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�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�DĞĚŝĐĂů�^ƚƵĚĞŶƚ�:ŽƵƌŶĂů ϯϳ

/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ
/Ŷ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ͕�Ă�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ŝƐ�ƐŝŵƉůǇ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�
ƐĐŝĞŶĐĞ͘� ϭ� �ĞƌŵĂƚŽůŽŐǇ͕ � KďƐƚĞƚƌŝĐƐ� ĂŶĚ� 'ǇŶĂĞĐŽůŽŐǇ͕ � �ĂƌĚŝŽůŽŐǇ͕ �
EĞƵƌŽƐƵƌŐĞƌǇ� ĂŶĚ� 'ĞŶĞƌĂů� WƌĂĐƟĐĞ� ĂƌĞ� ũƵƐƚ� Ă� ĨĞǁ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǀĂƐƚ� ĂƌƌĂǇ�
ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů� ƐƉĞĐŝĂůƟĞƐ� ƚŚĂƚ�ŵĞĚŝĐĂů� ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ŵƵƐƚ� ĚĞĐŝĚĞ� ďĞƚǁĞĞŶ�
ďĞĨŽƌĞ� ĞŵďĂƌŬŝŶŐ� ŽŶ� Ă� ůŽŶŐ͕� ƐƚƌĞŶƵŽƵƐ� ďƵƚ� ŶĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕� ŚŝŐŚůǇ�
ƌĞǁĂƌĚŝŶŐ�ũŽƵƌŶĞǇ͘�̂ ƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶĚƵƌĞ�ĨŽƵƌ�ƚŽ�Ɛŝǆ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐĐŚŽŽů͕�
ŽŶůǇ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�Ă�ŶĞǁ�ũŽƵƌŶĞǇ�ĂƐ� ũƵŶŝŽƌ�ĚŽĐƚŽƌƐ͘� /ŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�ŝƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�
ďǇ�ƌĞƐŝĚĞŶĐǇ͕ �ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚǁĂǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚŝƐ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�
ƐƉĞĐŝĂůƚǇ͘� Ϯ�DĞĚŝĐĂů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ũƵŶŝŽƌ�ĚŽĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ĨĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƚŽƵŐŚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ͘�dŚŝƐ�ƌĞǀŝĞǁ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ƉƌĞĐŝƐĞůǇ�
ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶŇƵĞŶĐŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂů�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�'ĞŶĞƌĂů�
WƌĂĐƟĐĞ͘

dŚŝƐ� ŶĂƌƌĂƟǀĞ� ƌĞǀŝĞǁ�ĂŝŵƐ� ƚŽ� ĞǆƉůŽƌĞ� ƚŚĞ� ŝŶƚƌŝĐĂƚĞ� ĐŽŵƉůĞǆŝƟĞƐ� ƚŚĂƚ�
ŝŶǀĂĚĞ� ƚŚĞ� ŵŝŶĚ� ŽĨ� ŵĞĚŝĐĂů� ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ� ĨĂĐĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĚŝůĞŵŵĂ� ŽĨ�
ĐŚŽŽƐŝŶŐ� Ă� ƐƉĞĐŝĂůƚǇ͖� ŝŶ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ � ǁŚĂƚ� ŝŶŇƵĞŶĐĞƐ� ƚŚĞŵ� ƚŽ� ĐŚŽŽƐĞ�
'ĞŶĞƌĂů�WƌĂĐƟĐĞ͘�dŚĞ�ĂŝŵƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂƌĞ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�
ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŽĨ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ƚŚĂƚ�ƉůĂǇ�Ă� ƌŽůĞ� ŝŶ�ŵĞĚŝĐĂů� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌŶƐ�
ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�'ĞŶĞƌĂů�WƌĂĐƟĐĞ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐŽůůĞŐĞƐ͕�
ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ƉůĂŶŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�
ǁŝƚŚ� Ă� ƉůĂƞŽƌŵ�ƵƉŽŶ�ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞǇ� ĐĂŶ� ĐŽƌƌĞĐƚ� ƚŚĞ� ŝŵďĂůĂŶĐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ŵĞĚŝĐĂů�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͘

Methodology
dŚŝƐ� ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ� ƌĞǀŝĞǁ� ĐŽǀĞƌĞĚ� ƌĞĐĞŶƚ� ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ŚĂƐ� ĨŽĐƵƐĞĚ� ŽŶ�
ƚŚĞ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ŝŶŇƵĞŶĐŝŶŐ� ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů� ƐƉĞĐŝĂůŝƐĂƟŽŶ� ;ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�
'ĞŶĞƌĂů� WƌĂĐƟĐĞͿ� ŝŶ� �ƵƐƚƌĂůŝĂ͘�DĞĚŝĐĂů� ĂŶĚ� ƐŽĐŝĂů� ƐĐŝĞŶĐĞ� ĚĂƚĂďĂƐĞƐ�
ǁĞƌĞ� ƐĞĂƌĐŚĞĚ� ĨŽƌ� ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ� ĨƌŽŵ� ϭϵϵϬͲϮϬϭϯ͘� DĞĚůŝŶĞ͕� WƵďDĞĚ�
ĂŶĚ� �ŽĐŚƌĂŶĞ� >ŝďƌĂƌǇ�ǁĞƌĞ� ƐĞĂƌĐŚĞĚ� ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞƐĞ� ƚĞƌŵƐ͖� ͞�ƵƐƚƌĂůŝĂ͕͟ �
͞ŵĞĚŝĐĂů͕͟ � ͞ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ͕͟ � ͞ŝŶƚĞƌŶƐ͕͟ � ͞ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕͟ � ͞ĐŚŽŝĐĞ͕͟ � ͞ƐƉĞĐŝĂůƚǇ͕͟ �
͞ŐĞŶĞƌĂů͕͟ � ͞ƉƌĂĐƟĐĞ͕͟ � ͞ĨĂĐƚŽƌƐ͟� ĂŶĚ� ͞ŝŶŇƵĞŶĐŝŶŐ͘͟ � ϳϲϳϬ� ƉĂƉĞƌƐ� ǁĞƌĞ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƐĞĂƌĐŚĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞŶ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŽ�
ŽŶůǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�
ŵĞĚŝĐĂů�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŶĂƌƌŽǁĞĚ�ŝƚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�Ϯϱ�ƉĂƉĞƌƐ͘�ϵ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ƉĂƉĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ďŝďůŝŽŐƌĂƉŚŝĞƐ�ŽĨ�ĂƌƟĐůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĂƌĐŚĞĚ�ĨŽƌ�
ĨƵƌƚŚĞƌ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͘� ^ƚƵĚŝĞƐ� ƌĞĨĞƌƌĞĚ� ƚŽ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ƌĞǀŝĞǁ� ǀĂƌǇ�

&ĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ŵĞĚŝĐĂů�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�'ĞŶĞƌĂů�
WƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ

�ŝŵ͗� dŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ƚŚĞ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ƚŚĂƚ� ŝŶŇƵĞŶĐĞ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ŵĞĚŝĐĂů�
ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ� ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͘�DĞƚŚŽĚ͗��� ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�
ƌĞǀŝĞǁ� ǁĂƐ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ͘� DĞĚůŝŶĞ͕� WƵďDĞĚ� ĂŶĚ� �ŽĐŚƌĂŶĞ� >ŝďƌĂƌǇ�
ǁĞƌĞ�ƐĞĂƌĐŚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ͖�͞�ƵƐƚƌĂůŝĂ͕͟ �͞ŵĞĚŝĐĂů͕͟ �͞ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ͕͟ �
͞ŝŶƚĞƌŶƐ͕͟ � ͞ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕͟ � ͞ĐŚŽŝĐĞ͕͟ � ͞ƐƉĞĐŝĂůƚǇ͕͟ � ͞ŐĞŶĞƌĂů͕͟ � ͞ƉƌĂĐƟĐĞ͕͟ �
͞ĨĂĐƚŽƌƐ͟� ĂŶĚ� ͞ŝŶŇƵĞŶĐŝŶŐ͘͟ � ZĞƐƵůƚƐ͗� dŚĞ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ǁĞƌĞ� ŐƌŽƵƉĞĚ�
ŝŶƚŽ�ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ�;ĂŐĞ͕�ŐĞŶĚĞƌ͕ �ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐŬŝůů�ƐĞƚ͕Ϳ�ĂŶĚ�ĞǆƚƌŝŶƐŝĐ�
ŝŶŇƵĞŶĐĞƐ� ;ůŝĨĞƐƚǇůĞ͕� ŝŶĐŽŵĞ͕� ƐƚƌĞƐƐ͕� ůŽĐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƌŽůĞ� ŵŽĚĞůƐͿ͕�
ǁŝƚŚ� ĞǆƚƌŝŶƐŝĐ� ŝŶŇƵĞŶĐĞƐ� ƌĞŐĂƌĚĞĚ� ĂƐ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ŝŶŇƵĞŶƟĂů͘� DŽƐƚ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕ �ϳϮй�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ŵĞĚŝĐĂů�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ǀŝĞǁĞĚ�ǁŽƌŬ�
ĐƵůƚƵƌĞ� ĂƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕�ǁŚŝůĞ� ϱϲй�ƉƌŝŽƌŝƟƐĞĚ� ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ� ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͘��ŽŶĐůƵƐŝŽŶ͗�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�
ŽĨ�ďŽƚŚ�ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ�ĂŶĚ�ĞǆƚƌŝŶƐŝĐ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶŇƵĞŶĐŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂů�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�
ƚŽ� ĐŚŽŽƐĞ� 'ĞŶĞƌĂů� WƌĂĐƟĐĞ� ŽǀĞƌ� ŽƚŚĞƌƐ͘� dŚŝƐ� ĐĂŶ� ďĞ� ƐĞĞŶ� ĂƐ� ĂŶ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ĨŽƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ƉůĂŶŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐǇ�ŵĂŬĞƌƐ�
ƚŽ�ƚĂƌŐĞƚ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌŝŶƐŝĐ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ďĂůĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�
ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ƚŽ�ĐŽŵďĂƚ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚĂŐĞ�ŽĨ�ƌƵƌĂů�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͘

<ĂƌĂŶ�^ŝŶŐŚ
dŚŝƌĚ�zĞĂƌ�DĞĚŝĐŝŶĞ�;hŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞͿ
:ĂŵĞƐ��ŽŽŬ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ

<ĂƌĂŶ�ŝƐ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ǇĞĂƌ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐƚƵĚĞŶƚ�Ăƚ�:ĂŵĞƐ��ŽŽŬ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
'W^E�&ŝƌƐƚ�tĂǀĞ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ǁŚŝĐŚ�ŐĂǀĞ�Śŝŵ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘�
,Ğ� ŚŽƉĞƐ� ƚŽ� ďĞĐŽŵĞ�Ă� ƌƵƌĂů� ŐĞŶĞƌĂůŝƐƚ�ǁŚĞŶ�ŚĞ� ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ� ĂŶĚ� ŚĂƐ� ĂŶ� ŝŵŵĞŶƐĞ� ƉĂƐƐŝŽŶ� ĨŽƌ�
research. 

ǁŝĚĞůǇ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ďŽƚŚ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ͘

Results
dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝŶŇƵĞŶƟĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�
ƐƉĞĐŝĂůŝƐĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ�ĂŶĚ�ĞǆƚƌŝŶƐŝĐ�ĨĂĐƚŽƌƐ͘�

/ŶƚƌŝŶƐŝĐ�&ĂĐƚŽƌƐ
/ŶƚƌŝŶƐŝĐ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂŐĞ͕�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŐĞŶĚĞƌ͘ �/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŚĂǀĞ�
ůŝƩůĞ�Žƌ�ŶŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ƐƵĐŚ�ĨĂĐƚŽƌƐ͘�ϴ

�ŐĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ�ĨĂĐƚŽƌ�ƚŚĂƚ�ƉůĂǇƐ�Ă�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�
ƐƉĞĐŝĂůƚǇ͘� dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�
ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�Ϯϰ͘�ϵ��ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ŝŶ� ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ� ͚ŵĂƚƵƌĞ�ĂŐĞ͛� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽǀĞƌ� ƚŚĞ�ƉĂƐƚ� ƚǁŽ�ĚĞĐĂĚĞƐ͘�
KŶĞ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ� ƐƚƵĚǇ͕ � ƚŚĂƚ� ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŚĞ� ĐĂƌĞĞƌ� ĐŚŽŝĐĞƐ� ŽĨ� ŵĞĚŝĐĂů�
ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ͕�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ŽůĚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐĞ�ŝŶ�Ă�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐĂƌĞ�ĮĞůĚ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�'ĞŶĞƌĂů�WƌĂĐƟĐĞ͘�ϯ

�Ŷ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͛�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐĞƚ�ŽĨ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ƚŚĞǇ�ƌĞĐĞŝǀĞ�
ĨƌŽŵ�ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞƐĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂƌĞ� ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ� ĨĂĐƚŽƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ƉůĂǇ�Ă� ůĂƌŐĞ�ƌŽůĞ� ŝŶ�
ŝŶŇƵĞŶĐŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂů�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�'ĞŶĞƌĂů�WƌĂĐƟĐĞ͘�/Ŷ�ϮϬϬϱ͕�
,ĂƌƌŝƐ� Ğƚ� Ăů� ĞǆĂŵŝŶĞĚ� ƚŚĞ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ŝŶŇƵĞŶĐŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ� ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�
ŽĨ� ϰϮϱϵ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ� ŵĞĚŝĐĂů� ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ͘� ϯ� dŚĞ� ƐƚƵĚǇ� ƐŚŽǁĞĚ� ƚŚĂƚ�
ϳϵй� ŽĨ� ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ƚŚĞŝƌ� ŽǁŶ� ƐŬŝůůƐ� ĂŶĚ� ĂƉƟƚƵĚĞ� ƚŽ� ďĞ� ŽĨ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ǁŚĞŶ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�'ĞŶĞƌĂů�WƌĂĐƟĐĞ͘�WĞƌƐŽŶĂů�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ǁĂƐ�
ĂůƐŽ� ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�'ĞŶĞƌĂů�WƌĂĐƟĐĞ�ĂƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ͘�>ĂƵƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ�
�ůůŝŽƚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ϮϬϬϳ�ƐƚƵĚǇ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ĂƌŝƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů�ƐŬŝůůƐ͕�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂŶĚ�ƉĂƟĞŶƚ�
ĐŽŶƚĂĐƚ͘� ϰ� �ůů� ŽĨ� ƚŚĞ� ϱϰ� WƌĞͲZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ� :ƵŶŝŽƌ� DĞĚŝĐĂů� KĸĐĞƌƐ�
;WD:KƐͿ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĚ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ĂŐƌĞĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚŝƐ�
ǁĂƐ�ŽŶůǇ�Ă�ƐŵĂůů�ƐĂŵƉůĞ�ƐŝǌĞ͘

'ĞŶĚĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŚŽǁŶ�ďǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ǀŝƚĂů�ŝŶŇƵĞŶĐŝŶŐ�ĨĂĐƚŽƌ�ĨŽƌ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ� ŵĞĚŝĐĂů� ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ� ǁŚĞŶ� ĐŚŽŽƐŝŶŐ� 'ĞŶĞƌĂů� WƌĂĐƟĐĞ� ĂƐ� Ă�
ƐƉĞĐŝĂůŝƚǇ͘�tŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ĞǀŽůǀĞĚ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĨĞǁ�ĚĞĐĂĚĞƐ͕�WƌŝĚĞĂƵǆ�et al�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ĨĞŵĂůĞ�
ŵĞĚŝĐĂů� ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ� ĂƌĞ�ŵŽƌĞ� ůŝŬĞůǇ� ƚŽ� ďĞĐŽŵĞ� ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ� ŝŶ� 'ĞŶĞƌĂů�
WƌĂĐƟĐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐŚŝůĚ�ďĞĂƌŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ͘�
ϭϬ�/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĨĞŵĂůĞ�ĚŽĐƚŽƌƐ�ƚĞŶĚ�
ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƐŚŽƌƚĞƌ�ŚŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƐŚŽƌƚĞƌ�ŚŽƵƌƐ�
ĚƵĞ�ƚŽ�ĨĂŵŝůǇ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ͘�ϭϭ��ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƌŝƐĞ�ŝŶ�
ŵĂůĞ�ĚŽĐƚŽƌƐ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĨĞǁĞƌ�ŚŽƵƌƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĨĂŵŝůǇ�ƌĞĂƐŽŶƐ͘�ϭϬ�
dŚŝƐ�ƌĞŇĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ďŽƚŚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŶŽǁ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ǁŽƌŬ͘
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�ǆƚƌŝŶƐŝĐ�&ĂĐƚŽƌƐ
�ǆƚƌŝŶƐŝĐ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ŝŶĐůƵĚĞ� ƐƚƌĞƐƐ͕� ǁŽƌŬ� ŚŽƵƌƐ͕� ĨĂŵŝůǇ� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ͕�
ůŝĨĞƐƚǇůĞ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚŽƌƐ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ͘�ϴ

>ŝĨĞƐƚǇůĞ� ƉůĂǇƐ� ƚŚĞ� ŐƌĞĂƚĞƐƚ� ƌŽůĞ� ŝŶ� ŝŶŇƵĞŶĐŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂů� ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ� ƚŽ�
ĐŚŽŽƐĞ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ƐƉĞĐŝĂůƟĞƐ� ŽǀĞƌ� ŽƚŚĞƌƐ͘� >ĂƵƌĞŶĐĞ� ĂŶĚ� �ůůŝŽƚ� ĨŽƵŶĚ�
ƚŚĂƚ� ϭϬϬй� ŽĨ� ƚŚĞ� ϱϰ� ^ŽƵƚŚ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ� WD:KƐ� ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĚ� ƌĞŐĂƌĚĞĚ�
ůŝĨĞƐƚǇůĞ� ĂƐ� Ă� ǀŝƚĂů� ĨĂĐƚŽƌ� ŝŶ� ĐŚŽŽƐŝŶŐ�'ĞŶĞƌĂů� WƌĂĐƟĐĞ� ĂƐ� Ă� ƐƉĞĐŝĂůƚǇ͘�
ϰ�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŚŽƵƌƐ�ǁŽƌŬĞĚ͕�ƐƚƌĞƐƐ͕�ĐĂƌĞĞƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ĨŽƌ�ƚƌĂǀĞů�;ϱϱйͿ͘�DŽƐƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŝĚĞĂů�ũŽď�ĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�
ƐŚŽƌƚĞƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�ƟŵĞ�ŽŶ�ĐĂůů͘�DŽƐƚ�WD:KƐ�ĂůƐŽ�ǁĂŶƚĞĚ�
Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ŚŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ŚĞŶĐĞ�ĐŚŽƐĞ�ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ�
ĂŶĚ�'W�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�tĂŶƟŶŐ�Ă�ůŝĨĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ�;ϴϱйͿ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�
ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ� ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ� ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘� ϰ�
^ŝŵŝůĂƌůǇ͕ �,ĂƌƌŝƐ�Ğƚ�Ăů�ĂůƐŽ�ƌĂƚĞĚ�ĞǆƚƌŝŶƐŝĐ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŶŇƵĞŶƟĂů�
ĨĂĐƚŽƌƐ� ŽĨ� ĐŚŽŽƐŝŶŐ� Ă�ŵĞĚŝĐĂů� ƐƉĞĐŝĂůƚǇ� ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘� ϯ� ^ĞǀĞŶƚǇ� ƚǁŽ�
ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ� ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ŵĞĚŝĐĂů� ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ� ǀŝĞǁĞĚ�ǁŽƌŬ� ĐƵůƚƵƌĞ�ĂƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕�ǁŚŝůĞ� ϱϲй�ƉƌŝŽƌŝƟƐĞĚ� ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ� ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ� ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͘� /Ŷ� ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕� dŚŽŵĂƐ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ� ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�Ϯϴй�ŽĨ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ� ŵĞĚŝĐĂů� ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ� ƐĂǁ� ǁŽƌŬ� ůŝĨĞ� ďĂůĂŶĐĞ� ĂŶĚ� ůŝĨĞƐƚǇůĞ� ĂƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�'ĞŶĞƌĂů�WƌĂĐƟĐĞ�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ͘�ϳ�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �
ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŚĂĚ�Ă�ƐŵĂůů�ƐĂŵƉůĞ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝƚǇ�
;'ĞŶĞƌĂů�WƌĂĐƟĐĞͿ͘

>ŽĐĂƟŽŶ� ŝƐ� ŽĨ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ǁŚĞŶ� ĐŚŽŽƐŝŶŐ� Ă�ŵĞĚŝĐĂů� ƐƉĞĐŝĂůƚǇ͘� ^ƚĂŐŐ�
et al ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ŬĞǇ�ŝŶŇƵĞŶĐĞƐ�ŽŶ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�Ă�ƌƵƌĂů�ƉĂƚŚǁĂǇ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�
ǁĞƌĞ�ŵĞŶƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƌƵƌĂů�ĞǆƉŽƐƵƌĞ͘�ϲ�/Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�tĂƌĚ�
et al͕�ŝŶ�Ă�ůŽŶŐŝƚƵĚŝŶĂů�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĂƚ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ϮϮϵ�ht��ŵĞĚŝĐĂů�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ͕�
ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă� ƌƵƌĂů�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ� ŝƐ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉƌĞĚŝĐĂƚŽƌ�ŽĨ�
ƌƵƌĂů� ŐĞŶĞƌĂů� ƉƌĂĐƟĐĞ͘� ϱ� �ůĞĂƌůǇ͕ � ƚŚĞƌĞ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ƚŚĂƚ� ŝŶŇƵĞŶĐĞ� ĂŶ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƚŽ�ƵŶĚĞƌŐŽ�Ă�ƌƵƌĂů�ŐĞŶĞƌĂůŝƐƚ�ƉĂƚŚǁĂǇ�ĂƌĞ�ŵƵůƟĨĂĐƚŽƌŝĂů�ĂŶĚ�
ŵŽƌĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͘

dŚĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ�Ăůů�ƐƚƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�
ŽĨ�ƌŽůĞ�ŵŽĚĞůƐ� ŝŶ� ŝŶŇƵĞŶĐŝŶŐ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ŵĞĚŝĐĂů�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƐƉĞĐŝĂůƟĞƐ͘�>ĂƵƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ��ůůŝŽƚ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ǁŚĞŶ͕�ǁŚĂƚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�
^��ƉƌĞͲƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ũƵŶŝŽƌ�ŵĞĚŝĐĂů�ŽĸĐĞƌƐ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞĞƌ�ĐŚŽŝĐĞ͘�ϰ�
&ŝŌǇ�ĨŽƵƌ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϱϰ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ŵĞŶƚŽƌƐ͕�
ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŽĨ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�'ĞŶĞƌĂů�
WƌĂĐƟĐĞ�ĂƐ�Ă� ƐƉĞĐŝĂůƚǇ͘� dŚĞŝƌ� ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ� ͚ŵĞŶƚŽƌƐ͛�ǁĂƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŽďƐĞƌǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƐŬŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘�ZŽůĞ�ŵŽĚĞůƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�
ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ĂĚŵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�ϭϮ

Discussion
dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚĂƚ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�'ĞŶĞƌĂů�WƌĂĐƟĐĞ�ĂƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ŝƐ�Ă�
ĐŽŵƉůĞǆ� ĚĞĐŝƐŝŽŶ� ƐƚƌŽŶŐůǇ� ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ� ďǇ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ƋƵĂůŝƟĞƐ� ;ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ�
ĨĂĐƚŽƌƐͿ͕� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ� ĂŶĚ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ;ĞǆƚƌŝŶƐŝĐ� ĨĂĐƚŽƌƐͿ͕�
ĂŶĚ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘�tŚŝůƐƚ�ƉĂƌĞŶƟŶŐ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͕ �ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐƟůů�Ă�ƚƌĞŶĚ�ĨŽƌ�ĨĞŵĂůĞƐ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�'ĞŶĞƌĂů�
WƌĂĐƟĐĞ�ŽǀĞƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐƉĞĐŝĂůƟĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ƉĂƌƚ�ƟŵĞ�
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů�ǁŚĞŶ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ� ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�Ă� ĨĂŵŝůǇ͘�
ϭϯ

dŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĞǆƚƌŝŶƐŝĐ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ͕�ǁŽƌŬ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ƐŝŶĐĞ� ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ͕� ŇĞǆŝďůĞ� ŚŽƵƌƐ͕� ŝŶŇƵĞŶĐĞ� ŽĨ� ŵĞŶƚŽƌƐ� ĂŶĚ� ŚŽƵƌƐ� ŽĨ�
ǁŽƌŬ͘�ϯ�/Ŷ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ�
ĂŶĚ� ũŽď� ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ǁĞƌĞ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ŝŶŇƵĞŶĐŝŶŐ� ĨĂĐƚŽƌ͘ � ϰ�
dŚŝƐ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĞůŝĞĨ�ƚŚĂƚ�ƌĞĐĞŶƚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ƌĞŐĂƌĚ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ�
ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƐ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂŶ�ŝŶĐŽŵĞ͘�ϭϰ�dŚĞ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�
ŽĨ� ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ� ĂůƐŽ� ƉƌŝŽƌŝƟƐĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů� ĨŽƌ� ƚƌĂǀĞů͘� dŚĞƐĞ� ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ� ĂƌĞ�
ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�ďǇ� ƚŚĞŝƌ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�'ĞŶĞƌĂů� WƌĂĐƟĐĞ� ĂŶĚ� ĐŽŶĮƌŵ� ƚŚĂƚ�
ǁŽƌŬ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝƐ�ŚĞůƉĨƵů�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ŵĞĚŝĐĂů͘�
ϯ

dŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĂůƐŽ� ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚƌĂŝŶĞĞƐ� ŝŶ� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ƐƉĞĐŝĂůƟĞƐ�
ƉƌŝŽƌŝƟƐĞĚ� ĐĞƌƚĂŝŶ� ŝŶŇƵĞŶĐŝŶŐ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ŽǀĞƌ� ŽƚŚĞƌƐ͘� ^ƵƌŐŝĐĂů� ƚƌĂŝŶĞĞƐ�
ǀŝĞǁĞĚ�ŵĞŶƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƌŽůĞ�ŵŽĚĞůƐ�ĂƐ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂŶ�ƚƌĂŝŶĞĞƐ�ŝŶ�

ŽƚŚĞƌ� ƐƉĞĐŝĂůƟĞƐ͘� �ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ � 'ĞŶĞƌĂů� WƌĂĐƟĐĞ� ƚƌĂŝŶĞĞƐ� ǁĞƌĞ�ŵŽƌĞ�
ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƉƌŝŽƌŝƟƐĞ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ͕ �ǁŚŝůƐƚ�ƚŚŝƐ�ĨĂĐƚŽƌ�ǁĂƐ�ŽĨ� ůĞƐƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�
ƚŽ�ƚƌĂŝŶĞĞƐ�ŝŶ��ĚƵůƚ�DĞĚŝĐŝŶĞ͘�ϭϱ��ŽŵƉŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŶŽƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�
ƚŚĂƚ�ƐƵƌŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƚƌĂŝŶĞĞƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝƚ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�
ĚŽ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů�ǁŽƌŬ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂŝŶĞĞƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�ϯ

�ůĞĂƌůǇ͕ �ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶĞ�ƐŝŶŐůĞ�ĨĂĐƚŽƌ�ƚŚĂƚ�ŝŶŇƵĞŶĐĞƐ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƚŽ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ� Ă� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ĐĂƌĞĞƌ� ƉĂƚŚ͕� ƌĂƚŚĞƌ� Ă� ǀĂƐƚ� ĂƌƌĂǇ� ŽĨ� ĨĂĐƚŽƌƐ͘� ��
ŵĞĚŝĐĂů�ŐƌĂĚƵĂƚĞ Ɛ͛�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ĐĂƌĞĞƌ�ŝƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƵƉŽŶ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�
ŽĨ�ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ�ĂŶĚ�ĞǆƚƌŝŶƐŝĐ�ĨĂĐƚŽƌƐ͘�ϯ�tŚŝůƐƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŵƵĐŚ�ĐŚĂŶĐĞ�
ŽĨ�ĂůƚĞƌŝŶŐ�ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ�ĨĂĐƚŽƌƐ͕�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ĞǆƚƌŝŶƐŝĐ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶŝƐƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘��ϭϲ

dŚĞ�ŵĂŝŶ�ŐŽĂů�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
Ă�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ĚŽĐƚŽƌƐ�ĂĐƌŽƐƐ�Ă�ǀĂƐƚ�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĂůƟĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞƋƵĂů͕�
ĞīĞĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ŚŽůŝƐƟĐ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�&Žƌ�ϴϬй�ŽĨ�ĚŽĐƚŽƌƐ͕�
ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚŚŝƌĚ�ƉŽƐƚŐƌĂĚƵĂƚĞ�ǇĞĂƌ�;W'zϯͿ͘�ϯ��Ɛ�ƐƵĐŚ͕�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ� ĂŶĚ� ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ� ĂŐĞŶĐŝĞƐ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ŝŶ� ŵĞĚŝĐĂů� ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ� ƐŚŽƵůĚ� Ăŝŵ� ƚŽ� ĞĚƵĐĂƚĞ�ŵĞĚŝĐĂů� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ� ƵƉ�
ƵŶƟů�W'zϯ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶ� ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĞǆƚƌŝŶƐŝĐ�ĨĂĐƚŽƌƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�
ĐƵůƚƵƌĞ�ƚǇƉŝĐĂů�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĂůƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌͲƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘�ϭϯ�dƌĂŝŶŝŶŐ�
ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĐĂŶ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ĞŶƚƌǇ�ƚŽ�ůĞƐƐ�ǁĞůůͲƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƐƉĞĐŝĂůƟĞƐ͘�ϰ

dŚŝƐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͘�&ŝƌƐƚůǇ͕ �ƚŚŝƐ�ƌĞǀŝĞǁ�
ǁĂƐ� ůŝŵŝƚĞĚ� ƚŽ�ĂƌƟĐůĞƐ� ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ� ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ŵĞĚŝĐĂů�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͘�
dŚŝƐ�ƌĞǀŝĞǁ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŵĞĚŝĐĂů�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�
ŐŝǀĞŶ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶŇƵĞŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�
ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ͘���ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƐƚƵĚǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŵŝŶĚƐĞƚ� ŽĨ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ŵĞĚŝĐĂů� ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ� ƚŽ� ŽǀĞƌƐĞĂƐ� ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ͘�
^ĞĐŽŶĚůǇ͕ � ǁŚŝůƐƚ� ĐĞƌƚĂŝŶ� ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ� ĐĂŶ� ďĞ� ŵĂĚĞ� ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ� ƚŚĞ�
ĨĂĐƚŽƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�'ĞŶĞƌĂů�WƌĂĐƟĐĞ�ĂƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂůŝƐĂƟŽŶ͕�
ƚŚŝƐ�ƌĞǀŝĞǁ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ĚŽĐƚŽƌƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�
ƐƉĞĐŝĂůƟĞƐ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�
ǁŝƚŚŽƵƚ� ŚĂǀŝŶŐ�ŵĂĚĞ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞŝƌ� ĨƵƚƵƌĞ� ĐĂƌĞĞƌ͘ � ZĞƐĞĂƌĐŚ�
ŽŶ� ƚŚĞ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ŝŶŇƵĞŶĐŝŶŐ� 'ĞŶĞƌĂů� WƌĂĐƟĐĞ� ƐƉĞĐŝĂůƚǇ� ĐŚŽŝĐĞ� ĐŽƵůĚ�
ďĞ� ŝŵƉƌŽǀĞĚ� ďǇ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� Ă� ůĂƌŐĞƌ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƐĐŚŽŽůƐ� ĂŶĚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�
ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ƚƌĞŶĚƐ�ŽǀĞƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ǀĂůŝĚĂƚĞĚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘�

Conclusion
dŚĞ�ŵĂŝŶ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ŝŶŇƵĞŶĐŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂů�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�
ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�'ĞŶĞƌĂů�WƌĂĐƟĐĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ďŽƚŚ�ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ�ĂŶĚ�ĞǆƚƌŝŶƐŝĐ�ĨĂĐƚŽƌƐ͘�
�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ �Ă�ĐĂƌĞĞƌ�ĐŚŽŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ǁŚĞŶ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŝƐ�ǇŽƵŶŐ�
ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĨĞĞů�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ� ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ǁŝůů� ŽŌĞŶ� ĐŚĂŶŐĞ͘�tŚŝůĞ� ƚŚĞƌĞ� ƌĞŵĂŝŶƐ� Ă� ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�
ŶĞĞĚ� ĨŽƌ� ǀĂůƵĂďůĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĂƌĞĂ� ŽĨ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ĂīĞĐƟŶŐ� ŵĞĚŝĐĂů�
ƐƉĞĐŝĂůŝƐĂƟŽŶ͕� ŝƚ� ĂƉƉĞĂƌƐ� ƚŚĂƚ� ǁĞ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ƵƐĞ� ƚŚŝƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƚŽ�
ƉƌĞǀĞŶƚ� ŝŵďĂůĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐŬĞǁƐ� ŝŶ�ŵĞĚŝĐĂů�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘�dŚĞƌĞ�
ŝƐ� Ă� ŐƌĞĂƚ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ĨŽƌ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͕� ŚĞĂůƚŚ� ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
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