďǇ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ� ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ� ĂŐĞŶƚƐ͘� EĂƚ�DĞĚ� ϭϵϵϳ͖�
ϯ͗ϲϯϵͲϰϱ͘
ϰϱ� <ŽƩŬĞ� d͕ � 'ĂůŝǀŽ� &͕ � tŽŶŐƚŚŝĚĂ� W͕ � �ŝĂǌ� ZD͕� dŚŽŵƉƐŽŶ� :͕� :ĞǀƌĞŵŽǀŝĐ� �͕� Ğƚ� Ăů͘� dƌĞŐ�
ĚĞƉůĞƟŽŶͲĞŶŚĂŶĐĞĚ� />ͲϮ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ� ƚŚĞƌĂƉǇ� ŽĨ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ƚƵŵŽƵƌƐ� ƵƐŝŶŐ�
ƐǇƐƚĞŵŝĐĂůůǇ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌƵƐ͘�DŽů�dŚĞƌ�ϮϬϬϴ͖�ϭϲ͗ϭϮϭϳͲϮϲ͘
ϰϲ�DĂƐƚƌĂŶŐĞůŽ�D:͕�DĂŐƵŝƌĞ�,��:ƌ͕ ��ŝƐĞŶůŽŚƌ�>�͕�>ĂƵŐŚůŝŶ���͕�DŽŶŬĞŶ���͕�DĐĐƵĞ�W�͕�Ğƚ�
Ăů͘� /ŶƚƌĂƚƵŵŽƵƌĂů� ƌĞĐŽŵďŝŶĂŶƚ�'DͲ�^&ͲĞŶĐŽĚŝŶŐ� ǀŝƌƵƐ� ĂƐ� ŐĞŶĞ� ƚŚĞƌĂƉǇ� ŝŶ� ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�
ĐƵƚĂŶĞŽƵƐ�ŵĞůĂŶŽŵĂ͘��ĂŶĐĞƌ�'ĞŶĞ�dŚĞƌ�ϭϵϵϵ͖�ϲ͗ϰϬϵͲϮϮ͘
ϰϳ� >ŝƵ� d�͕� <ŝƌŶ��͘� ^ǇƐƚĞŵŝĐ� ĞĸĐĂĐǇ�ǁŝƚŚ� ŽŶĐŽůǇƟĐ� ǀŝƌƵƐ� ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐƐ͗� ĐůŝŶŝĐĂů� ƉƌŽŽĨͲŽĨͲ
ĐŽŶĐĞƉƚ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ͘��ĂŶĐĞƌ�ZĞƐ�ϮϬϬϳ͖�ϲϳ;ϮͿ͗ϰϮϵͲϯϮ͘

ϭ� WƌĞƐƚǁŝĐŚ� Z:͕� �ƌƌŝŶŐƚŽŶ� &͕ � ,ĂƌƌŝŶŐƚŽŶ� <:͕� WĂŶĚŚĂ� ,^͕� ^ĞůďǇ� W͕ � DĞůĐŚĞƌ� �͘� KŶĐŽůǇƟĐ�
sŝƌƵƐĞƐ͗���Ž�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌŽůĞ�ŝŶ�ĂŶƟͲĐĂŶĐĞƌ�ƚŚĞƌĂƉǇ͍��ůŝŶ�DĞĚ�KŶĐŽů�ϮϬϬϴ͖�Ϯ͗ϴϯͲϵϲ͘
Ϯ�WĞůŶĞƌ�>͕�&ŽǁůĞƌ�'�͕�EĂƵƚƐ�,�͘��īĞĐƚƐ�ŽĨ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚŽǆŝŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ůĞƵŬĞŵŝĂ͘��ĐƚĂ�DĞĚ�^ĐĂŶĚ�^ƵƉƉů�ϭϵϱϴ͖�ϯϯϴ͗�ϭʹϰϳ͘
ϯ�<ĞůůǇ��͕�ZƵƐƐĞůů� ^:͘�,ŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�KŶĐŽůǇƟĐ�sŝƌƵƐĞƐ͗�'ĞŶĞƐŝƐ� ƚŽ�'ĞŶĞƟĐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘�DŽů�
dŚĞƌ�ϮϬϬϳ͖�ϭϱ;ϰͿ͗ϲϱϭͲϵ͘
ϰ�'ĂƌďĞƌ�<͘��ŚŝŶĂ�ĂƉƉƌŽǀĞƐ�ǁŽƌůĚ Ɛ͛�ĮƌƐƚ�ŽŶĐŽůǇŝĐ�ǀŝƌƵƐ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĨŽƌ�ĐĂŶĐĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�:�EĂƚů�
�ĂŶĐĞƌ�/ŶƐƚ�ϮϬϬϲ͖�ϵϴ͗ϮϵϴͲϯϬϬ͘�
ϱ� 'ĂǀŚĂŶĞ� zE͕� ^ŚĞƚĞ� �^͕� �ŚĂŐĂƚ� �<͕� ^ŚŝŶĚĞ� sZ͕� �ŚŽŶŐ� <<͕� <ŚĂŝƌŶĂƌ� '�͕� Ğƚ� Ăů͘� ^ŽůŝĚ�
dƵŵŽƵƌƐ͗�&ĂĐƚƐ͕��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�^ŽůƵƟŽŶƐ͘�/:W^Z�ϮϬϭϭ͖�Ϯ;ϭͿ͗ϭͲϭϮ͘�
ϲ�DĐ�ŽƌŵŝĐŬ�&͘ �&ƵƚƵƌĞ�ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ�ĨŽƌ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ƚŚĞƌĂƉǇ͘�KŶĐŽŐĞŶĞ�ϮϬϬϱ͖�Ϯϰ͗ϳϴϭϳͲϵ͘
ϳ�tĂůĚŵĂŶŶ�d�͘�/ŵŵƵŶŽƚŚĞƌĂƉǇ͗�WĂƐƚ͕�WƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�&ƵƚƵƌĞ͘��EĂƚ�DĞĚ�ϮϬϬϯ͖�ϵ;ϯͿ͗ϮϲϵͲϳϳ͘
ϴ�tŽŶŐ�,,͕�>ĞŵŽŶŝŶĞ�EZ͕�tĂŶŐ�z͘ �KŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌƵƐĞƐ͗�KǀĞƌĐŽŵŝŶŐ�ƚŚĞ�KďƐƚĂĐůĞƐ͘�sŝƌƵƐĞƐ�
ϮϬϭϬ͖�Ϯ;ϭͿ͗ϳϴͲϭϬϲ͘
ϵ��ŚĞŶ�>͕��ŚĞŶ��͕�'ŽŶŐ�D͕�EĂ�D͕�>ŝ�>͕�tƵ�,͕�Ğƚ�Ăů͘��ŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚ�ƵƐĞ�ŽĨ��Ěϱͬϯϱ�ĐŚŝŵĞƌŝĐ�
ŽŶĐŽůǇƟĐ�ĂĚĞŶŽǀŝƌƵƐ�ǁŝƚŚ�dZ�/>�ŐĞŶĞ�ĂŶĚ�ƚĂǆŽů�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�ƐǇŶĞƌŐŝƐƟĐ�ĐǇƚŽƚŽǆŝĐŝƚǇ�ŝŶ�ŐĂƐƚƌŝĐ�
ĐĂŶĐĞƌ�ĐĞůůƐ͘��ĂŶĐĞƌ�>ĞƩ�ϮϬϬϵ͖�Ϯϴϰ͗ϭϰϭͲϴ͘
ϭϬ� �ĞƌǀĂŶƚĞƐͲ'ĂƌĐŝĂ� �͕� KƌƟǌͲ>ŽƉĞǌ� Z͕� DĂǇĞŬͲWĞƌĞǌ� E͕� ZŽũĂƐͲDĂƌƟŶĞǌ� �͘� KŶĐŽůǇƟĐ�
ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ͘��ŶŶ�,ĞƉĂƚŽů�ϮϬϬϴ͖�ϳ;ϭͿ͗ϯϰͲϰϱ͘
ϭϭ� >Ƶ� t͕� �ŚĞŶŐ� ^͕� >ŝ� y&͕ � ,ƵĂŶŐ� ::͕� �ŚĞŶŐ� y͕� >ŝ� �͘� /ŶƚƌĂͲƚƵŵŽƵƌ� ŝŶũĞĐƟŽŶ� ŽĨ� ,ϭϬϭ͕� Ă�
ƌĞĐŽŵďŝŶĂŶƚ� ĂĚĞŶŽǀŝƌƵƐ͕� ŝŶ� ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ� ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ� ŝŶ� ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ� ĂĚǀĂŶĐĞĚ�
ĐĂŶĐĞƌƐ͗�Ă�ƉŝůŽƚ�ƉŚĂƐĞ�//�ĐůŝŶŝĐĂů�ƚƌŝĂů͘�tŽƌůĚ�:�'ĂƐƚƌŽĞŶƚĞƌŽů�ϮϬϬϰ͖�ϭϬ;ϮϰͿ͗ϯϲϯϰͲϴ͘
ϭϮ��ŐŚŝ�D͕�DĂƌƚƵǌĂ�Z>͘�KŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌĂů�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐͲƚŚĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�KŶĐŽŐĞŶĞ�ϮϬϬϱ͖�
Ϯϰ͗ϳϴϬϮͲϭϲ͘
ϭϯ�'ĂŶůǇ�/͕�<ŝƌŶ��͕��ĐŬŚĂƌĚƚ�'͕�ZŽĚƌŝŐƵĞǌ�'/͕�^ŽƵƚĂƌ��^͕�KƩŽ�Z͕�Ğƚ�Ăů͘���ƉŚĂƐĞ�/�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�
KŶǇǆͲϬϭϱ͕�ĂŶ��ϭ��ĂƩĞŶƵĂƚĞĚ�ĂĚĞŶŽǀŝƌƵƐ͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ� ŝŶƚƌĂƚƵŵŽƵƌĂůůǇ� ƚŽ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�
ƌĞĐƵƌƌĞŶƚ�ŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ŶĞĐŬ�ĐĂŶĐĞƌ͘ ��ůŝŶ��ĂŶĐĞƌ�ZĞƐ�ϮϬϬϬ͖�ϲ;ϯͿ͗ϳϵϴͲϴϬϲ͘
ϭϰ�dǇůĞƌ�<>͘�DĂŵŵĂůŝĂŶ�ƌĞŽǀŝƌƵƐĞƐ͘�/Ŷ�>ŝƉƉĞŶĐŽƩ�&ŝĞůĚƐ�sŝƌŽůŽŐǇ͕ �tŝůůŝĂŵƐ�ĂŶĚ�tŝůŬĞŶƐ͗�
WŚŝůŝĚĞůƉŚŝĂ͖�ϮϬϬϭ͘
ϭϱ�/ĂŶŬŽǀ�/�͕��ůĞĐŚĂĐǌ��͕�>ŝƵ��͕�^ĐŚŵĞĐŬƉĞƉĞƌ�:�͕�dĂƌĂƌĂ�:�͕�&ĞĚĞƌƐƉŝĞů�D:͕�Ğƚ�Ăů͘�/ŶĨĞĐƚĞĚ�
ĐĞůů�ĐĂƌƌŝĞƌƐ͗�Ă�ŶĞǁ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ŵĞĂƐůĞƐ�ŝŶ�ĐĂŶĐĞƌ�ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ͘�
DŽů�dŚĞƌ�ϮϬϬϳ͖�ϭϱ͗ϭϭϰͲϮϮ͘
ϭϲ�tŝůŵŽŶ� �͕� ,ĂƌƌŝŶŐƚŽŶ� <͕� <ŽƩŬĞ� d͕ � WƌĞƐƚǁŝĐŚ� Z͕� DĞůĐŚĞƌ� �͕sŝůĞ� Z͘� �Ğůů� ĐĂƌƌŝĞƌƐ� ĨŽƌ�
ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌƵƐĞƐ͗�&ĞĚ��ǆ�ĨŽƌ�ĐĂŶĐĞƌ�ƚŚĞƌĂƉǇ͘�DŽů�dŚĞƌ�ϮϬϬϵ͖�ϭϳ;ϭϬͿ͗ϭϲϲϳͲϳϲ͘
ϭϳ�'Žī�^>͕�^ŵŝƚŚ�&K͕�<ůĂƉƉĞƌ�:�͕�^ŚĞƌƌǇ�Z͕�tƵŶĚĞƌůŝĐŚ�:Z͕�^ƚĞŝŶďĞƌŐ�^D͕�Ğƚ�Ăů͘�dƵŵŽƵƌ�
ŝŶĮůƚƌĂƟŶŐ�ůǇŵƉŚŽĐǇƚĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĨŽƌ�ŵĞƚĂƐƚĂƟĐ�ŵĞůĂŶŽŵĂ͗�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚƵŵŽƵƌƐ�ƌĞƐĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�
d/>͘�:�/ŵŵƵŶŽƚŚĞƌ�ϮϬϭϬ͖�ϯϯ;ϴͿ͗ϴϰϬͲϳ͘�
ϭϴ�^Ƶ�y͕��ŚĂŶŐ�>͘��ĚǀĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ĐĞůů�ĐĂƌƌŝĞƌƐ�ĨŽƌ�ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ŝŶ�ĐĂŶĐĞƌ�ƚŚĞƌĂƉǇ͘�dƵŵŽƵƌ�
ϮϬϭϭ͖�ϯϭ;ϭͿ͗ϴϱͲϴ͘
ϭϵ�dŚŽƌŶĞ�^,͕�EĞŐƌŝŶ�Z^͕��ŽŶƚĂŐ��,͘�^ǇŶĞƌŐŝƐƟĐ�ĂŶƟƚƵŵŽƵƌ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ŝŵŵƵŶĞ�ĐĞůůͲǀŝƌĂů�
ďŝŽƚŚĞƌĂƉǇ͘�^ĐŝĞŶĐĞ�ϮϬϬϲ͖�ϯϯϭ;ϱϳϲϴͿ͗ϭϳϴϬͲϴϰ͘
ϮϬ� zŽŽŶ� ^,͕� >ĞĞ� :D͕�tŽŽ� ^:͕� WĂƌŬ�D:͕� WĂƌŬ� ^:͕� <ŝŵ� ,^͕� Ğƚ� Ăů͘� dƌĂŶƐĨĞƌ� ŽĨ� ,ĞƌͲϮͬŶĞƵ�
ƐƉĞĐŝĮĐŝƚǇ� ŝŶƚŽ� ĐǇƚŽŬŝŶĞͲŝŶĚƵĐĞĚ� ŬŝůůĞƌ� ;�/<Ϳ� ĐĞůůƐ� ǁŝƚŚ� ZE�� ĞŶĐŽĚŝŶŐ� ĐŚŝŵĞƌŝĐ� ŝŵŵƵŶĞ�
ƌĞĐĞƉƚŽƌ�;�/ZͿ͘�:��ůŝŶ�/ŵŵƵŶŽů�ϮϬϬϵ͖�Ϯϵ;ϲͿ͗ϴϬϲͲϭϰ͘
Ϯϭ�DĂĚĞƌ��<͕�DĂĞǇĂŵĂ�z͕ �>ŝŶ� z͕ ��ƵƚůĞƌ�'t͕�ZƵƐƐĞůů�,D͕�'ĂůĂŶŝƐ��͕�Ğƚ�Ăů͘�DĞƐĞŶĐŚǇŵĂů�
ƐƚĞŵ� ĐĞůů� ĐĂƌƌŝĞƌƐ� ƉƌŽƚĞĐƚ� ŽŶĐŽůǇƟĐ� ŵĞĂƐůĞƐ� ǀŝƌƵƐĞƐ� ĨƌŽŵ� ĂŶƟďŽĚǇ� ŶĞƵƚƌĂůŝǌĂƟŽŶ� ŝŶ� ĂŶ�
ŽƌƚŚŽƚŽƉŝĐ�ŽǀĂƌŝĂŶ�ĐĂŶĐĞƌ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ŵŽĚĞů͘��ůŝŶ��ĂŶĐĞƌ�ZĞƐ�ϮϬϬϵ͖�ϭϱ;ϮϯͿ͗ϳϮϰϲͲϱϱ͘
ϮϮ� 'ĂƌĐŝĂͲ�ĂƐƚƌŽ� :͕� �ůĞŵĂŶǇ� Z͕� �ĂƐĐĂůůŽ� D͕� DĂƌƟŶĞǌͲYƵŝŶƚĂŶŝůůĂ� :͕� �ƌƌŝĞƌŽͲDĚĞů� D͕�
>ĂƐƐĂůĞƩĂ� �͕� Ğƚ� Ăů͘� dƌĞĂƚŵĞŶƚ� ŽĨ� ŵĞƚĂƐƚĂƟĐ� ŶĞƵƌŽďůĂƐƚŽŵĂ� ǁŝƚŚ� ƐǇƐƚĞŵŝĐ� ŽŶĐŽůǇŝĐ�
ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�ĂƵƚŽůŽŐŽƵƐ�ŵĞƐĞŶĐŚǇŵĂů�ƐƚĞŵ�ĐĞůůƐ͗�ĂŶ�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ�ƐƚƵĚǇ͘��ĂŶĐĞƌ�
'ĞŶĞ�dŚĞƌ�ϮϬϭϬ͖�ϭϳ;ϳͿ͗ϰϳϲͲϴϯ͘
Ϯϯ�<ŝŵ�:,͕�>ĞĞ�z^͕�<ŝŵ�,͕�,ƵĂŶŐ�:,͕�zŽŽŶ��Z͕�zƵŶ��K͘�ZĞůĂǆŝŶ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚƵŵŽƵƌͲ
ƚĂƌŐĞƟŶŐ�ĂĚĞŶŽǀŝƌƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŝŶƚƌĂͲƚƵŵŽƵƌĂů�ƐƉƌĞĂĚ͕�ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ�ŝŶĚƵĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĞĸĐĂĐǇ͘�:�
EĂƚů��ĂŶĐĞƌ�ϮϬϬϲ͖�ϵϴ͗ϭϰϴϮͲϵϯ͘
Ϯϰ��ĂƚĞŵĂŶ��͕��ƵůůŽƵŐŚ�&͕ �DƵƌƉŚǇ�^͕��ŵŝůŝƵƐĞŶ�>͕�>ĂǀŝůůĞƩĞ��͕��ŽƐƐĞƚ�&>͕�Ğƚ�Ăů͘�&ƵƐŽŐĞŶŝĐ�
ŵĞŵďƌĂŶĞ� ŐůǇĐŽƉƌŽƚĞŝŶƐ� ĂƐ� Ă� ŶŽǀĞů� ĐůĂƐƐ� ŽĨ� ŐĞŶĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ůŽĐĂů� ĂŶĚ� ŝŵŵƵŶĞͲŵĞĚŝĂƚĞĚ�
ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚƵŵŽƵƌ�ŐƌŽǁƚŚ͘��ĂŶĐĞƌ�ZĞƐ�ϮϬϬϬ͖�ϲϬ͗ϭϰϵϮͲϳ͘
Ϯϱ�YŝĂŽ�:͕�<ŽƩŬĞ�d͕ �tŝůůŵŽŶ��͕�'ĂůŝǀŽ�&͕ �tŽŶŐƚŚŝĚĂ�W͕ ��ŝĂǌ�ZD͕�Ğƚ�Ăů͘�WƵƌŐŝŶŐ�ŵĞƚĂƐƚĂƐĞƐ�
ŝŶ� ůǇŵƉŚŽŝĚ� ŽƌŐĂŶƐ� ƵƐŝŶŐ� Ă� ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ� ŽĨ� ĂŶƟŐĞŶͲŶŽŶƐƉĞĐŝĮĐ� ĂĚŽƉƟǀĞ� d� ĐĞůů�
ƚŚĞƌĂƉǇ͕ ŽŶĐŽůǇƟĐ�ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ�ĂŶĚ�ŝŵŵƵŶŽƚŚĞƌĂƉǇ͘�EĂƚ�DĞĚ�ϮϬϬϴ͖�ϭϰ;ϭͿ͗ϯϳͲϰϰ͘
Ϯϲ�<ŽƩŬĞ� d͕ ��ŝĂǌ�ZD͕�<ĂůƵǌĂ�<͕�WƵůŝĚŽ� :͕�'ĂůŝǀŽ� &͕ �tŽŶŐƚŚŝĚĂ� W͕ �Ğƚ�Ăů͘�hƐĞ�ŽĨ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�
ƚŚĞƌĂƉǇ� ƚŽ� ĞŶŚĂŶĐĞ� ďŽƚŚ� ǀŝƌŽƚŚĞƌĂƉǇ� ĂŶĚ� ĂĚŽƉƟǀĞ� dͲĐĞůů� ƚŚĞƌĂƉǇ� ĨŽƌ� ĐĂŶĐĞƌ͘ �DŽů� dŚĞƌ�

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ


