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�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�DĞĚŝĐĂů�^ƚƵĚĞŶƚ�:ŽƵƌŶĂů ϭϭ

/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ
dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ� ĐĂƌĐŝŶŽŐĞŶĞƐŝƐ� ŝŶǀŽůǀĞƐ�ŵƵůƟƉůĞ� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ� ĨĂĐƚŽƌƐ͘�
dŚĞƐĞ� ŝŶĐůƵĚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕� ůŝĨĞƐƚǇůĞ͕� ŚŽƐƚ� ĨĂĐƚŽƌƐ͕� ŐĞŶĞƟĐĂůůǇ�
ŝŶŚĞƌŝƚĞĚ�ƚƌĂŝƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ�ĂŐĞŶƚƐ͘�/ŶĨĞĐƟŽƵƐ�ĂŐĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ĨƌŽŵ� Ă� ƉƵďůŝĐ� ŚĞĂůƚŚ� ĂƐƉĞĐƚ� ĂƐ� ƚŚĞǇ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ� Ă� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ĂŶĚ�
ƉƌĞǀĞŶƚĂďůĞ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ĐĂŶĐĞƌ͘ �dŚĞ�ŝŶĨĞĐƟŽŶͲĂƩƌŝďƵƚĂďůĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ďƵƌĚĞŶ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�Ăƚ�ϭ͘ϵ�ŵŝůůŝŽŶ�ĐĂƐĞƐ͕�Žƌ�ϭϳ͘ϴй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŐůŽďĂů�
ĐĂŶĐĞƌ�ďƵƌĚĞŶ͘� ϭ�dŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ� ŝŶĨĞĐƟŽŶͲĂƩƌŝďƵƚĂďůĞ�ĐĂŶĐĞƌ� ŝƐ�
ŚŝŐŚĞƌ� ŝŶ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ;Ϯϲ͘ϯйͿ� ƚŚĂŶ� ŝŶ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�
;ϳ͘ϳйͿ͕�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ŽĨ�ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ͘�KĨ�ƚŚĞƐĞ�
ŝŶĨĞĐƟŽŶͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĐĂŶĐĞƌƐ͕�ǀŝƌƵƐĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ĐĂƵƐĂƟǀĞ�
ĂŐĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ϭϮ͘ϭй�ŽĨ�ĐĂŶĐĞƌƐ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ĂƩƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ǀŝƌĂů�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ͘�
ϭ

dŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ŽƵƚůŝŶĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ŝŶ�
ŵĞĚŝĂƟŶŐ�ĐĂŶĐĞƌ͕ �ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƐĞ�
ĞǆĐŝƟŶŐ� ƉƌĞǀĞŶƚĂƟǀĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ĨŽƌ� ǀŝƌƵƐͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ĐĂŶĐĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ϯϭst�ĐĞŶƚƵƌǇ͘

DĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ďǇ�ǁŚŝĐŚ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ŵĞĚŝĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ
dŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� �ŐĞŶĐǇ� ĨŽƌ� ZĞƐĞĂƌĐŚ� ŽŶ� �ĂŶĐĞƌ� ;/�Z�Ϳ� ƌĞĐŽŐŶŝƐĞƐ�
ƐĞǀĞŶ�ǀŝƌĂů�ĂŐĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůŝŶŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐĂŶĐĞƌ͗�,ĞƉĂƟƟƐ���sŝƌƵƐ�
;,�sͿ� ĂŶĚ� ,ĞƉĂƟƟƐ� �� sŝƌƵƐ� ;,�sͿ͕� ,ƵŵĂŶ� WĂƉŝůůŽŵĂ� sŝƌƵƐ� ;,WsͿ͕�
�ƉƐƚĞŝŶͲ�Ăƌƌ� sŝƌƵƐ� ;��sͿ͕� <ĂƌƉŽƐŝͲ^ĂƌĐŽŵĂ� ,ĞƌƉĞƐ� sŝƌƵƐ� ;,ƵŵĂŶ�
,ĞƌƉĞƐ� sŝƌƵƐ� ϴͿ͕� ,ƵŵĂŶ� dͲĐĞůů� ůĞƵŬĞŵŝĂ� ǀŝƌƵƐ� ƚǇƉĞ� /� ;,d>sͲϭͿ� ĂŶĚ�
,ƵŵĂŶ�/ŵŵƵŶŽĚĞĮĐŝĞŶĐǇ�sŝƌƵƐ�ƚǇƉĞ�ϭ�;,/sͿ͘�Ϯ�dŚĞƐĞ�ƐĞǀĞŶ�ǀŝƌƵƐĞƐ�
ĐůĂƐƐŝĮĞĚ� ĂƐ� ͚ĐĂƌĐŝŶŽŐĞŶŝĐ� ƚŽ� ŚƵŵĂŶƐ͕͛ � ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƌĞĐĞŶƚůǇ� ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�
DĞƌŬĞů� �Ğůů� sŝƌƵƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ� ǇĞƚ� ďĞĞŶ� ŝŶĐůƵĚĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ� /�Z�͕� ĂƌĞ�

dŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ŝŶ�ĐĂƌĐŝŶŽŐĞŶĞƐŝƐ

ƐƵŵŵĂƌŝƐĞĚ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϭ͘�

dŚĞ� ŝŶĚƵĐƟŽŶ� ŽĨ� ĐĂŶĐĞƌ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ďǇ� ǀŝƌƵƐĞƐ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ� ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ�
ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŚŽƐƚ͘� � /ƚ� ŝƐ� ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐĞĚ� ƚŚĂƚ� ůŽŶŐͲƚĞƌŵ� ŝŶĨĞĐƟŽŶ�
ŝŶŝƟĂƚĞƐ�ĐĞůůƵůĂƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐĞ�ƚŽ�ĐĂŶĐĞƌ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ͘�ϯ�

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǀŝƌƵƐĞƐ�
ĂƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ďĞůŽǁ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ďƌŽĂĚůǇ�ŐƌŽƵƉĞĚ�ŝŶƚŽ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĚƵĐĞ�
ĐĂŶĐĞƌ�ďǇ�;ŝͿ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�;ĞŐ͘�,�sͿ͕�;ŝŝͿ�ŝŵŵƵŶŽƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ�
;ĞŐ͘�,/sͿ�ĂŶĚ�ďǇ�;ŝŝŝͿ�ĚŝƌĞĐƚ�ĂĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ǀŝƌĂů�ŽŶĐŽŐĞŶŝĐ�ƉƌŽƚĞŝŶƐ�;ĞŐ͘���s͕�
,WsͿ͘�ϯ��

;ŝͿ� �ĂŶĐĞƌ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ĐŚƌŽŶŝĐ� ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ͗� ,ĞƉĂƟƟƐ� �� ĂŶĚ� ��
Viruses

KŶĐĞ�Ă�ǀŝƌĂů�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ͕�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŶŶĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƟǀĞ�ĂƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵŵƵŶĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘��ĐƵƚĞ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ŝƐ�
ƵƐƵĂůůǇ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚŽŐĞŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ĐŚƌŽŶŝĐ�
ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ� ŝĨ�ĂĐƵƚĞ� ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƵŶƌĞƐŽůǀĞĚ�
ĂŶĚ� ĨĂŝůƐ� ƚŽ�ĞƌĂĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚŽŐĞŶ͘��ŚƌŽŶŝĐ� ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ� ŝƚƐĞůĨ�ŵĂǇ�
ƉƌŽŵŽƚĞ�ĐĂƌĐŝŶŽŐĞŶĞƐŝƐ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŶŝƚƌŝĐ�
ŽǆŝĚĞ͕� ĐǇƚŽŬŝŶĞƐ� ĂŶĚ� ĐŚĞŵŽŬŝŶĞƐ� ƚŚƵƐ� ŵĞĚŝĂƟŶŐ� �E�� ĚĂŵĂŐĞ� ĂŶĚ�
ĞīĞĐƟŶŐ�ĐĞůů�ƉƌŽůŝĨĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŶĞŽĂŶŐŝŽŐĞŶĞƐŝƐ͘�ϯ

,�s�ĂŶĚ�,�s�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ͘�,�s�ĂŶĚ�,�s�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ϱϰй�ĂŶĚ�
ϯϭй�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ŚĞƉĂƚŽĐĞůůƵůĂƌ�ĐĂƌĐŝŶŽŵĂ�;,��Ϳ�ĐĂƐĞƐ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͘�ϰ͕ϱ�
dŚĞƐĞ�ŚĞƉĂƚŽƚƌŽƉŝĐ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ĐĂŶ�ŝŶĚƵĐĞ�ĐŝƌƌŚŽƟĐ�ůŝǀĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�,���
ĐĂŶ�ĂƌŝƐĞ͘�dŚŝƐ�ƌĞǀŝĞǁ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�,�s͘ �

/Ŷ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶĨĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�,�s͕�ϴϬй�ǁŝůů�ĚĞǀĞůŽƉ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�
ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ϭϬͲϯϬй�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚƌŽŶŝĐ�,�s�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ǁŝůů�ĚĞǀĞůŽƉ�ĐŝƌƌŚŽƐŝƐ͘�
dŚĞ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ĐŝƌƌŚŽƟĐ�,�s�ůŝǀĞƌ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�,���ŝƐ�
ϭͲϯй�ƉĞƌ� ǇĞĂƌ͘ � ϲ� ^ŝŶĐĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ�t,K�ĞƐƟŵĂƚĞƐ� ƐƵŐŐĞƐƚ� ƚŚĂƚ� ϯй�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ Ɛ͛�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕�Žƌ�ϭϱϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ƉĞŽƉůĞ͕�ĂƌĞ�,�s� ŝŶĨĞĐƚĞĚ͕�ƚŚŝƐ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ǀŝƌƵƐͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĐĂŶĐĞƌ�ďƵƌĚĞŶ͘

,�s�ŝƐ�Ă�ZE��ǀŝƌƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞƉĂĐŝǀŝƌƵƐ�ĨĂŵŝůǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĞŶƵƐ�&ůĂǀŝǀŝƌŝĚĂĞ͘ 
,�s�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ� ŝƚƐĞůĨ� ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽƐƚ�ŐĞŶŽŵĞ�ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ǀŝƌĂů�

sŝƌŐŝŶŝĂ��ŽŽŶ
^ĞĐŽŶĚ�zĞĂƌ�DĞĚŝĐŝŶĞ�;'ƌĂĚƵĂƚĞͿ
&ůŝŶĚĞƌƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ

/ƚ� ŝƐ� ĂĐĐĞƉƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐŽͲĐĂůůĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ǁŽƌůĚ�
ŚĂǀĞ�ŐŽŶĞ� ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ� ͚ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐĂů� ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͛�ǁŚĞƌĞ�ĐŚƌŽŶŝĐ�
ĚŝƐĞĂƐĞ� ŚĂƐ� ƌĞƉůĂĐĞĚ� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ĂƐ� ƚŚĞ� ƉƌŝŵĂƌǇ� ĐĂƵƐĞ� ŽĨ� ĚĞĂƚŚ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕ � ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ŵŽƵŶƟŶŐ� ĞǀŝĚĞŶĐĞ� ƚŚĂƚ� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ� ƉůĂǇ� Ă�
ŬĞǇ� ƌŽůĞ� ŝŶ� ĐĞƌƚĂŝŶ� ĐŚƌŽŶŝĐ� ĚŝƐĞĂƐĞƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĐĂŶĐĞƌ͘ � �ĂŶĐĞƌƐ� ŽĨ�
ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ� ŽƌŝŐŝŶ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƚŚĞ� ƉĞƌĨĞĐƚ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ĨŽƌ� ŚĂƌŶĞƐƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĂĚǀĂŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂďůĞ�
ĚŝƐĞĂƐĞƐ� ƚŽ� ĂƩĞŵƉƚ� ƚŚĞ� ĐŽŶƚƌŽů� ŽĨ� ŶŽŶĐŽŵŵƵŶŝĐĂďůĞ� ĚŝƐĞĂƐĞƐ͘�
tŽƌůĚǁŝĚĞ͕� ŽŶĞ� ŝŶ� ĞǀĞƌǇ� ĮǀĞ�ŵĂůŝŐŶĂŶĐŝĞƐ� ĐĂŶ� ďĞ� ĂƩƌŝďƵƚĞĚ� ƚŽ�
ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ͗�ƚŚŝƐ�ĮŐƵƌĞ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
ƌŝƐĞ͘� �ďŽƵƚ� ƚǁŽͲƚŚŝƌĚƐ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ĐĂŶĐĞƌƐ� ŽĐĐƵƌ� ŝŶ� ůĞƐƐ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘� dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ�ŵĂůŝŐŶĂŶĐŝĞƐ� ĂƌĞ� ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ� ƚŽ�
ďĞ� ĐĂƵƐĞĚ� ďǇ� ǀŝƌƵƐĞƐ� ǀŝĂ� ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ� ŽĨ� ĐŚƌŽŶŝĐ� ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ͕�
ŝŵŵƵŶŽƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ�Žƌ� ƚŚĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ŽŶĐŽŐĞŶŝĐ�ƉƌŽƚĞŝŶƐ͘��Ŷ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ǀŝƌĂůůǇ�ŵĞĚŝĂƚĞĚ�ĐĂƌĐŝŶŽŐĞŶĞƐŝƐ�ŵĂǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŶĞǁ�
ƚĂƌŐĞƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ǀŝƌĂů�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�
ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�ǀŝƌĂů�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ďƵƚ�ŚƵŵĂŶ�ĐĂŶĐĞƌ�ĂƐ�ǁĞůů͘�&ƌŽŵ�Ă�ƉƵďůŝĐ�
ŚĞĂůƚŚ� ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕� ǀŝƌĂů� ĐĂƌĐŝŶŽŐĞŶĞƐŝƐ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ďĞĐĂƵƐĞ� ŝƚ�
ƐŚŽǁƐ� ƉŽƚĞŶƟĂů� ĨŽƌ� ƉƌĞǀĞŶƚĂƟǀĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�
ƚŽ� ƌĞĚƵĐĞ� ƚŚĞ� ďƵƌĚĞŶ� ŽĨ� ĐĂŶĐĞƌ͕ � ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ� ŝŶ� ůĞƐƐ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘

sŝƌŐŝŶŝĂ��ŽŽŶ�ŝƐ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ǇĞĂƌ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐƚƵĚĞŶƚ�Ăƚ�&ůŝŶĚĞƌƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘��̂ ŚĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ĂƐ�Ă�WŚĂƌŵĂĐŝƐƚ�
ĂŶĚ�ŚŽůĚƐ�Ă�WŚ��ŝŶ�ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ĨƌŽŵ�:�h͘

�ƌ͘ �:ŝůů��Ăƌƌ
�^Đ͕�WŚ�

:ŝůů��Ăƌƌ� ŝƐ�Ă�ǀŝƌŽůŽŐŝƐƚ�ĂŶĚ�^ĞŶŝŽƌ�>ĞĐƚƵƌĞƌ� ŝŶ�DŝĐƌŽďŝŽůŽŐǇ� ŝŶ� ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ͕�&ůŝŶĚĞƌƐ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘

�ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�^ŽŶũĂ�<ůĞďĞ
D�͕�WŚ�͕�&Z�W�

^ŽŶũĂ� <ůĞďĞ� ŝƐ� Ă� ĐůŝŶŝĐŝĂŶͲƐĐŝĞŶƟƐƚ� ǁŚŽ� ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� &h� �ĞƌůŝŶ� ŝŶ� ϭϵϴϵ͘� ,Ğƌ� ĂƌĞĂƐ� ŽĨ�
ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĂƌĞ�ůƵŶŐ�ĂŶĚ�ĞǇĞ��ƉĂƚŚŽůŽŐǇ͕�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĚ�ƚƵŵŽƵƌ�
pathology.
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ƚŚĞ�ďĞ�ŬĞǇ�ƚŽ�,���ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘� ϳ�,ŽǁĞǀĞƌ͕ � ŝƚ� ŝƐ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĂƚ�,���
ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŽĐĐƵƌƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�ŚĞƉĂƚŽĐǇƚĞ�ĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ͕�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�Ă�ƉƌŽĐĂƌĐŝŶŽŐĞŶŝĐ�
ĐŝƌƌŚŽƟĐ� ŵŝĐƌŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕� ϯ͕ϴ� ƌĂƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ĂĐƟŽŶ�
ŽĨ� ǀŝƌĂů� ŽŶĐŽŐĞŶĞƐ͘� �ŝƌƌŚŽƐŝƐ� ĂƉƉĞĂƌƐ� ƚŽ� ďĞ� ƚŚĞ�ŵĂŝŶ� ƌŝƐŬ� ĨĂĐƚŽƌ� ĨŽƌ�
,��͕� ďƵƚ� ĞǆŽŐĞŶŽƵƐ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ĐŽƵůĚ� ĂůƐŽ� ƉůĂǇ� Ă� ƌŽůĞ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĐŚƌŽŶŝĐ�
ĂůĐŽŚŽů� ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͕� ǀŝƌĂů� ĐŽͲŝŶĨĞĐƟŽŶ� ;ƐƵĐŚ� ĂƐ� ,/s� ŵŽĚƵůĂƟŶŐ�
ŝŵŵƵŶŽƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶͿ͕� ĚŝĂďĞƚĞƐ� ĂŶĚ� ŽďĞƐŝƚǇ� ϰ� ŚŝŐŚůŝŐŚƟŶŐ� ƚŚĞ�
ŵƵůƟĨĂĐƚŽƌŝĂů�ƚƌŝŐŐĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐĂŶĐĞƌ͘ �ϵ��

,�s�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ǁĞůůͲĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŵŝǆĞĚ�ĐƌǇŽŐůŽďƵůŝŶĞŵŝĂ͕�
Ă�ůǇŵƉŚŽƉƌŽůŝĨĞƌĂƟǀĞ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĞǀŽůǀĞ�ŝŶƚŽ��ͲĐĞůů�ŶŽŶͲ,ŽĚŐŬŝŶ�
ůǇŵƉŚŽŵĂ� ;E,>Ϳ͘� ϭϬ�,�s�ŚĂƐ�ďĞĞŶ� ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ� ƚŽ�ďĞ� ůǇŵƉŚŽƚƌŽƉŝĐ͕�
ďƵƚ� ƚŚŝƐ� ŝƐ� ŶŽƚ� ǁĞůů� ĚĞĮŶĞĚ͘� ϭϭ� �ŐĂŝŶ͕� ƐŝŶĐĞ� ,�s� ŚĂƐ� ŶŽƚ� ďĞĞŶ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ� ƚŽ�ĞŶĐŽĚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ŽŶĐŽŐĞŶŝĐ�ƉƌŽƚĞŝŶƐ͕� ƚŚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�
ŽĨ�,�sͲŝŶĚƵĐĞĚ�E,>�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ǀŝĂ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ͘�

;ŝŝͿ� �ĂŶĐĞƌ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ŝŵŵƵŶŽƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ� ĂŶĚ� ŝŶƐĞƌƟŽŶĂů�
ŵƵƚĂŐĞŶĞƐŝƐ͗�,/s

/ƚ� ŝƐ� ĞƐƟŵĂƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ� ϯϰ͘Ϯ�ŵŝůůŝŽŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�
ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�,/s�ŝŶĨĞĐƟŽŶ͕�ƚǁŽͲƚŚŝƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�ƐƵďͲ
^ĂŚĂƌĂŶ��ĨƌŝĐĂ͘� ϭϮ�WĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�,/s�ŚĂǀĞ�Ă� ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ�ŚŝŐŚĞƌ� ƌŝƐŬ�
ŽĨ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĐĂŶĐĞƌƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƵŶŝŶĨĞĐƚĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂŐĞ͘�
dŚĞƐĞ� ĐĂŶĐĞƌƐ� ĂƌĞ� ƚĞƌŵĞĚ� �/�^ͲĚĞĮŶŝŶŐ� ŵĂůŝŐŶĂŶĐŝĞƐ� ĂŶĚ� ŝŶĐůƵĚĞ͗�
<ĂƉŽƐŝ� ƐĂƌĐŽŵĂ͕� Ă�ŵĞƐĞŶĐŚǇŵĂů� ƚƵŵŽƵƌ� ŽƌŝŐŝŶĂƟŶŐ� ĨƌŽŵ� ůǇŵƉŚĂƟĐ�
ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů� ĐĞůůƐ͕� ĐĞƌǀŝĐĂů� ĐĂŶĐĞƌ� ĂŶĚ� E,>͘� ϭϯ� �ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ � ŽƚŚĞƌ�
ƚǇƉĞƐ� ŽĨ� ĐĂŶĐĞƌ͕ � ƐƵĐŚ� ĂƐ� ,ŽĚŐŬŝŶ Ɛ͛� ĚŝƐĞĂƐĞ� ;,�Ϳ͕� ĂŶĂů� ĐĂŶĐĞƌ͕ � ůƵŶŐ�
ĐĂŶĐĞƌ�ĂŶĚ�ƚĞƐƟĐƵůĂƌ�ŐĞƌŵ�ĐĞůů�ƚƵŵŽƵƌƐ�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵŵŽŶ�
ĂŵŽŶŐ�,/sͲŝŶĨĞĐƚĞĚ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĂƌĞ�ƚĞƌŵĞĚ��/�^ͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĐĂŶĐĞƌƐ͘�ϭϰ

,/s� ŝƐ� ĂŶ�ZE�� ůĞŶƟǀŝƌƵƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�ZĞƚƌŽǀŝƌŝĚĂĞ� ĨĂŵŝůǇ͘� dŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ� ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ�Ăůů�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽƐƚ�ĐŚƌŽŵŽƐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�
ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ŝŶƐĞƌƟŽŶĂů�ŵƵƚĂƟŽŶƐ�Žƌ�ĂĐƟǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐĞůůƵůĂƌ�
ŽŶĐŽŐĞŶĞƐ͘��KƚŚĞƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞƚƌŽǀŝƌŝĚĂĞ�ĨĂŵŝůǇ͕ �ƐƵĐŚ�ĂƐ�DŽƵƐĞ�
ŵĂŵŵĂƌǇ�ƚƵŵŽƵƌ�ǀŝƌƵƐ�;DDdsͿ�ŚĂǀĞ�Ă�ǁĞůůͲĚĞĮŶĞĚ�ůŝŶŬ�ǁŝƚŚ�ƚƵŵŽƵƌƐ�
ŝŶ�ŵŝĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ŵĞĚŝĂƚĞĚ�ďǇ�ŝŶƐĞƌƟŽŶĂů�ĂĐƟǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐĞůůƵůĂƌ�
ŐĞŶĞƐ� ŝŶ�ďƌĞĂƐƚ�ƟƐƐƵĞ� ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚŽƌŵŽŶĞ� ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
DDds� ƉƌŽŵŽƚĞƌ͘ � ϭϱ� ^ŝŵŝůĂƌůǇ͕ � ŝŶƐĞƌƟŽŶĂů� ŵƵƚĂŐĞŶĞƐŝƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ŝŶĚƵĐƟŽŶ� ŽĨ� ůǇŵƉŚŽŵĂ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ� ŝŶ� ŚƵŵĂŶƐ� ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ŐĂŵŵĂƌĞƚƌŽǀŝƌƵƐ� ϭϲ� ĂŶĚ� ůĞŶƟǀŝƌƵƐ� ǀĞĐƚŽƌƐ� ƵƐĞĚ� ŝŶ� ŐĞŶĞ� ƚŚĞƌĂƉǇ͘�
ϭϳ�/Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ůŝƩůĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ĂŶ�,/s�ŽŶĐŽŐĞŶŝĐ�ƉƌŽƚĞŝŶ͕�
ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĂĐƟǀĂƚŽƌ�ƉƌŽƚĞŝŶ�ŽĨ�ǀŝƌĂů�
ŐĞŶĞ� ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ͕� dĂƚ͕� ǁŚŝĐŚ� ŚĂƐ� ŽŶĐŽŐĞŶŝĐ� ƉŽƚĞŶƟĂů͕� ŝƐ� ƐĞĐƌĞƚĞĚ� ďǇ�
,/s͘ �/ƚ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�dĂƚ�ĐĂŶ�ƌĞͲĞŶƚĞƌ�ŶŽŶͲŝŶĨĞĐƚĞĚ�ĐĞůůƐ�
ďůŽĐŬŝŶŐ�ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞůĞƌĂƟŶŐ�ƚƵŵŽƵƌ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�ϭϴ

dŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ��/�^ͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĐĂŶĐĞƌƐ�ĂƌĞ�ůŝŶŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŽǁ���ϰн�
dͲĐĞůů�ĐŽƵŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ĐŽͲŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ŽŶĐŽŐĞŶŝĐ�
ǀŝƌƵƐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�,Ws�;ĐĞƌǀŝĐĂů�ĐĂŶĐĞƌͿ�ĂŶĚ�<ĂƉŽƐŝ Ɛ͛�ƐĂƌĐŽŵĂͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ŚĞƌƉĞƐǀŝƌƵƐ�;<ĂƉŽƐŝ Ɛ͛�ƐĂƌĐŽŵĂͿ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐƟǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�
ǁŝƚŚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƐƟĐ�ŽŶĐŽŐĞŶŝĐ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ���s�;�ƵƌŬŝƩ Ɛ͛�ůǇŵƉŚŽŵĂͿ͘�
ϭϴ�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ďǇ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŵŵƵŶŝƚǇ�
ŵĂǇ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�ĐĂŶĐĞƌ�ĂƌĞ�ƵŶĐůĞĂƌ͕ �ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�<^�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�
ƐƵďƚǇƉĞƐ� ŽĨ� E,>� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ƐƚƌŝĐƚůǇ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� Ă� ůŽǁ� ��ϰ� ĐŽƵŶƚ͘�
ϭϵ�^ƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐĂŶĐĞƌ�ĂŶĚ�ŝŵŵƵŶŽƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�ƚŚĞ�
ƉĂƩĞƌŶ�ŽĨ�ĐĂŶĐĞƌƐ�ŝŶ�ŝŵŵƵŶŽƐƵƉƉƌĞƐƐĞĚ�ŽƌŐĂŶ�ƚƌĂŶƐƉůĂŶƚ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ŝƐ�
ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�,/sͬ�/�^͘�ϮϬ

dŚƵƐ͕� ƚŚĞ� ĞǀŝĚĞŶĐĞ� ƐƵŐŐĞƐƚƐ� ƚŚĂƚ� ,/s� ĐĂŶ� ďĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ�
ĐĂƌĐŝŶŽŐĞŶĞƐŝƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ŝŶƐĞƌƟŽŶĂů� ŵƵƚĂŐĞŶĞƐŝƐ͘� DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �
,/s� ŵĂǇ� ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ� ĐĂƵƐĞ� ĐĂŶĐĞƌƐ� ďǇ� ŝŶĚƵĐŝŶŐ� Ă� ĐŚƌŽŶŝĐ� ƐƚĂƚĞ� ŽĨ�
ŝŵŵƵŶŽƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ͕� ƌĞĚƵĐŝŶŐ� ŝŵŵƵŶŽƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ� ĨŽƌ� ŶĞŽƉůĂƐƟĐ�
ĐĞůůƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƌĞĂĐƟǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ůĂƚĞŶƚ�ŽŶĐŽŐĞŶŝĐ�ǀŝƌƵƐĞƐ�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ�ŶĞǁ�ŽŶĐŽŐĞŶŝĐ�ǀŝƌĂů�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ͘

;ŝŝŝͿ��ĂŶĐĞƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�KŶĐŽŐĞŶŝĐ�ǀŝƌƵƐĞƐ�

KĨ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ĐĂƌĐŝŶŽŐĞŶŝĐ�ǀŝƌƵƐĞƐ͕���s͕�,,sͲϴ͕�,d>sͲ
ϭĂŶĚ�,Ws�ĂƌĞ�ƚƵŵŽƵƌ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ǀŝƌĂů�ŽŶĐŽŐĞŶŝĐ�ƉƌŽƚĞŝŶƐ�ƚŽ�

ƉƌŽƚĞŝŶƐ� ;ĐŽƌĞ� ƉƌŽƚĞŝŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� E^ϯ͕� E^ϰ�� ĂŶĚ� E^ϱ�Ϳ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ�
ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ� ĂƐ� ƉŽƚĞŶƟĂů� ŽŶĐŽŐĞŶŝĐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ŝŶͲǀŝƚƌŽ͘� &Žƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕�
ƚŚĞ� ,�s� E^ϱ�� ƉƌŽƚĞŝŶ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ƐŚŽǁŶ� ƚŽ� ďŝŶĚ� ĂŶĚ� ƐĞƋƵĞƐƚĞƌ� ƚŚĞ�
ĐĞůůƵůĂƌ� Ɖϱϯ� ƉƌŽƚĞŝŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƉĞƌŝŶƵĐůĞĂƌ� ŵĞŵďƌĂŶĞ͕� ĂŶĚ� ŝƚ� ŵĂǇ� ďĞ�

Taxonomic 
'ƌŽƵƉŝŶŐ

�ǆĂŵƉůĞƐ DĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽĨ�
�ĂƌĐŝŶŽŐĞŶĞƐŝƐ

�ĂŶĐĞƌƐ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�

evidence in 
humans

�E��sŝƌƵƐĞƐ

,ĞƉĂĚŶĂǀŝƌŝĚĂĞ ,ĞƉĂƟƟƐ�� WŽƚĞŶƟĂů�,�ǆ�
ŽŶĐŽŐĞŶĞ͕�
ĐŚƌŽŶŝĐ�
ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ϯ

,ĞƉĂƚŽĐĞůůƵůĂƌ�
�ĂƌĐŝŶŽŵĂ�ϰ͕ϱ

,ĞƌƉĞƐǀŝƌŝĚĂĞ �ƉƐƚĞŝŶͲ�Ăƌƌ�
sŝƌƵƐ

KŶĐŽŐĞŶŝĐ�
ƉƌŽƚĞŝŶƐ͗�>DWͲϭ͕�
��Z&Ͳϭ͕���E��
ϯ͕Ϯϭ

EĂƐŽƉŚĂƌǇŶŐĞĂů�
ĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͕�
�ƵƌŬŝƩ Ɛ͛�
ůǇŵƉŚŽŵĂ͕�
ŝŵŵƵŶĞͲ
ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶͲ
ƌĞůĂƚĞĚ�
ŶŽŶͲ,ŽĚŐŬŝŶ�
ůǇŵƉŚŽŵĂ͕�
ĞǆƚƌĂŶŽĚĂů�E<ͬdͲ
ĐĞůů�ůǇŵƉŚŽŵĂ�
;ŶĂƐĂů�ƚǇƉĞͿ͕�
,ŽĚŐŬŝŶ Ɛ͛�
ůǇŵƉŚŽŵĂ�ϭϰ

<ĂƌƉŽƐŝͲ
^ĂƌĐŽŵĂ�
,ĞƌƉĞƐ�sŝƌƵƐ�
;,ƵŵĂŶ�
ŚĞƌƉĞƐǀŝƌƵƐ�ϴ͕�
,,sͲϴͿ

KŶĐŽŐĞŶŝĐ�
ƉƌŽƚĞŝŶƐ͗�ǀ'W�Z�
Ϯϯ

<ĂƉŽƐŝ Ɛ͛�ƐĂƌĐŽŵĂ͕�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ĞīƵƐŝŽŶ�
ůǇŵƉŚŽŵĂ�Ϯϯ

WĂƉŽǀĂǀŝƌŝĚĂĞ DĞƌŬĞů��Ğůů�
ƉŽůǇŽŵĂǀŝƌƵƐ

d�ĂŶƟŐĞŶƐ�ϯϯ͕ϯϰ DĞƌŬĞů��Ğůů�
�ĂƌĐŝŶŽŵĂ�ϯϯ

WĂƉŝůůŽŵĂǀŝƌƵƐ WĂƉŝůůŽͲŵĂǀŝƌƵƐ�
;,WsͲϭϲ͕�ϭϴ͕�
ϯϯ͕�ϯϱ͕�ϯϵ͕�ϰϱ͕�
ϱϭ͕�ϱϮ͕�ϱϲ͕�ϱϴ͕�
ϱϵͿ

sŝƌĂů�ŐĞŶĞƐ͗�
�ϲ�ĂŶĚ��ϳ�
ĚĞŐƌĂĚĞ�ƚƵŵŽƵƌ�
ƐƵƉƉƌĞƐƐŽƌ�
ƉƌŽƚĞŝŶƐ�Ɖϱϯ�ĂŶĚ�
ƉZď͕�ŝŶŚŝďŝƟŶŐ�
ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ�ĂŶĚ�
�E��ĚĂŵĂŐĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ�Ϯϴ

�ĂƌĐŝŶŽŵĂ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐĞƌǀŝǆ͕�ǀƵůǀĂ͕�
ǀĂŐŝŶĂ͕�ƉĞŶŝƐ͕�
ĂŶƵƐ͕�ŽƌĂů�ĐĂǀŝƚǇ͕ �
ŽƌŽƉŚĂƌǇŶǆ�ĂŶĚ�
ƚŽŶƐŝů�Ϯϰ͕Ϯϱ

ZE��sŝƌƵƐĞƐ

&ůĂǀŝǀŝƌŝĚĂĞ ,ĞƉĂƟƟƐ���
sŝƌƵƐ

�ŚƌŽŶŝĐ�
/ŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ϳ

,ĞƉĂƚŽĐĞůůƵůĂƌ�
ĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͕�
ŶŽŶͲ,ŽĚŐŬŝŶ�
ůǇŵƉŚŽŵĂ�ϯ

ZĞƚƌŽǀŝƌŝĚĂĞ ,ƵŵĂŶ�dͲĐĞůů�
ůĞƵŬĂĞŵŝĂ�
ǀŝƌƵƐ�ƚǇƉĞ�/

/ŶƐĞƌƟŽŶĂů�
ŵƵƚĂŐĞŶĞƐŝƐ

�ĚƵůƚ�dͲĐĞůů�
ůĞƵŬĂĞŵŝĂ�ĂŶĚ�
ůǇŵƉŚŽŵĂ�Ϯϵ

KŶĐŽŐĞŶŝĐ�
ƉƌŽƚĞŝŶ͗�dĂǆ�
ϯϬͲϯϮ

/ŵŵŽƌƚĂůŝƐĂƟŽŶ�
and 
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�
d�ĐĞůůƐ

,ƵŵĂŶ�
/ŵŵƵŶŽͲ
ĚĞĮĐŝĞŶĐǇ�ǀŝƌƵƐ

/ŵŵƵŶŽͲ
ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ�ϮϬ

<ĂƉŽƐŝ Ɛ͛�ƐĂƌĐŽŵĂ͕�
ŶŽŶͲ,ŽĚŐŬŝŶ�
ůǇŵƉŚŽŵĂ͕�
,ŽĚŐŬŝŶ Ɛ͛�
ůǇŵƉŚŽŵĂ͕�ĐĂŶĐĞƌ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĞƌǀŝǆ͕�
ĂŶƵƐ͕�ĐŽŶũƵŶĐƟǀĂ�
ϭϯ͕ϭϰ

KŶĐŽŐĞŶŝĐ�
ƉƌŽƚĞŝŶ͗�dĂƚ�ŝŶ�
ĐŽůŽŶ�ĐĂŶĐĞƌ͍�
ϭϴ

Table 1. ,ƵŵĂŶ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵĂůŝŐŶĂŶĐŝĞƐ͘
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ĞǆĞƌƚ�ĐĂƌĐŝŶŽŐĞŶĞƐŝƐ͘�,�s�ĂůƐŽ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�,�ǆ�ƉƌŽƚĞŝŶ�ƚŚĂƚ�ĚŝƐƌƵƉƚƐ�
ƐŝŐŶĂů� ƚƌĂŶƐĚƵĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ĚĞƌĞŐƵůĂƚĞƐ� ĐĞůů� ŐƌŽǁƚŚ͗� ŚŽǁĞǀĞƌ͕ � ,�sͲ
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĐĂƌĐŝŶŽŐĞŶĞƐŝƐ� ŝƐ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂŝŶůǇ�ŵĞĚŝĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĐŚƌŽŶŝĐ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĨŽƌ�,�s͘ �ϯ�KŶĐŽŐĞŶŝĐ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ĐĂŶ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ĐĞůůƐ�ďǇ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ǀŝƌĂů�ŽŶĐŽŐĞŶĞƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ĐĞůů�Žƌ�ďǇ�ĂĐƟǀĂƟŶŐ�
ĐĞůůƵůĂƌ� ƉƌŽƚŽͲŽŶĐŽŐĞŶĞƐ͘� ϱ� dŚĞ� ǀŝƌĂůůǇ� ĚĞƌŝǀĞĚ�ŽŶĐŽŐĞŶĞƐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ� ŐƌŽǁƚŚ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ƚŚĂƚ� ĚĞƌĞŐƵůĂƚĞ� ŐƌŽǁƚŚ� ĐŽŶƚƌŽů� ĂŶĚ�
ƉƌŽůŝĨĞƌĂƟŽŶ͕� ůĞĂĚŝŶŐ� ƚŽ�ŵĂůŝŐŶĂŶƚ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�^ƉĞĐŝĮĐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�
ĂƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ďĞůŽǁ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽŶĐŽŐĞŶŝĐ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ��E��ĂŶĚ�
ZE��ƚƵŵŽƵƌ�ǀŝƌƵƐĞƐ͘

�E��dƵŵŽƵƌ�sŝƌƵƐĞƐ

��s�ďĞƐƚ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ��E��ƚƵŵŽƵƌ�ǀŝƌƵƐĞƐ͘���s�ŝƐ�Ă�ĚŽƵďůĞͲƐƚƌĂŶĚĞĚ��E��
ǀŝƌƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞƌƉĞƐǀŝƌŝĚĂĞ�ĨĂŵŝůǇ͕ �ĂŶĚ�ĐĂƵƐĞƐ�ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ�ŵŽŶŽŶƵĐůĞŽƐŝƐ͘�
>ŝŬĞ�Ăůů�ŚĞƌƉĞƐǀŝƌƵƐĞƐ͕���s�ĐĂƵƐĞƐ�Ă�ůŝĨĞͲůŽŶŐ�ůĂƚĞŶƚ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ���s�ŝƐ�
ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ��ͲĐĞůů�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ��ƵƌŬŝƩ Ɛ͛�ůǇŵƉŚŽŵĂ͘�ϭϰ�
dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŚƵŵĂŶ�ƚƵŵŽƵƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ�ĂŐĞŶƚ͘�
^ŝŶĐĞ�ƚŚĞŶ͕���s�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŵƉůŝĐĂƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂŶĐĞƌƐ�;ƐĞĞ�
dĂďůĞ�ϭͿ͘�

/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ���sͲůǇŵƉŚŽŵĂ͕�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƌĂů�ŽŶĐŽŐĞŶĞ͕�ůĂƚĞŶƚ�
ŵĞŵďƌĂŶĞ� ƉƌŽƚĞŝŶͲϭ� ;>DWϭͿ͕� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵƐ� ĐĞůůƐ� ŝŶƚŽ� ůǇŵƉŚŽďůĂƐƚƐ� ďǇ�
ƚŚĞ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ�ŽĨ�ĐĞůůƵůĂƌ�ƐŝŐŶĂů�ƚƌĂŶƐĚƵĐƟŽŶ͘�ϯ� /Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕� ŝŶ�ŵŽƐƚ�
EW�Ɛ͕� ƚŚĞ�ǀŝƌĂů��Ăŵ,/Ͳ��ƌĞĂĚŝŶŐ� ĨƌĂŵĞͲϭ� ;��Z&ϭͿ�ŐĞŶĞ� ŝƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ͘�
��Z&ϭ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŽŶĐŽŐĞŶĞ�ŝŶ�EW��ƉĂƚŚŽůŽŐǇ͘�
Ϯϭ�dŚƵƐ͕���s�ŚĂƐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽŶĐŽŐĞŶĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƉƌŽĮůĞƐ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ĐĂŶĐĞƌƐ͘� ��s� ŝƐ� ĞǆƚƌĞŵĞůǇ� ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ� ŝŶ�
ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ� ĂīĞĐƟŶŐ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϵϬй� ŽĨ� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ Ɛ͛� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕� ϮϮ�
ǇĞƚ� ŽŶůǇ� Ă� ƐŵĂůů� ĨƌĂĐƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŝŶĨĞĐƚĞĚ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ� ŚĂǀĞ� Ă� ĐĂŶĐĞƌ�
ĂƩƌŝďƵƚĂďůĞ�ƚŽ���s͘ ��dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ďĞƐŝĚĞ�ǀŝƌĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ͕�ŚŽƐƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ĂůƐŽ�
ƉůĂǇ�Ă�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞŽƉůĂƐƟĐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ���sͲŝŶĨĞĐƚĞĚ�ĐĞůůƐ͘

,,sͲϴ�ŝƐ�Ă��E��ǀŝƌƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞƌƉĞƐǀŝƌŝĚĂĞ�ĨĂŵŝůǇ͕ �ĂŶĚ�,,sͲϴ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ŝƐ�
ƐƚƌŽŶŐůǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�<ĂƉŽƐŝ Ɛ͛�ƐĂƌĐŽŵĂ͘�dŚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �
ŽĨ�,,sͲϴͲŝŶĚƵĐĞĚ�ĐĂƌĐŝŶŽŐĞŶĞƐŝƐ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�
ǀŝƌƵƐ͕���s͘ �,,sͲϴ�ŝŶĨĞĐƚƐ�ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů�ĐĞůůƐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽĚĞƐ�Ă�ǀŝƌĂů�'�ƉƌŽƚĞŝŶͲ
ĐŽƵƉůĞĚ� ƌĞĐĞƉƚŽƌ� ;ǀ'W�ZͿ͘� dŚŝƐ� ǀ'W�Z� ŚĂƐ� ĚǇƐƌĞŐƵůĂƚĞĚ� ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�
ĨƵŶĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂĐƚƐ�ĂƐ�ĂŶ�ŽŶĐŽŐĞŶĞ͕�ŝŶĚƵĐŝŶŐ�ĂŶŐŝŽƉƌŽůŝĨĞƌĂƟǀĞ�ƚƵŵŽƵƌƐ͘�
Ϯϯ

,Ws� ŝƐ� Ă� �E�� ǀŝƌƵƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƉŝůůŽŵĂǀŝƌƵƐ� ĨĂŵŝůǇ͕ � ĂŶĚ� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ϯϬͲ
ϰϬ� ƚǇƉĞƐ͘��ƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ĮŌĞĞŶ� ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�,Ws�ĂƌĞ�ŽŶĐŽŐĞŶŝĐ� ǀŝƌƵƐĞƐ͕�
ĐĂƵƐŝŶŐ�ϱ͘Ϯй�ŽĨ�ƚŽƚĂů�ŚƵŵĂŶ�ĐĂŶĐĞƌƐ͘�Ϯϰ�dŚĞƐĞ�ĐĂŶĐĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚŽƐĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶŽͲŐĞŶŝƚĂů�ŵƵĐŽƐĂĞ�;ĐĞƌǀŝǆ͕�ǀĂŐŝŶĂ͕�ǀƵůǀĂ͕�ĂŶƵƐ�ĂŶĚ�ƉĞŶŝƐͿ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŵŽƵƚŚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƉŚĂƌǇŶǆ͘� Ϯϰ͕Ϯϱ� dŚĞ� ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚ� ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�
ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ,Ws� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ� ŝƐ� ƐĞǆƵĂů͘� Ϯϲ� tŚŝůĞ� ,Ws� ŝƐ� ĂŶ� ĂĐĐĞƉƚĞĚ�
ĂĞƟŽůŽŐŝĐĂů� ĨĂĐƚŽƌ� ĨŽƌ� ŽƌĂů� ĂŶĚ� ƉŚĂƌǇŶŐĞĂů� ĐĂŶĐĞƌƐ͕� ƚŚĞ� ŵĂũŽƌ� ƌŝƐŬ�
ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ� ƚŽďĂĐĐŽ�ĂŶĚ�ĂůĐŽŚŽů͕�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞƐĞ�ĞǆƉŽƐƵƌĞƐ�
ďĞŝŶŐ�ŵƵůƟƉůŝĐĂƟǀĞ͘� Ϯϱ�KŶĐŽŐĞŶŝĐ�,Ws� ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ďǇ�W�Z� ŝŶ�
ǀŝƌƚƵĂůůǇ� Ăůů� ĐĂƐĞƐ� ŽĨ� ĐĞƌǀŝĐĂů� ĐĂŶĐĞƌ͕ � ǁŝƚŚ� ƐƉĞĐŝĮĐ� ŐĞŶŽƚǇƉĞƐ� ,Wsϭϲ�
ĂŶĚ�ϭϴ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐĂƵƐĞƐ�ŽĨ�ĐĞƌǀŝĐĂů�ĐĂŶĐĞƌ͘ �dŚĞƐĞ�ǀŝƌĂů�
ŐĞŶŽƚǇƉĞƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ϴϲͲϵϱй�ŽĨ�,WsͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ŶŽŶͲĐĞƌǀŝĐĂů�ĐĂŶĐĞƌƐ͘�Ϯϲ͕Ϯϳ�dŚĞƐĞ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ŝŶĨĞĐƚ�ƚŚĞ�ďĂƐĂů�ůĂǇĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƚƌĂƟĮĞĚ�ĞƉŝƚŚĞůŝƵŵ�ĂŶĚ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ƚǁŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǀŝƌĂů�ŽŶĐŽƉƌŽƚĞŝŶƐ͕��ϲ�
ĂŶĚ��ϳ͘�Ϯϯ�dŚĞƐĞ�ƉƌŽƚĞŝŶƐ�ĚĞƐƚĂďŝůŝƐĞ�ƚŚĞ�ĐĞůůƵůĂƌ�ƚƵŵŽƵƌ�ƐƵƉƉƌĞƐƐŽƌ�
ŐĞŶĞƐ͕�Ɖϱϯ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƟŶŽďůĂƐƚŽŵĂ�ƉƌŽƚĞŝŶ�;Z�Ϳ͘�Ϯϴ�dŚŝƐ�ĚǇƐƌĞŐƵůĂƟŽŶ�
ŽĨ�ĐĞůůƵůĂƌ�ŐƌŽǁƚŚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ĐĞůů�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂŶĐĞƌ͘ ��

ZE��dƵŵŽƵƌ�sŝƌƵƐĞƐ 

,d>sͲ/� ŝƐ� Ă� ƌĞƚƌŽǀŝƌƵƐ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� ,/s͕� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ĂĚƵůƚ�
dͲĐĞůů� ůĞƵŬĂĞŵŝĂ͘�KŶůǇ� ϭй�ŽĨ�,d>sͲ/� ŝŶĨĞĐƚĞĚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŝůů� ĚĞǀĞůŽƉ�
ůĞƵŬĂĞŵŝĂ͕� ĂŶĚ�ŽŶůǇ� ĂŌĞƌ�Ă� ůŽŶŐ� ůĂƚĞŶĐǇ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ϮϬͲϯϬ�ǇĞĂƌƐ͘� Ϯϵ�
,d>sͲ/� ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ƌĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ĞůĞǀĂƚĞĚ� ŝŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ� /ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�
ŽĨ��ĞŶƚƌĂů�ĂŶĚ�EŽƌƚŚĞƌŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ� ŝƐůĂŶĚƐ�ŽĨ�
:ĂƉĂŶ͕� ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ�ďĂƐŝŶ�ĂŶĚ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂ͘� ϭϰ�hŶůŝŬĞ�,/s͕�,d>sͲ/�
ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ� ĂƌĞ� ŶŽƚ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ŝŵŵƵŶŽƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ͕� ďƵƚ� ,d>sͲ/�
ĞŶĐŽĚĞƐ�ĂŶ�ŽŶĐŽŐĞŶŝĐ�ƉƌŽƚĞŝŶ͖� ƚŚĞ�ǀŝƌĂů� dĂǆ�ƉƌŽƚĞŝŶ͘� ϯϬ͕ϯϭ�dĂǆ� ŝƐ� Ă�
ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĨĂĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ďŝŶĚ�ƚŽ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐĞůůƵůĂƌ�ŐĞŶĞƐ�

ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĐĞůů�ĐǇĐůĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁƚŚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�E&Ŭ��
ĂŶĚ�Ɖϱϯ͘�ϯϮ�sŝĂ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĞůů�ĐǇĐůĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ͕�
dĂǆ�ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƵƉ�Ă�ƐĞůĨͲƐƟŵƵůĂƟŶŐ�ůŽŽƉ�ƚŚĂƚ�ĐĂƵƐĞƐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�
ƉƌŽůŝĨĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶĨĞĐƚĞĚ�dͲĐĞůůƐ͕�ĂŶĚ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ůĞƵŬĂĞŵŝĂ͘

dŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĐĂŶĐĞƌ�ďƵƌĚĞŶ�ĂƩƌŝďƵƚĂďůĞ�ƚŽ�ǀŝƌƵƐĞƐ
tŚŝůĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŽŶůǇ�ƐĞǀĞŶ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ĂƐ�ĐĂƌĐŝŶŽŐĞŶŝĐ�
ƚŽ�ŚƵŵĂŶƐ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ�ŽĨ�ŶĞǁ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ǀŝƌƵƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐĂŶĐĞƌ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ͘�

D�s�ŝƐ�Ă�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ��E��ǀŝƌƵƐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ� ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ� ϴϬй� ŽĨ� DĞƌŬĞů� �Ğůů� �ĂƌĐŝŶŽŵĂƐ͕� ĂŶ� ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ�
ĨŽƌŵ�ŽĨ� ƐŬŝŶ�ĐĂŶĐĞƌ͘ � ϯϯ�D�s� ŝƐ�Ă� ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ĐŽŵŵŽŶ�ǀŝƌƵƐ͕�ǇĞƚ�ŽŶůǇ�
ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ĐĂŶĐĞƌ�ŝŶ�ƌĂƌĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�
ĨŽƌ� D�s� ƚŽ� ďĞĐŽŵĞ� ĐĂƌĐŝŶŽŐĞŶŝĐ͕� ƚǁŽ� ƌĂƌĞ� ŵƵƚĂŐĞŶŝĐ� ƐƚĞƉƐ� ŵƵƐƚ�
ŽĐĐƵƌ͗� � ǀŝƌĂů� ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�d�ĂŶƟŐĞŶ�ŵƵƚĂƟŽŶ͘� /ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�D�s�
ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ĞǀĞŶƚ͕�ƵŶůŝŬĞ�ĨŽƌ�,/s�ĂŶĚ�,d>sͲ/͕�ĂŶĚ�ŽĐĐƵƌƐ�ƌĂƌĞůǇ͘�
dŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ͕�ƉƌŽďĂďůǇ�ŽĨ�ŽŶůǇ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�D�s�ŐĞŶŽŵĞ�ŝŶƚŽ�ĐĞůůƐ͕�
ƌĞŶĚĞƌƐ� ƚŚĞ� ǀŝƌƵƐ� ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶͲŝŶĐŽŵƉĞƚĞŶƚ͕� ďƵƚ� ĂůůŽǁƐ� ƉĂƌƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ǀŝƌƵƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�dͲĂŶƟŐĞŶƐ͕�ƚŽ�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĐĞůůƐ͘�ϯϰ�D�s�
d�ĂŶƟŐĞŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽŶĐŽŐĞŶŝĐ͕�ĂŶĚ�ƚĂƌŐĞƚ�ĐĞůůƵůĂƌ�ƚƵŵŽƵƌ�ƐƵƉƉƌĞƐƐŽƌƐ�
ĂŶĚ� ĐĞůů� ĐǇĐůĞ� ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ� ƉƌŽƚĞŝŶƐ͘� dŚƵƐ͕� ƚŚĞ� ǁŚŽůĞ� ƌĞƉůŝĐĂƟǀĞ� ǀŝƌƵƐ�
ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚƵĂů�ŽŶĐŽŐĞŶŝĐ�dͲĂŶƟŐĞŶ�ŝƐ͕�ĂŶĚ�ĐĂŶ�
ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĞůů�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ĐĂŶĐĞƌ͘

�ĂŶĐĞƌŽƵƐ� ĐĞůůƐ� ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ� ĂƌĞ� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ŶŽƚ� ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝďůĞ͘� /Ŷ�
ŚƵŵĂŶƐ͕� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƚǁŽ� ŬŶŽǁŶ�ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů� ƌŽƵƚĞƐ� ĨŽƌ� ƚƵŵŽƵƌ� ĐĞůů�
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ� ;ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ� ĂŶĚ� ŽƌŐĂŶ� ƚƌĂŶƐƉůĂŶƚĂƟŽŶͿ͕� ƚŚĞ� ŝŵŵƵŶĞ�
ƐǇƐƚĞŵ� ŝƐ� ĂůƚĞƌĞĚ͘� � dƌĂŶƐƉůĂĐĞŶƚĂů� ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ůǇŵƉŚŽŵĂ͕� ĂĐƵƚĞ�
ůĞƵŬĂĞŵŝĂ͕� ŵĞůĂŶŽŵĂ� ĂŶĚ� ĐĂƌĐŝŶŽŵĂ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ŽďƐĞƌǀĞĚ͕� ĂƐ� ǁĞůů�
ĂƐ�ĂĐƵƚĞ�ůĞƵŬĂĞŵŝĂ�ĐĞůůƐ�ƚƌĂŶƐŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽĞƚƵƐĞƐ�ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ�ĐĂƐĞ�
ƉƌĞŐŶĂŶĐŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁďŽƌŶ͘�
ϯϱ� ^ŝŵŝůĂƌůǇ͕ � ŝŶ� ŽƌŐĂŶ� ƚƌĂŶƐƉůĂŶƚĂƟŽŶ͕� ĚŽŶŽƌ� ĚĞƌŝǀĞĚ� ƚƵŵŽƵƌ� ĐĞůůƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽďƐĞƌǀĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ� ŝŵŵƵŶŽƐƵƉƉƌĞƐƐŝǀĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƚƌĂŶƐƉůĂŶƚĂƟŽŶ� ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ� ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ� ƚŚĞ� ĞŶŐƌĂŌŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ŐƌŽǁƚŚ�
ŽĨ� ĚŽŶŽƌ� ĚĞƌŝǀĞĚ� ƚƵŵŽƵƌ� ĐĞůůƐ͘� ϯϱ� &ŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕ � ƚŚĞƐĞ� ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝďůĞ�
ƚƵŵŽƵƌƐ� ĂƌĞ� ƌĂƌĞ͕� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ĚŽŶŽƌͲĚĞƌŝǀĞĚ� ƚƵŵŽƵƌƐ�
ŝŶ� ƐŽůŝĚ�ŽƌŐĂŶ� ƚƌĂŶƐƉůĂŶƚ� ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�Ăƚ�Ϭ͘Ϭϰй͘� ϭϱ��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ� ƚŚĞƌĞ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĂƌĞ�ĐĂƐĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ĐŽŶƚĂŐŝŽƵƐ�ĐĂŶĐĞƌƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�
ǀŝĂ� ŶĞĞĚůĞ� ƐƟĐŬ� ;ĐŽůŽŶŝĐ� ĂĚĞŶŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂͿ͕� ϯϲ� ĂŶĚ� Ă� ƐƵƌŐĞŽŶ�
ĐŽŶƚƌĂĐƟŶŐ�Ă�ŵĂůŝŐŶĂŶƚ�ĮďƌŽƵƐ�ŚŝƐƟŽĐǇƚŽŵĂ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉĂƟĞŶƚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ĂŶ�ŝŶƚƌĂŽƉĞƌĂƟǀĞ�ĐƵƚ�ƚŽ�ŚŝƐ�ůĞŌ�ƉĂůŵ͘�ϯϳ

�ĂŶĐĞƌ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ
/Ŷ� ƚŚĞŽƌǇ͕ � ƚŚĞ� ĐĂŶĐĞƌƐ� ƌĞƐƵůƟŶŐ� ĨƌŽŵ� ǀŝƌĂů� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ� ĂŶ�
ĞǆĐŝƟŶŐ� ƉŽƚĞŶƟĂů� ĨŽƌ� ƉƵďůŝĐ� ŚĞĂůƚŚ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ĂŶĚ�
ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞƐĞ�ĐĂŶĐĞƌƐ͘��/Ŷ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ŶƵŵďĞƌ�
ŽĨ� ĐĂŶĐĞƌƐ� ĂƩƌŝďƵƚĂďůĞ� ƚŽ� ǀŝƌĂů� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ� ŝŶ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�
ƉƌĞƐĞŶƚƐ� Ă� ƌĞĂů� ŶĞĞĚ� ĂŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ĨŽƌ� ƉƵďůŝĐ� ŚĞĂůƚŚ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ƚŽ�
ƌĞĚƵĐĞ�ďŽƚŚ�ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ĂŶĚ�ĐĂŶĐĞƌ�ďƵƌĚĞŶ͘�ϯϴ

dŚĞ�ŵŽĚĞ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞŶ�/�Z�ͲƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ĐĂƌĐŝŶŽŐĞŶŝĐ�
ǀŝƌƵƐĞƐ� ŝƐ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ŝŶ� dĂďůĞ� Ϯ͘� dŚĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ� ŽĨ� ƉƵďůŝĐ� ŚĞĂůƚŚ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͕�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�
ƚŚĞ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞƐĞ�ǀŝƌĂů�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�
ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ŝƐ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͕ �ďƵƚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�
ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĐĂŶĐĞƌ�ƌŝƐŬƐ͘��

WƵďůŝĐ� ŚĞĂůƚŚ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ƉƌŝŽƌŝƟƐĞĚ� ƚŽ� ƚĂƌŐĞƚ� ǀĞƌƟĐĂů�
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ǀŝƌĂů�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�,�s�ĂŶĚ�,/s͘ �dŚĞ�t,K�ŽƵƚůŝŶĞĚ�
ƚĂƌŐĞƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ϮϬϭϬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ŵŽƚŚĞƌ�
ƚŽ� ĐŚŝůĚ� ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ� ;WDd�dͿ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕ � ƚĂƌŐĞƟŶŐ� ĂŶƟͲƌĞƚƌŽǀŝƌĂů�
ƚŚĞƌĂƉǇ� ;�ZdͿ� ŝŶ� ƉƌĞŐŶĂŶƚ� ǁŽŵĞŶ� ĂŶĚ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ĨŽƌ� ,/s�
ŝŶ� ƌĞůĂƟŽŶ� ƚŽ� ŝŶĨĂŶƚ� ďƌĞĂƐƞĞĞĚŝŶŐ͘� ϯϵ� ^ŝŵŝůĂƌ� ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ŵĂǇ� ďĞ�
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĂŋŝĐƚĞĚ�ďǇ�,d>sͲ/͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�Ă�
ǁĞůů�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŵŽƚŚĞƌ�ƚŽ�ĐŚŝůĚ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ƌĂƚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ďƌĞĂƐƞĞĞĚŝŶŐ͘�ϰϬ�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ďƌĞĂƐƞĞĞĚŝŶŐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ŝŶ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƉŽŽƌ�ƐĞƫŶŐƐ�ŶĞĞĚ�ĐĂƌĞĨƵů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ͘�ϰϭ

DŽƌĞ� ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ͕� ĂƌĞ� ƚŚĞ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ĨŽƌ� ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ� ĂŶĚ�
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Table 2. /ŶĨĞĐƟŽƵƐ�ĂŐĞŶƚƐͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵĂůŝŐŶĂŶĐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ� ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�
ŵŽĚŝĮĞĚ�ĨƌŽŵ�ϯ͘ 

sŝƌĂů��ŐĞŶƚ ZŽƵƚĞ�ŽĨ�/ŶĨĞĐƟŽŶ WƌĞǀĞŶƚĂƟǀĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ

��s ^ĂůŝǀĂ

,Ws ^ĞǆƵĂů sĂĐĐŝŶĂƟŽŶ͕�^ĂĨĞ�^Ğǆ�
WƌŽŐƌĂŵƐ͕�^ĐƌĞĞŶŝŶŐ�
WƌŽŐƌĂŵƐ

,�s ^ĞǆƵĂůͬƉŽƐƚͲ
ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶͬ/s�ĚƌƵŐ�
ƵƐĞƌ

^ĂĨĞ�^Ğǆ�WƌŽŐƌĂŵƐ͕�
EĞĞĚůĞͲĞǆĐŚĂŶŐĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ

,�s WĞƌŝŶĂƚĂůͬ^ĞǆƵĂů sĂĐĐŝŶĂƟŽŶ͕�ĂǀŽŝĚĂŶĐĞ�
ŽĨ�ďƌĞĂƐƞĞĞĚŝŶŐ͕�^ĂĨĞ�
^Ğǆ�WƌŽŐƌĂŵƐ

,,sͲϴ ^ĞǆƵĂů ^ĂĨĞ�^Ğǆ�WƌŽŐƌĂŵƐ

,d>sͲϭ ^ĞǆƵĂůͬƉĞƌŝŶĂƚĂůͬ
ƉĂƌĞŶƚĞƌĂů

^ĂĨĞ�^Ğǆ�WƌŽŐƌĂŵƐ͕�
ĂǀŽŝĚĂŶĐĞ�ŽĨ�
ďƌĞĂƐƞĞĞĚŝŶŐ

,/s ^ĞǆƵĂůͬƉĞƌŝŶĂƚĂůͬ/s�
ĚƌƵŐ�ƵƐĞƌ

^ĂĨĞ�^Ğǆ�WƌŽŐƌĂŵƐ͕�
EĞĞĚůĞͲĞǆĐŚĂŶŐĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĂŶƟͲǀŝƌĂůƐ�ĚƵƌŝŶŐ�
ĐŚŝůĚďŝƌƚŚ͕�ĂǀŽŝĚĂŶĐĞ�ŽĨ�
ďƌĞĂƐƞĞĞĚŝŶŐ

ƋƵĞƌŝĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ŝŶ�/ŶĚŝĂ͘�ϱϮ�dŚĞ�ĞĸĐĂĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�,Ws�
ǀĂĐĐŝŶĞƐ�ŝŶ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�Ăƚ�ƐŝƚĞƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐĞƌǀŝǆ͕�ǀĂŐŝŶĂ�
ĂŶĚ�ǀƵůǀĂ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ͘�Ϯϳ�^ƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕ �ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� ƚŽ� ŚŝŐŚͲƌŝƐŬ� ŐƌŽƵƉƐ� ;Ğ͘Ő͘�ŵĞŶ�ǁŚŽ� ŚĂǀĞ� ƐĞǆ�ǁŝƚŚ�
ŵĞŶ�ĂŶĚ�,/s�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƉĞŽƉůĞͿ�ĨŽƌ�ĂŶĂů�ĐĂŶĐĞƌ͘ �Ϯϰ

hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕ � ƚŚĞ� ĚĞƐĐƌŝďĞĚ� ZE�� ǀŝƌƵƐĞƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ĐĂŶĐĞƌ͕ �
,/s� ĂŶĚ�,�s͕� ĂƌĞ� ŚŝŐŚůǇ� ŐĞŶĞƟĐĂůůǇ� ǀĂƌŝĂďůĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ� ƉƌŽǀĞ� ƚŽ�
ďĞ� ĚŝĸĐƵůƚ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ĨŽƌ� ƉƌŽƉŚǇůĂĐƟĐ� ǀĂĐĐŝŶĞƐ͘� &Žƌ� ƚŚĞƐĞ� ǀŝƌƵƐĞƐ͕�
ĂŶƟͲǀŝƌĂů� ƚŚĞƌĂƉǇ� ĂƉƉĞĂƌƐ� ƚŽ� ďĞ� ŵŽƌĞ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘� &Žƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕� ƚŚĞ�
ƌŝƐŬ� ŽĨ� ŝŶĨĞĐƟŽŶͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ĐĂŶĐĞƌƐ� ŝŶ� ,/s� ƉŽƐŝƟǀĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ŝƐ�
ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� ŽŶŐŽŝŶŐ� ,/s� ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ͘� dŚĞ� ƵƐĞ� ŽĨ� ƐƵƉƉƌĞƐƐŝǀĞ� ŚŝŐŚůǇ�
ĂĐƟǀĞ� ĂŶƟƌĞƚƌŽǀŝƌĂů� ƚŚĞƌĂƉǇ� ;,��ZdͿ� ŚĂƐ� ĚƌĂŵĂƟĐĂůůǇ� ƌĞĚƵĐĞĚ� ƚŚĞ�
ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƐƟĐ� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ŽǀĞƌĂůů� ůŝĨĞ�ĞǆƉĞĐƚĂŶĐǇ�
ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�,/sͲŝŶĨĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ��/�^͘�ϱϯ���ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�<^�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�,��Zd͘ �
ϭϵ�DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �,��Zd�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ���ϰ�ĐŽƵŶƚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶƟĂůůǇ�ƌĞĚƵĐĞƐ�
ƚŚĞ� ƌŝƐŬ� ŽĨ� ŵĂůŝŐŶĂŶĐŝĞƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ŽŶĐŽŐĞŶŝĐ� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ͘� ϱϰ�
^ŝŵŝůĂƌůǇ͕ �ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�,�s�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ƚŚĞ�ĂŶƟͲǀŝƌĂů�ĂŐĞŶƚ͕�
ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶ͕�ƐŚŽǁĞĚ�ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉůĞŶŝĐ�ůǇŵƉŚŽŵĂ͘�ϱϱ

ZĞĐĞŶƚůǇ� ĂƉƉƌŽǀĞĚ� ,�s� E^ϯͲϰ�� ƉƌŽƚĞĂƐĞ� ŝŶŚŝďŝƚŽƌƐ� ĂƌĞ� ƉƌŽǀŝŶŐ�
ĞīĞĐƟǀĞ�ŝŶ�ĐůĞĂƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐƵƌŝŶŐ�,�s�ŝŶĨĞĐƟŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�,�s�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�
ŽĨ�,��͘

�ǆĐŝƟŶŐ�dŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�dĂƌŐĞƚƐ
KƵƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŽĨ�ǀŝƌĂů�ŝŶŝƟĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐĂƌĐŝŶŽŐĞŶĞƐŝƐ�
ŚĂƐ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ƚŚĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ĚĞƐŝŐŶ� ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ͕� ƚĂƌŐĞƚĞĚ� ĐĂŶĐĞƌ�
ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚǁĂǇƐ�ĚŝƐƌƵƉƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�ǀŝƌĂů�
ŐĞŶĞƐ͘

&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƌĞĐĞŶƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƌĞǀĞĂů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐĞůůƵůĂƌ�ƐƵƌǀŝǀŝŶ�ŽŶĐŽƉƌŽƚĞŝŶ�
ŝƐ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ�ďǇ�D�s� ůĂƌŐĞ�d�ĂŶƟŐĞŶ�ƉƌŽƚĞŝŶ�ǀŝĂ�ƚĂƌŐĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐĞůůƵůĂƌ�
Zď�;ƉϱϯͿ�ƉƌŽƚĞŝŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƐƵƌǀŝǀŝŶ�ŝŶŚŝďŝƚŽƌƐ�ĐĂŶ�ĚĞůĂǇ�D�sͲŝŶĚƵĐĞĚ�
ƚƵŵŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ� ŝŶ� ĂŶŝŵĂů�ŵŽĚĞůƐ͘� ϱϲ� �ůŝŶŝĐĂů� ƚƌŝĂůƐ� ĂƌĞ�ŶŽǁ� ŝŶ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐ� ƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ǁŚĞƚŚĞƌ� ƚŚĞƐĞ� ƐƵƌǀŝǀŝŶ� ŝŶŚŝďŝƚŽƌƐ� ŚĂǀĞ� ĂŶǇ�
ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ� ďĞŶĞĮƚƐ͘� �ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ �D�s� ŝƐ� Ă� ƚĂƌŐĞƚ� ĨŽƌ� ĐĞůůͲŵĞĚŝĂƚĞĚ�
ŝŵŵƵŶĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͕� ĂŶĚ� ƐŽ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĞīŽƌƚƐ� ĂƌĞ� ďĞŝŶŐ�
ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ŝŵŵƵŶŽůŽŐŝĐ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞŶĞĮƚ�D���ƉĂƟĞŶƚƐ͘�ϱϲ�
dŚĞƐĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ƚƌĞĂƟŶŐ�ǀŝƌƵƐͲ
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĐĂŶĐĞƌƐ�ďǇ�ƚĂƌŐĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ďǇ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ŝŶĚƵĐĞ�
ŽŶĐŽŐĞŶĞƐŝƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�D�s͕�Ă�ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�ƌĂƟŽŶĂů�ĚƌƵŐ�ƚĂƌŐĞƚ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ƵŶĐŽǀĞƌĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽŶůǇ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ�ŽĨ�D�s�
ĂƐ�Ă�ĐĂƵƐĂƟǀĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ĂŐĞŶƚ͘�^ŝŵŝůĂƌůǇ͕ �ŽƚŚĞƌ�ŶĞǁ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĐĂŶĐĞƌ�
ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƌĂƉŝĚůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƐŚŽƵůĚ�ǁĞ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŶĞǁ�ǀŝƌĂů�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�
ǁŝƚŚ�ŵĂůŝŐŶĂŶĐŝĞƐ͘�

Conclusion
sŝƌƵƐĞƐ�ĂƌĞ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂĞƟŽůŽŐŝĐĂů�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ĐĂŶĐĞƌƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�
ŝŶ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ǁŽƌůĚ�ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞǇ� ůĞĂĚ� ƚŽ� Ă� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ďƵƌĚĞŶ� ŽĨ�
ĚŝƐĞĂƐĞ͘���ůƚŚŽƵŐŚ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ŚƵŵĂŶ�
ĐĂŶĐĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ǀŝƌĂů�
ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĐĂŶĐĞƌ͕ �ĚƵĞ�ƚŽ�ůĂƚĞŶĐǇ�ŝŶ�ƚƵŵŽƵƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŵƵůƟĨĂĐĞƚĞĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŽƐƚ͘� � /ƚ� ŝƐ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĐĂŶĐĞƌƐ�ĂƩƌŝďƵƚĂďůĞ�ƚŽ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌĞƐƟŵĂƚĞƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶĐĞƌƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŽŶĞƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ� ǀŝƌĂů� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ͘� dŚĞ� ǀŝƌƵƐĞƐ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ƌĞǀŝĞǁ� ĞǆĞŵƉůŝĨǇ� ƚŚĞ� ďĞƐƚͲ
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŚƵŵĂŶ�ƚƵŵŽƵƌ�ǀŝƌƵƐĞƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ͘� � hŶĚŽƵďƚĞĚůǇ͕ � ĂƐ� ŽƵƌ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ŽĨ� ĐĂƌĐŝŶŽŐĞŶĞƐŝƐ� ĂŶĚ�
ǀŝƌƵƐĞƐ�ĞǆƉĂŶĚ͕� ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐĂŶĐĞƌͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ͘�
&ƌŽŵ� Ă� ƉƵďůŝĐ� ŚĞĂůƚŚ� ƉŽŝŶƚ� ŽĨ� ǀŝĞǁ͕� ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ� ĚŝƐĞĂƐĞƐ� ĂƌĞ� ŽŌĞŶ�
ƉƌĞǀĞŶƚĂďůĞ�Žƌ�ƚƌĞĂƚĂďůĞ͖�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĐĂŶĐĞƌƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�
ĂƌĞ͕�Žƌ�ŵĂǇ�ďĞĐŽŵĞ͕�ƉƌĞǀĞŶƚĂďůĞ͘��WƌĞǀĞŶƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�
ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ͕�ŶŽǀĞů�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ƚŽ�ƚĂƌŐĞƚ�ƚŚĞ�ŝŵŵƵŶĞ�ƐǇƐƚĞŵ�Žƌ�ŽŶĐŽŐĞŶŝĐ�
ƉƌŽƚĞŝŶƐ͕�Žƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ͘

�ŽŶŇŝĐƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
EŽŶĞ�ĚĞĐůĂƌĞĚ͘

ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ǀŝƌĂů� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐĂŶĐĞƌ͘ �&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�
ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ĞƌǀŝĐĂů�^ĐƌĞĞŶŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ�;E�^WͿ� ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�
Ă� ŚƵŐĞ� ďĞŶĞĮƚ� ŝŶ� ƌĞĚƵĐŝŶŐ� ƚŚĞ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ� ƌĂƚĞƐ� ĨƌŽŵ� ĐĞƌǀŝĐĂů� ĐĂŶĐĞƌ�
ĨƌŽŵ�ϯ͘ϵͬϭϬϬ͕ϬϬϬ�ŝŶ�ϭϵϵϭ�ƚŽ�ϭ͘ϵͬϭϬϬ͕ϬϬϬ�ŝŶ�ϮϬϬϳ͕�ϰϮ͕�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�
ƚŚĂƚ� ĐĂŶĐĞƌ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ǀŝĂ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽŶĐŽŐĞŶŝĐ� ǀŝƌĂů� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ� ŝƐ� Ă�
ƌĞĂů� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ͘� ϰϯ��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ � ƐƵĐŚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ĂƐ� ƚŚĞ�E^t��ĂŶĐĞƌ�
�ŽƵŶĐŝů� ͚��ƉŽƐŝƟǀĞ͛�ƉƌŽŐƌĂŵ͕� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ŝŶ�ϮϬϬϴ�ĂŝŵƐ� ƚŽ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
,�s�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŚƌŽŶŝĐ�,�s�
ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�,��͘�ϰϰ�

sĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĐĂŶĐĞƌͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǀŝƌĂů�
ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ
,ŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ͕ � ƚŚĞ� ǁŽƌůĚ� ŚĂƐ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͕� ǁŝƚŚ� ƉŽůŝŽ� ĂŶĚ� ƐŵĂůůƉŽǆ͕�
ĞůŝŵŝŶĂƟŽŶ�Žƌ�ǀŝƌƚƵĂů�ĞůŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ǀŝƌĂů�ĚŝƐĞĂƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ͘�
dŚĞƌĞ� ĂƌĞ�ŶŽǁ�ǀĂĐĐŝŶĞƐ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ĨŽƌ�ďŽƚŚ�,�s�ĂŶĚ�,Ws͕� ƚǁŽ�ŵĂũŽƌ�
ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ� ĐĂƵƐĞƐ� ŽĨ� ,��� ĂŶĚ� ĐĞƌǀŝĐĂů� ĐĂŶĐĞƌ͕ � ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘� dŚĞ� ,�s�
ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂŶƟŐĞŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�,�s͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�
ĮƌƐƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�ϭϵϴϬƐ͕�ĂŶĚ� ŝƐ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǀĂĐĐŝŶĞ� ĨŽƌ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ŽĨ�
Ă� ŚƵŵĂŶ� ĐĂŶĐĞƌ͘ � ϰϱ� sĂĐĐŝŶĂƟŽŶ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ� ŽĨ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
,�s� ǀĂĐĐŝŶĞ� ŚĂǀĞ� ĂůƌĞĂĚǇ� ƉƌŽǀĞĚ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů� ŝŶ� ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ� ĂŐĂŝŶƐƚ�
ĐŚƌŽŶŝĐ�ĐĂƌƌŝĂŐĞ�ĂŶĚ�,��͕�ϰϲ͕ϰϳ�ĂŶĚ�,�s�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ŶŽǁ�ďĞĞŶ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ� ĐŚŝůĚŚŽŽĚ� ŝŵŵƵŶŝƐĂƟŽŶ� ƐĐŚĞĚƵůĞ͘�
>ŽŶŐͲƚĞƌŵ�ĂŶĚ�ĨƵůů�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ŶĞǁďŽƌŶƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�,�s�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ŽĨ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�,���ďǇ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϴϱй͘�ϭϰ�

dŚĞ�ƚǁŽ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŵĂƌŬĞƚĞĚ�ǀĂĐĐŝŶĞƐ�ĨŽƌ�,Ws�ƵƟůŝƐĞ�ƚŚĞ�>ϭ�ĐŽĂƚ�ƉƌŽƚĞŝŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ǀŝƌƵƐͲůŝŬĞ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�
,Wsϭϲ�ĂŶĚ�,Wsϭϴ͘�ϰϴͲϱϬ�dŚĞƐĞ�ǀŝƌĂů�ƐƵďƚǇƉĞƐ�ĂƌĞ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�
ϳϭ͘ϴй�ŽĨ�Ăůů�,WsͲƌĞůĂƚĞĚ�ĐĂŶĐĞƌƐ͕�ĐĞƌǀŝĐĂů�ĂŶĚ�ŶŽŶͲĐĞƌǀŝĐĂů͘�Ϯϱ�dŚĞƐĞ�
ǀĂĐĐŝŶĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�,Wsϭϲ�ĂŶĚ�ϭϴ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŵĂŬĞƐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŝŶ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƫŶŐ�ŵŽƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŚĂŶ�ĂŶ�
ŝŶĨĂŶƚ�ƐĞƫŶŐ͘�/Ŷ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ŝŶ�ϮϬϬϳ͕�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�,Ws�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ�
ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚĞĞŶĂŐĞ�ǁŽŵĞŶ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ĂŐĞ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�&ƌŽŵ�ϮϬϭϯ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ϭϮͲ
ϭϯ�ǇĞĂƌ�ŽůĚ�ŵĂůĞƐ͘�ϱϭ�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽƐƚ� ŝƐ�ŶŽƚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĨŽƌ�
Ăůů�ŐƌŽƵƉƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ϭϰ�ĂŶĚ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�,Ws�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�t,K͕�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�,Ws�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
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Ϯϵ� WŽƉŽǀŝĐ� D͕� ZĞŝƚǌ� D^͕� :ƌ͘ ͕� ^ĂƌŶŐĂĚŚĂƌĂŶ� D'͕� ZŽďĞƌƚͲ'ƵƌŽī� D͕� <ĂůǇĂŶĂƌĂŵĂŶ� s^͕�
EĂŬĂŽ�z͕ �Ğƚ�Ăů͘�dŚĞ�ǀŝƌƵƐ�ŽĨ�:ĂƉĂŶĞƐĞ�ĂĚƵůƚ�dͲĐĞůů�ůĞƵŬĂĞŵŝĂ�ŝƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�dͲĐĞůů�
ůĞƵŬĂĞŵŝĂ�ǀŝƌƵƐ�ŐƌŽƵƉ͘�EĂƚƵƌĞ͘�ϭϵϴϮ�EŽǀ�ϰ͖ϯϬϬ;ϱϴϴϳͿ͗ϲϯͲϲ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϲϵϴϮϰϭϴ͘��ƉƵď�
ϭϵϴϮͬϭϭͬϬϰ͘�ĞŶŐ͘
ϯϬ��ŝŶŐ�t͕��ůďƌĞĐŚƚ��͕�<ĞůůĞǇ�Z�͕�DƵƚŚƵƐĂŵǇ�E͕�<ŝŵ�^:͕��ůƚƐĐŚƵůĚ�Z�͕�Ğƚ�Ăů͘�,ƵŵĂŶ�dͲĐĞůů�
ůǇŵƉŚŽƚƌŽƉŝĐ�ǀŝƌƵƐ�ƚǇƉĞ�ϭ�ƉϭϮ;/Ϳ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ĐǇƚŽƉůĂƐŵŝĐ�ĐĂůĐŝƵŵ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�
ĂĐƟǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ŶƵĐůĞĂƌ�ĨĂĐƚŽƌ�ŽĨ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ�d�ĐĞůůƐ͘�:�sŝƌŽů͘�ϮϬϬϮ�KĐƚ͖ϳϲ;ϮϬͿ͗ϭϬϯϳϰͲϴϮ͘�WƵďDĞĚ�
WD/�͗�ϭϮϮϯϵϯϭϰ͘�WƵďŵĞĚ��ĞŶƚƌĂů�WD�/�͗�ϭϯϲϱϰϲ͘��ƉƵď�ϮϬϬϮͬϬϵͬϮϬ͘�ĞŶŐ͘
ϯϭ�'ƌĂƐƐŵĂŶŶ�Z͕��ďŽƵĚ�D͕�:ĞĂŶŐ�<d͘ �DŽůĞĐƵůĂƌ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŽĨ�ĐĞůůƵůĂƌ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ďǇ� ,d>sͲϭ� dĂǆ͘� KŶĐŽŐĞŶĞ͘� ϮϬϬϱ� ^ĞƉ� ϱ͖Ϯϰ;ϯϵͿ͗ϱϵϳϲͲϴϱ͘� WƵďDĞĚ� WD/�͗� ϭϲϭϱϱϲϬϰ͘� �ƉƵď�
ϮϬϬϱͬϬϵͬϭϯ͘�ĞŶŐ͘
ϯϮ��ŚĞŶŐ�,͕�ZĞŶ�d͕ �^ƵŶ�^�͘�EĞǁ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŽŶĐŽŐĞŶŝĐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƚƌŽǀŝƌĂů�
ŽŶĐŽƉƌŽƚĞŝŶ� dĂǆ͘� WƌŽƚĞŝŶ� �Ğůů͘� ϮϬϭϮ� �ƵŐ͖ϯ;ϴͿ͗ϱϴϭͲϵ͘� WƵďDĞĚ� WD/�͗� ϮϮϴϲϱϯϰϲ͘� WƵďŵĞĚ�
�ĞŶƚƌĂů�WD�/�͗�ϯϱϱϯϴϱϮ͘��ƉƵď�ϮϬϭϮͬϬϴͬϬϳ͘�ĞŶŐ͘
ϯϯ�&ĞŶŐ�,͕�^ŚƵĚĂ�D͕��ŚĂŶŐ�z͕ �DŽŽƌĞ�W^͘��ůŽŶĂů�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉŽůǇŽŵĂǀŝƌƵƐ�ŝŶ�ŚƵŵĂŶ�
DĞƌŬĞů� ĐĞůů� ĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͘� ^ĐŝĞŶĐĞ͘� ϮϬϬϴ� &Ğď� ϮϮ͖ϯϭϵ;ϱϴϲϲͿ͗ϭϬϵϲͲϭϬϬ͘� WƵďDĞĚ� WD/�͗�
ϭϴϮϬϮϮϱϲ͘�WƵďŵĞĚ��ĞŶƚƌĂů�WD�/�͗�ϮϳϰϬϵϭϭ͘��ƉƵď�ϮϬϬϴͬϬϭͬϭϵ͘�ĞŶŐ͘
ϯϰ�^ŚƵĚĂ�D͕�&ĞŶŐ�,͕�<ǁƵŶ�,:͕�ZŽƐĞŶ�^d͕ �'ũŽĞƌƵƉ�K͕�DŽŽƌĞ�W^͕�Ğƚ�Ăů͘�d�ĂŶƟŐĞŶ�ŵƵƚĂƟŽŶƐ�
ĂƌĞ�Ă�ŚƵŵĂŶ�ƚƵŵŽƌͲƐƉĞĐŝĮĐ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ĨŽƌ�DĞƌŬĞů�ĐĞůů�ƉŽůǇŽŵĂǀŝƌƵƐ͘�WƌŽĐ�EĂƚů��ĐĂĚ�^Đŝ�h�
^� �͘� ϮϬϬϴ� KĐƚ� Ϯϭ͖ϭϬϱ;ϰϮͿ͗ϭϲϮϳϮͲϳ͘� WƵďDĞĚ� WD/�͗� ϭϴϴϭϮϱϬϯ͘� WƵďŵĞĚ� �ĞŶƚƌĂů� WD�/�͗�
ϮϱϱϭϲϮϳ͘��ƉƵď�ϮϬϬϴͬϬϵͬϮϱ͘�ĞŶŐ͘
ϯϱ�tĞůƐŚ� :^͘��ŽŶƚĂŐŝŽƵƐ�ĐĂŶĐĞƌ͘ �KŶĐŽůŽŐŝƐƚ͘�ϮϬϭϭ͖ϭϲ;ϭͿ͗ϭͲϰ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϮϭϮϭϮϰϯϳ͘�
WƵďŵĞĚ��ĞŶƚƌĂů�WD�/�͗�ϯϮϮϴϬϰϴ͘��ƉƵď�ϮϬϭϭͬϬϭͬϬϴ͘�ĞŶŐ͘
ϯϲ�'ƵŐĞů���͕�^ĂŶĚĞƌƐ�D�͘�EĞĞĚůĞͲƐƟĐŬ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ĐŽůŽŶŝĐ�ĂĚĞŶŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͘�
E��ŶŐů�:�DĞĚ͘�ϭϵϴϲ��ĞĐ�ϰ͖ϯϭϱ;ϮϯͿ͗ϭϰϴϳ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϯϳϴϱϯϬϮ͘��ƉƵď�ϭϵϴϲͬϭϮͬϬϰ͘�ĞŶŐ͘
ϯϳ� 'ĂƌƚŶĞƌ� ,s͕� ^ĞŝĚů� �͕� >ƵĐŬĞŶďĂĐŚ� �͕� ^ĐŚƵŵŵ�'͕� ^ĞŝĨƌŝĞĚ� �͕� ZŝƩĞƌ� ,͕� Ğƚ� Ăů͘� 'ĞŶĞƟĐ�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�Ă�ƐĂƌĐŽŵĂ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĂůůǇ�ƚƌĂŶƐƉůĂŶƚĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉĂƟĞŶƚ�ƚŽ�Ă�ƐƵƌŐĞŽŶ͘�E��ŶŐů�:�DĞĚ͘�
ϭϵϵϲ�EŽǀ�ϭϰ͖ϯϯϱ;ϮϬͿ͗ϭϰϵϰͲϲ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϴϴϵϬϭϬϬ͘��ƉƵď�ϭϵϵϲͬϭϭͬϭϰ͘�ĞŶŐ͘
ϯϴ� �ĂŶĂĞŝ� '͘� 'ůŽďĂů� ďƵƌĚĞŶ� ŽĨ� ŝŶĨĞĐƟŽŶͲƌĞůĂƚĞĚ� ĐĂŶĐĞƌ� ƌĞǀŝƐŝƚĞĚ͘� >ĂŶĐĞƚ� KŶĐŽů͘� ϮϬϭϮ�
:ƵŶ͖ϭϯ;ϲͿ͗ϱϲϰͲϱ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϮϮϱϳϱϱϴϲ͘��ƉƵď�ϮϬϭϮͬϬϱͬϭϮ͘�ĞŶŐ͘
ϯϵ�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�t,͘�DŽƚŚĞƌͲƚŽͲĐŚŝůĚ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�,/s�ϮϬϭϯ͘��ǀĂŝůĂďůĞ� ĨƌŽŵ͗�ŚƩƉ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬŚŝǀͬƚŽƉŝĐƐͬŵƚĐƚͬĞŶͬ͘
ϰϬ�DŽƌŝƵĐŚŝ�,͕�DĂƐƵǌĂŬŝ�,͕��Žŝ�,͕�<ĂƚĂŵŝŶĞ�^͘�DŽƚŚĞƌͲƚŽͲĐŚŝůĚ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�
dͲĐĞůů�ůǇŵƉŚŽƚƌŽƉŝĐ�ǀŝƌƵƐ�ƚǇƉĞ�ϭ͘�WĞĚŝĂƚƌ�/ŶĨĞĐƚ��ŝƐ�:͘�ϮϬϭϯ�&Ğď͖ϯϮ;ϮͿ͗ϭϳϱͲϳ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�
ϮϯϯϮϴϴϮϭ͘��ƉƵď�ϮϬϭϯͬϬϭͬϭϵ͘�ĞŶŐ͘
ϰϭ�ǀĂŶ�dŝĞŶĞŶ��͕�:ĂŬŽďƐĞŶ�D͕�^ĐŚŝŵ�ǀĂŶ�ĚĞƌ�>ŽĞī�D͘�^ƚŽƉƉŝŶŐ�ďƌĞĂƐƞĞĞĚŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�
ǀĞƌƟĐĂů� ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ,d>sͲϭ� ŝŶ� ƌĞƐŽƵƌĐĞͲƉŽŽƌ� ƐĞƫŶŐƐ͗� ďĞŶĞĮĐŝĂů� Žƌ� ŚĂƌŵĨƵů͍� �ƌĐŚ�
'ǇŶĞĐŽů�KďƐƚĞƚ͘�ϮϬϭϮ�:Ƶů͖Ϯϴϲ;ϭͿ͗ϮϱϱͲϲ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϮϮϮϮϴϯϭϳ͘�WƵďŵĞĚ��ĞŶƚƌĂů�WD�/�͗�
ϯϯϳϰϭϭϭ͘��ƉƵď�ϮϬϭϮͬϬϭͬϭϬ͘�ĞŶŐ͘
ϰϮ�tĞůĨĂƌĞ� �/Ž,Ă͘� EĂƟŽŶĂů� �ĞƌǀŝĐĂů� ^ĐƌĞĞŶŝŶŐ� WƌŽŐƌĂŵ� <ĞǇ� ^ƚĂƟƐƟĐƐ� ϮϬϭϮ͘� �ǀĂŝůĂďůĞ�
ĨƌŽŵ͗� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĂŶĐĞƌƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͘ŐŽǀ͘ ĂƵͬŝŶƚĞƌŶĞƚͬƐĐƌĞĞŶŝŶŐͬƉƵďůŝƐŚŝŶŐ͘ŶƐĨͬ�ŽŶƚĞŶƚͬ
ĨĂĐƚƐ͘
ϰϯ� &ƌĂǌĞƌ� /,͘� �ĞƌǀŝĐĂů� ĐĂŶĐĞƌ� ǀĂĐĐŝŶĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘� ^Ğǆ� ,ĞĂůƚŚ͘� ϮϬϭϬ� ^ĞƉ͖ϳ;ϯͿ͗ϮϯϬͲϰ͘�
WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϮϬϳϭϵϮϭϬ͘��ƉƵď�ϮϬϭϬͬϬϴͬϮϬ͘�ĞŶŐ͘
ϰϰ�E^t���͘��ďŽƵƚ�ƚŚĞ���WŽƐŝƟǀĞ�WƌŽŐƌĂŵ�tŽŽůůŽŽŵŽŽůŽŽ�E^t͗��ĂŶĐĞƌ��ŽƵŶĐŝů�E^t͖�
ϮϬϭϯ� ĐŝƚĞĚ� ϮϬϭϮ� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ� ϮϬϭϮ͘� �ǀĂŝůĂďůĞ� ĨƌŽŵ͗� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĂŶĐĞƌĐŽƵŶĐŝů͘ĐŽŵ͘
ĂƵͬϱϮϭϮϳͬƌĞĚƵĐĞͲƌŝƐŬƐͬĐĂŶĐĞƌͲƐĐƌĞĞŶŝŶŐͲƌĞĚƵĐĞͲƌŝƐŬƐͬďͲƉŽƐŝƚŝǀĞͲŚĞƉĂƚŝƚŝƐͲďͲƉƌŽŐƌĂŵͬ
ĂďŽƵƚͲƚŚĞͲďͲƉŽƐŝƟǀĞͲƉƌŽŐƌĂŵͬ͘
ϰϱ��ůƵŵďĞƌŐ��^͘�dŚĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞƉĂƟƟƐ���ǀŝƌƵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĞ͗�
Ă� ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ŵĞŵŽŝƌ͘ � :�'ĂƐƚƌŽĞŶƚĞƌŽů�,ĞƉĂƚŽů͘�ϮϬϬϮ��ĞĐ͖ϭϳ�^ƵƉƉů͗^ϱϬϮͲϯ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�
ϭϮϱϯϰϳϴϳ͘��ƉƵď�ϮϬϬϯͬϬϭͬϮϮ͘�ĞŶŐ͘
ϰϲ� tŚŝƩůĞ� ,͕� :ĂīĂƌ� ^͕� tĂŶƐďƌŽƵŐŚ� D͕� DĞŶĚǇ� D͕� �ƵŵƉŝƐ� h͕� �ŽůůŝŶƐŽŶ� �͕� Ğƚ� Ăů͘�
KďƐĞƌǀĂƟŽŶĂů� ƐƚƵĚǇ� ŽĨ� ǀĂĐĐŝŶĞ� ĞĸĐĂĐǇ� ϭϰ� ǇĞĂƌƐ� ĂŌĞƌ� ƚƌŝĂů� ŽĨ� ŚĞƉĂƟƟƐ� �� ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ� ŝŶ�
'ĂŵďŝĂŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��D:͘�ϮϬϬϮ�^ĞƉ�ϭϰ͖ϯϮϱ;ϳϯϲϰͿ͗ϱϲϵ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϭϮϮϮϴϭϯϮ͘�WƵďŵĞĚ�
�ĞŶƚƌĂů�WD�/�͗�ϭϮϰϱϱϬ͘��ƉƵď�ϮϬϬϮͬϬϵͬϭϰ͘�ĞŶŐ͘
ϰϳ�Eŝ�z,͕�,ƵĂŶŐ�>D͕��ŚĂŶŐ�D,͕�zĞŶ��:͕�>Ƶ��z͕ �zŽƵ�^>͕�Ğƚ�Ăů͘�dǁŽ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ŽĨ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�
ŚĞƉĂƟƟƐ� �� ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ� ŝŶ� ƚĂŝǁĂŶ͗� ŝŵƉĂĐƚ� ĂŶĚ� ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ� ĨŽƌ� ĨƵƚƵƌĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘�
'ĂƐƚƌŽĞŶƚĞƌŽůŽŐǇ͘�ϮϬϬϳ��Ɖƌ͖ϭϯϮ;ϰͿ͗ϭϮϴϳͲϵϯ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϭϳϰϯϯϯϮϮ͘��ƉƵď�ϮϬϬϳͬϬϰͬϭϳ͘�
ĞŶŐ͘
ϰϴ�,ĂƌƉĞƌ��D͘�tŚǇ�Ăŵ� /� ƐĐĂƌĞĚ�ŽĨ�,Ws͍�����ĂŶĐĞƌ� :��ůŝŶ͘� ϮϬϬϰ�^ĞƉͲKĐƚ͖ϱϰ;ϱͿ͗ϮϰϱͲϳ͘�
WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϭϱϯϳϭϮϴϮ͘��ƉƵď�ϮϬϬϰͬϬϵͬϭϳ͘�ĞŶŐ͘
ϰϵ� sŝůůĂ� >>͘� WƌŽƉŚǇůĂĐƟĐ� ,Ws� ǀĂĐĐŝŶĞƐ͗� ƌĞĚƵĐŝŶŐ� ƚŚĞ� ďƵƌĚĞŶ� ŽĨ� ,WsͲƌĞůĂƚĞĚ� ĚŝƐĞĂƐĞƐ͘�
sĂĐĐŝŶĞ͘�ϮϬϬϲ�DĂƌ�ϯϬ͖Ϯϰ�^ƵƉƉů�ϭ͗^ϮϯͲϴ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϭϲϭϵϰϱϴϯ͘��ƉƵď�ϮϬϬϱͬϭϬͬϬϭ͘�ĞŶŐ͘
ϱϬ�>Ƶ��͕�<ƵŵĂƌ��͕��ĂƐƚĞůůƐĂŐƵĞ�y͕�'ŝƵůŝĂŶŽ��Z͘��ĸĐĂĐǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ƉƌŽƉŚǇůĂĐƟĐ�ǀĂĐĐŝŶĞƐ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐĞƌǀŝĐĂů�,Ws�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ�ĂŵŽŶŐ�ǁŽŵĞŶ͗�Ă�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ƌĞǀŝĞǁ�Θ�ŵĞƚĂͲ
ĂŶĂůǇƐŝƐ͘��D��/ŶĨĞĐƚ��ŝƐ͘�ϮϬϭϭ͖ϭϭ͗ϭϯ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϮϭϮϮϲϵϯϯ͘�WƵďŵĞĚ��ĞŶƚƌĂů�WD�/�͗�
ϯϬϯϰϲϴϵ͘��ƉƵď�ϮϬϭϭͬϬϭͬϭϰ͘�ĞŶŐ͘
ϱϭ� �ŐĞŝŶŐ� �'�Ž,Ă͘� ,Ws� ^ĐŚŽŽů� sĂĐĐŝŶĂƟŽŶ� WƌŽŐƌĂŵ� �ĂŶďĞƌƌĂϮϬϭϯ� ĐŝƚĞĚ� ϮϬϭϮ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ͗�ŚƩƉ͗ͬͬŚƉǀ͘ ŚĞĂůƚŚ͘ŐŽǀ͘ ĂƵͬ͘
ϱϮ�DĂƩŚĞŝũ� /͕� WŽůůŽĐŬ��D͕��ƌŚůŝŬŽǀĂ� W͘ ��Ž� ĐĞƌǀŝĐĂů� ĐĂŶĐĞƌ�ĚĂƚĂ� ũƵƐƟĨǇ�,Ws�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�
ŝŶ� /ŶĚŝĂ͍� �ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐĂů� ĚĂƚĂ� ƐŽƵƌĐĞƐ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞŶĞƐƐ͘� :� Z� ^ŽĐ� DĞĚ͘� ϮϬϭϮ�
:ƵŶ͖ϭϬϱ;ϲͿ͗ϮϱϬͲϲϮ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϮϮϳϮϮϵϳϬ͘��ƉƵď�ϮϬϭϮͬϬϲͬϮϯ͘�ĞŶŐ͘
ϱϯ� DŽĐƌŽŌ� �͕� �ĞǀĞƌĞƵǆ� ,͕� <ŝŶůŽĐŚͲĚĞͲ>ŽĞƐ� ^͕� tŝůƐŽŶ� �͕� DĂĚŐĞ� ^͕� zŽƵůĞ� D͕� Ğƚ� Ăů͘�
/ŵŵƵŶŽůŽŐŝĐĂů͕� ǀŝƌŽůŽŐŝĐĂů� ĂŶĚ� ĐůŝŶŝĐĂů� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ƚŽ� ŚŝŐŚůǇ� ĂĐƟǀĞ� ĂŶƟƌĞƚƌŽǀŝƌĂů� ƚŚĞƌĂƉǇ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƌĞŐŝŵĞŶƐ�ŝŶ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĐůŝŶŝĐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘�ZŽǇĂů�&ƌĞĞ��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�,/s�DĞĚŝĐŝŶĞ͘�
�/�^͘�ϮϬϬϬ�:Ƶů�Ϯϴ͖ϭϰ;ϭϭͿ͗ϭϱϰϱͲϱϮ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϭϬϵϴϯϲϰϭ͘��ƉƵď�ϮϬϬϬͬϬϵͬϭϯ͘�ĞŶŐ͘
ϱϰ�sŽŐĞů�D͕�&ƌŝĞĚƌŝĐŚ�K͕�>ƵĐŚƚĞƌƐ�'͕�,ŽůůĞĐǌĞŬ��͕�tĂƐŵƵƚŚ� :�͕��ŶĂĚŽů��͕�Ğƚ�Ăů͘��ĂŶĐĞƌ�
ƌŝƐŬ�ŝŶ�,/sͲŝŶĨĞĐƚĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŽŶ�,��Zd�ŝƐ�ůĂƌŐĞůǇ�ĂƩƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ŽŶĐŽŐĞŶŝĐ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ƐƚĂƚĞ�ŽĨ� ŝŵŵƵŶŽĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͘� �Ƶƌ� :�DĞĚ�ZĞƐ͘� ϮϬϭϭ�DĂƌ�Ϯϴ͖ϭϲ;ϯͿ͗ϭϬϭͲϳ͘� WƵďDĞĚ�WD/�͗�
ϮϭϰϴϲϳϮϮ͘�WƵďŵĞĚ��ĞŶƚƌĂů�WD�/�͗�ϯϯϱϮϮϬϲ͘��ƉƵď�ϮϬϭϭͬϬϰͬϭϰ͘�ĞŶŐ͘
ϱϱ�,ĞƌŵŝŶĞ�K͕�>ĞĨƌĞƌĞ�&͕ ��ƌŽŶŽǁŝĐŬŝ�:W͕ �DĂƌŝĞƩĞ�y͕�:ŽŶĚĞĂƵ�<͕��ĐůĂĐŚĞͲ^ĂƵĚƌĞĂƵ�s͕�Ğƚ�Ăů͘�
ZĞŐƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ� ƐƉůĞŶŝĐ� ůǇŵƉŚŽŵĂ�ǁŝƚŚ�ǀŝůůŽƵƐ� ůǇŵƉŚŽĐǇƚĞƐ�ĂŌĞƌ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚĞƉĂƟƟƐ���
ǀŝƌƵƐ� ŝŶĨĞĐƟŽŶ͘�E��ŶŐů�:�DĞĚ͘�ϮϬϬϮ�:Ƶů�ϭϭ͖ϯϰϳ;ϮͿ͗ϴϵͲϵϰ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϭϮϭϭϬϳϯϲ͘��ƉƵď�
ϮϬϬϮͬϬϳͬϭϮ͘�ĞŶŐ͘
ϱϲ� �ƌŽƌĂ� Z͕� ^ŚƵĚĂ�D͕� 'ƵĂƐƚĂĮĞƌƌŽ� �͕� &ĞŶŐ� ,͕� dŽƉƚĂŶ� d͕ � dŽůƐƚŽǀ� z͕ � Ğƚ� Ăů͘� ^ƵƌǀŝǀŝŶ� ŝƐ� Ă�
ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�ƚĂƌŐĞƚ�ŝŶ�DĞƌŬĞů�ĐĞůů�ĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͘�^Đŝ�dƌĂŶƐů�DĞĚ͘�ϮϬϭϮ�DĂǇ�ϵ͖ϰ;ϭϯϯͿ͗ϭϯϯƌĂϱϲ͘�
WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϮϮϱϳϮϴϴϬ͘��ƉƵď�ϮϬϭϮͬϬϱͬϭϭ͘�ĞŶŐ͘

ϭ�ĚĞ�DĂƌƚĞů��͕�&ĞƌůĂǇ�:͕�&ƌĂŶĐĞƐĐŚŝ�^͕�sŝŐŶĂƚ�:͕��ƌĂǇ�&͕ �&ŽƌŵĂŶ��͕�Ğƚ�Ăů͘�'ůŽďĂů�ďƵƌĚĞŶ�ŽĨ�
ĐĂŶĐĞƌƐ�ĂƩƌŝďƵƚĂďůĞ�ƚŽ� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ϮϬϬϴ͗�Ă�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ƐǇŶƚŚĞƟĐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�>ĂŶĐĞƚ�KŶĐŽů͘�
ϮϬϭϮ�:ƵŶ͖ϭϯ;ϲͿ͗ϲϬϳͲϭϱ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϮϮϱϳϱϱϴϴ͘��ƉƵď�ϮϬϭϮͬϬϱͬϭϮ͘�ĞŶŐ͘
Ϯ��ŽƵǀĂƌĚ�s͕��ĂĂŶ�Z͕�^ƚƌĂŝĨ�<͕�'ƌŽƐƐĞ�z͕ �^ĞĐƌĞƚĂŶ��͕��ů�'ŚŝƐƐĂƐƐŝ�&͕ �Ğƚ�Ăů͘���ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�
ĐĂƌĐŝŶŽŐĞŶƐͲͲWĂƌƚ��͗�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ĂŐĞŶƚƐ͘�>ĂŶĐĞƚ�KŶĐŽů͘�ϮϬϬϵ��Ɖƌ͖ϭϬ;ϰͿ͗ϯϮϭͲϮ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�
ϭϵϯϱϬϲϵϴ͘��ƉƵď�ϮϬϬϵͬϬϰͬϬϴ͘�ĞŶŐ͘
ϯ��ĂƌƌŝůůŽͲ/ŶĨĂŶƚĞ��͕��ďďĂĚĞƐƐĂ�'͕��ĂŐĞůůĂ� >͕�'ŝŽƌĚĂŶŽ��͘�sŝƌĂů� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ĂƐ�Ă� ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�
ĐĂŶĐĞƌ� ;ƌĞǀŝĞǁͿ͘� /Ŷƚ� :� KŶĐŽů͘� ϮϬϬϳ� :ƵŶ͖ϯϬ;ϲͿ͗ϭϱϮϭͲϴ͘� WƵďDĞĚ� WD/�͗� ϭϳϰϴϳϯϳϰ͘� �ƉƵď�
ϮϬϬϳͬϬϱͬϭϬ͘�ĞŶŐ͘
ϰ� �ůͲ^ĞƌĂŐ� ,�͘� �ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ� ŽĨ� ǀŝƌĂů� ŚĞƉĂƟƟƐ� ĂŶĚ� ŚĞƉĂƚŽĐĞůůƵůĂƌ� ĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͘�
'ĂƐƚƌŽĞŶƚĞƌŽůŽŐǇ͘� ϮϬϭϮ� DĂǇ͖ϭϰϮ;ϲͿ͗ϭϮϲϰͲϳϯ� Ğϭ͘� WƵďDĞĚ� WD/�͗� ϮϮϱϯϳϰϯϮ͘� WƵďŵĞĚ�
�ĞŶƚƌĂů�WD�/�͗�ϯϯϯϴϵϰϵ͘��ƉƵď�ϮϬϭϮͬϬϰͬϮϴ͘�ĞŶŐ͘
ϱ�WĂƌŬŝŶ��D͘�dŚĞ�ŐůŽďĂů�ŚĞĂůƚŚ�ďƵƌĚĞŶ�ŽĨ�ŝŶĨĞĐƟŽŶͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĐĂŶĐĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϮϬϬϮ͘�
/Ŷƚ�:��ĂŶĐĞƌ͘ �ϮϬϬϲ�:ƵŶ�ϭϱ͖ϭϭϴ;ϭϮͿ͗ϯϬϯϬͲϰϰ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϭϲϰϬϰϳϯϴ͘��ƉƵď�ϮϬϬϲͬϬϭͬϭϯ͘�
ĞŶŐ͘
ϲ� ZŽƐĞŶ� ,Z͘� �ůŝŶŝĐĂů� ƉƌĂĐƟĐĞ͘� �ŚƌŽŶŝĐ� ŚĞƉĂƟƟƐ� �� ŝŶĨĞĐƟŽŶ͘� E� �ŶŐů� :� DĞĚ͘� ϮϬϭϭ� :ƵŶ�
Ϯϯ͖ϯϲϰ;ϮϱͿ͗ϮϰϮϵͲϯϴ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϮϭϲϵϲϯϬϵ͘��ƉƵď�ϮϬϭϭͬϬϲͬϮϰ͘�ĞŶŐ͘
ϳ� &ĂƌĂǌŝ� W�͕� �ĞWŝŶŚŽ� Z�͘� ,ĞƉĂƚŽĐĞůůƵůĂƌ� ĐĂƌĐŝŶŽŵĂ� ƉĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐ͗� ĨƌŽŵ� ŐĞŶĞƐ� ƚŽ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘� EĂƚ� ZĞǀ� �ĂŶĐĞƌ͘ � ϮϬϬϲ� ^ĞƉ͖ϲ;ϵͿ͗ϲϳϰͲϴϳ͘� WƵďDĞĚ� WD/�͗� ϭϲϵϮϵϯϮϯ͘� �ƉƵď�
ϮϬϬϲͬϬϴͬϮϱ͘�ĞŶŐ͘
ϴ�&ĂƌĂǌŝ�W�͕�'ůŝĐŬŵĂŶ�:͕�,ŽƌŶĞƌ�:͕��ĞƉŝŶŚŽ�Z�͘��ŽŽƉĞƌĂƟǀĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ŽĨ�Ɖϱϯ�ŵƵƚĂƟŽŶ͕�
ƚĞůŽŵĞƌĞ�ĚǇƐĨƵŶĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ůŝǀĞƌ�ĚĂŵĂŐĞ�ŝŶ�ŚĞƉĂƚŽĐĞůůƵůĂƌ�ĐĂƌĐŝŶŽŵĂ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ͘�
�ĂŶĐĞƌ�ZĞƐ͘�ϮϬϬϲ�DĂǇ�ϭ͖ϲϲ;ϵͿ͗ϰϳϲϲͲϳϯ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϭϲϲϱϭϰϯϬ͘��ƉƵď�ϮϬϬϲͬϬϱͬϬϯ͘�ĞŶŐ͘
ϵ� &ĂƩŽǀŝĐŚ� '͕� ^ƚƌŽīŽůŝŶŝ� d͕ � �ĂŐŶŝ� /͕� �ŽŶĂƚŽ� &͘ � ,ĞƉĂƚŽĐĞůůƵůĂƌ� ĐĂƌĐŝŶŽŵĂ� ŝŶ� ĐŝƌƌŚŽƐŝƐ͗�
ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ƌŝƐŬ� ĨĂĐƚŽƌƐ͘� 'ĂƐƚƌŽĞŶƚĞƌŽůŽŐǇ͘� ϮϬϬϰ�EŽǀ͖ϭϮϳ;ϱ� ^ƵƉƉů� ϭͿ͗^ϯϱͲϱϬ͘� WƵďDĞĚ�
WD/�͗�ϭϱϱϬϴϭϬϭ͘��ƉƵď�ϮϬϬϰͬϭϬͬϮϴ͘�ĞŶŐ͘
ϭϬ�ĚĞ�DĂƌƚĞů��͕� &ƌĂŶĐĞƐĐŚŝ� ^͘� /ŶĨĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ� ĐĂŶĐĞƌ͗�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�
ŚǇƉŽƚŚĞƐĞƐ͘� �ƌŝƚ� ZĞǀ�KŶĐŽů�,ĞŵĂƚŽů͘� ϮϬϬϵ� :ƵŶ͖ϳϬ;ϯͿ͗ϭϴϯͲϵϰ͘� WƵďDĞĚ�WD/�͗� ϭϴϴϬϱϳϬϮ͘�
�ƉƵď�ϮϬϬϴͬϬϵͬϮϯ͘�ĞŶŐ͘
ϭϭ��ŝŐŶĞŐŽ��>͕�&Ğƌƌŝ��͕�DŽŶƟ�D͕�>Ă�ŝǀŝƚĂ�>͕�'ŝĂŶŶŝŶŝ��͕��ĂƌĞĐĐŝĂ�'͕�Ğƚ�Ăů͘�,ĞƉĂƟƟƐ���ǀŝƌƵƐ�
ĂƐ� Ă� ůǇŵƉŚŽƚƌŽƉŝĐ� ĂŐĞŶƚ͗� ĞǀŝĚĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ƉĂƚŚŽŐĞŶĞƟĐ� ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘� �ůŝŶ� �ǆƉ� ZŚĞƵŵĂƚŽů͘�
ϭϵϵϱ�EŽǀͲ�ĞĐ͖ϭϯ�^ƵƉƉů�ϭϯ͗^ϯϯͲϳ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϴϳϯϬϰϳϰ͘��ƉƵď�ϭϵϵϱͬϭϭͬϬϭ͘�ĞŶŐ͘
ϭϮ�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�t,͘�,/sͬ�/�^�&ĂĐƚ�^ŚĞĞƚ�EŽ�ϯϲϬ͘�'ĞŶĞǀĂ�t,K�DĞĚŝĂ�ĐĞŶƚƌĞ͖�ϮϬϭϭ͘
ϭϯ� �ŽŶƚƌŽů� �Ĩ�͘� ϭϵϵϯ� ƌĞǀŝƐĞĚ� ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ� ƐǇƐƚĞŵ� ĨŽƌ� ,/s� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ĞǆƉĂŶĚĞĚ�
ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ� ĐĂƐĞ� ĚĞĮŶŝƟŽŶ� ĨŽƌ� �/�^� ĂŵŽŶŐ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ĂĚƵůƚƐ͘�DŽƌď�DŽƌƚĂů�tŬůǇ�
ZĞƉ͘�ϭϵϵϮ͖ϰϭ͗ϭͲϭϵ͘
ϭϰ� ,ĂƌĨŽƌĚ� :�͘� sŝƌĂů� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ŚƵŵĂŶ� ĐĂŶĐĞƌƐ͗� ƚŚĞ� ůĞŐĂĐǇ� ŽĨ� �ĞŶŝƐ� �ƵƌŬŝƩ͘� �ƌ� :�
,ĂĞŵĂƚŽů͘�ϮϬϭϮ�DĂƌ͖ϭϱϲ;ϲͿ͗ϳϬϵͲϭϴ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϮϮϮϯϯϱϮϲ͘��ƉƵď�ϮϬϭϮͬϬϭͬϭϮ͘�ĞŶŐ͘
ϭϱ��ƌĂŽƵĚĂŬŝ�D͕�dǌŽƌƚǌĂƚŽƵͲ^ƚĂƚŚŽƉŽƵůŽƵ�&͘ �dƵŵŽƌŝŐĞŶĞƐŝƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞƚƌŽǀŝƌĂů�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ͘�
:� /ŶĨĞĐƚ��Ğǀ��ƚƌŝĞƐ͘� ϮϬϭϭ�EŽǀ͖ϱ;ϭϭͿ͗ϳϱϭͲϴ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϮϮϭϭϮϳϮϳ͘��ƉƵď�ϮϬϭϭͬϭϭͬϮϱ͘�
ĞŶŐ͘
ϭϲ�,ĂĐĞŝŶͲ�ĞǇͲ�ďŝŶĂ�^͕�'ĂƌƌŝŐƵĞ��͕�tĂŶŐ�'W͕ �^ŽƵůŝĞƌ�:͕�>ŝŵ��͕�DŽƌŝůůŽŶ��͕�Ğƚ�Ăů͘�/ŶƐĞƌƟŽŶĂů�
ŽŶĐŽŐĞŶĞƐŝƐ�ŝŶ�ϰ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŌĞƌ�ƌĞƚƌŽǀŝƌƵƐͲŵĞĚŝĂƚĞĚ�ŐĞŶĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ŽĨ�^�/�Ͳyϭ͘�:��ůŝŶ�/ŶǀĞƐƚ͘�
ϮϬϬϴ� ^ĞƉ͖ϭϭϴ;ϵͿ͗ϯϭϯϮͲϰϮ͘� WƵďDĞĚ�WD/�͗� ϭϴϲϴϴϮϴϱ͘� WƵďŵĞĚ��ĞŶƚƌĂů� WD�/�͗� Ϯϰϵϲϵϲϯ͘�
�ƉƵď�ϮϬϬϴͬϬϴͬϬϵ͘�ĞŶŐ͘
ϭϳ��ĞƐĂŶĂ��͕�̂ ŐƵĂůĚŝŶŽ�:͕�ZƵĚŝůŽƐƐŽ�>͕�DĞƌĞůůĂ�̂ ͕�EĂůĚŝŶŝ�>͕�DŽŶƟŶŝ��͘�tŚŽůĞ�ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƚŽŵĞ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂďĞƌƌĂŶƚ�ƐƉůŝĐŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶĚƵĐĞĚ�ďǇ�ůĞŶƟǀŝƌĂů�ǀĞĐƚŽƌ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶƐ͘�:��ůŝŶ�
/ŶǀĞƐƚ͘� ϮϬϭϮ�DĂǇ�ϭ͖ϭϮϮ;ϱͿ͗ϭϲϲϳͲϳϲ͘� WƵďDĞĚ�WD/�͗� ϮϮϱϮϯϬϲϰ͘� WƵďŵĞĚ��ĞŶƚƌĂů� WD�/�͗�
ϯϯϯϲϵϵϰ͘��ƉƵď�ϮϬϭϮͬϬϰͬϮϰ͘�ĞŶŐ͘
ϭϴ� ,ƵǇŶŚ� �͕� sŝŶĐĂŶ� �͕� DĂŶƚĂŵĂĚŝŽƟƐ� d͕ � WƵƌĐĞůů� �͕� �ŚĂŶ� �<͕� ZĂŵƐĂǇ� Z͘� KŶĐŽŐĞŶŝĐ�
ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŽĨ�,/sͲdĂƚ�ŝŶ�ĐŽůŽƌĞĐƚĂů�ĐĂŶĐĞƌ�ĐĞůůƐ͘��Ƶƌƌ�,/s�ZĞƐ͘�ϮϬϬϳ�:Ƶů͖ϱ;ϰͿ͗ϰϬϯͲϵ͘�WƵďDĞĚ�
WD/�͗�ϭϳϲϮϳϱϬϯ͘��ƉƵď�ϮϬϬϳͬϬϳͬϭϰ͘�ĞŶŐ͘
ϭϵ��ĂƌďĂƌŽ�'͕��ĂƌďĂƌŝŶŝ�'͘�,/s�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂŶĐĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞƌĂ�ŽĨ�ŚŝŐŚůǇ�ĂĐƟǀĞ�ĂŶƟƌĞƚƌŽǀŝƌĂů�
ƚŚĞƌĂƉǇ� ;ZĞǀŝĞǁͿ͘� KŶĐŽů� ZĞƉ͘� ϮϬϬϳ�DĂǇ͖ϭϳ;ϱͿ͗ϭϭϮϭͲϲ͘� WƵďDĞĚ� WD/�͗� ϭϳϯϵϬϬϱϰ͘� �ƉƵď�
ϮϬϬϳͬϬϯͬϮϵ͘�ĞŶŐ͘
ϮϬ�'ƌƵůŝĐŚ���͕�ǀĂŶ�>ĞĞƵǁĞŶ�Dd͕ �&ĂůƐƚĞƌ�DK͕�sĂũĚŝĐ��D͘�/ŶĐŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ĐĂŶĐĞƌƐ�ŝŶ�ƉĞŽƉůĞ�
ǁŝƚŚ�,/sͬ�/�^�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŵŵƵŶŽƐƵƉƉƌĞƐƐĞĚ�ƚƌĂŶƐƉůĂŶƚ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ͗�Ă�ŵĞƚĂͲĂŶĂůǇƐŝƐ͘�
>ĂŶĐĞƚ͘�ϮϬϬϳ�:Ƶů�ϳ͖ϯϳϬ;ϵϱϴϭͿ͗ϱϵͲϲϳ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϭϳϲϭϳϮϳϯ͘��ƉƵď�ϮϬϬϳͬϬϳͬϭϬ͘�ĞŶŐ͘
Ϯϭ� �ĞĐĂƵƐƐŝŶ� '͕� ^ďŝŚͲ>ĂŵŵĂůŝ� &͕ � ĚĞ� dƵƌĞŶŶĞͲdĞƐƐŝĞƌ� D͕� �ŽƵŐƵĞƌŵŽƵŚ� �͕� KŽŬĂ� d͘ �
�ǆƉƌĞƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ��Z&ϭ� ŐĞŶĞ� ĞŶĐŽĚĞĚ� ďǇ� �ƉƐƚĞŝŶͲ�Ăƌƌ� ǀŝƌƵƐ� ŝŶ� ŶĂƐŽƉŚĂƌǇŶŐĞĂů� ĐĂƌĐŝŶŽŵĂ�
ďŝŽƉƐŝĞƐ͘� �ĂŶĐĞƌ� ZĞƐ͘� ϮϬϬϬ� KĐƚ� ϭ͖ϲϬ;ϭϵͿ͗ϱϱϴϰͲϴ͘� WƵďDĞĚ� WD/�͗� ϭϭϬϯϰϭϬϳ͘� �ƉƵď�
ϮϬϬϬͬϭϬͬϭϴ͘�ĞŶŐ͘
ϮϮ� >ŝĞďŽǁŝƚǌ� �͘� EĂƐŽƉŚĂƌǇŶŐĞĂů� ĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͗� ƚŚĞ� �ƉƐƚĞŝŶͲ�Ăƌƌ� ǀŝƌƵƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘� ^ĞŵŝŶ�
KŶĐŽů͘�ϭϵϵϰ�:ƵŶ͖Ϯϭ;ϯͿ͗ϯϳϲͲϴϭ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϴϮϬϵϮϲϵ͘��ƉƵď�ϭϵϵϰͬϬϲͬϬϭ͘�ĞŶŐ͘
Ϯϯ� �ŚĞŶŐ� �D͘� sŝƌĂů� ŽŶĐŽŐĞŶĞƐ͕� ŶŽŶĐŽĚŝŶŐ� ZE�Ɛ͕� ĂŶĚ� ZE�� ƐƉůŝĐŝŶŐ� ŝŶ� ŚƵŵĂŶ� ƚƵŵŽƌ�
ǀŝƌƵƐĞƐ͘�/Ŷƚ�:��ŝŽů�^Đŝ͘�ϮϬϭϬ͖ϲ;ϳͿ͗ϳϯϬͲϱϱ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϮϭϭϱϮϭϭϱ͘�WƵďŵĞĚ��ĞŶƚƌĂů�WD�/�͗�
ϮϵϵϵϴϱϬ͘��ƉƵď�ϮϬϭϬͬϭϮͬϭϱ͘�ĞŶŐ͘
Ϯϰ� ^ƚĂŶůĞǇ�D�͕�tŝŶĚĞƌ� �D͕� ^ƚĞƌůŝŶŐ� :�͕� 'ŽŽŶ� W<͘� ,Ws� ŝŶĨĞĐƟŽŶ͕� ĂŶĂů� ŝŶƚƌĂͲĞƉŝƚŚĞůŝĂů�
ŶĞŽƉůĂƐŝĂ�;�/EͿ�ĂŶĚ�ĂŶĂů�ĐĂŶĐĞƌ͗�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŝƐƐƵĞƐ͘��D��ĐĂŶĐĞƌ͘ �ϮϬϭϮ͖ϭϮ͗ϯϵϴ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�
ϮϮϵϱϴϮϳϲ͘�WƵďŵĞĚ��ĞŶƚƌĂů�WD�/�͗�ϯϰϴϴϱϲϯ͘
Ϯϱ�WĂƌŬŝŶ��D͕��ƌĂǇ�&͘ ��ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͗�dŚĞ�ďƵƌĚĞŶ�ŽĨ�,WsͲƌĞůĂƚĞĚ�ĐĂŶĐĞƌƐ͘�sĂĐĐŝŶĞ͘�ϮϬϬϲ��ƵŐ�
ϯϭ͖Ϯϰ�^ƵƉƉů�ϯ͗^ϯͬϭϭͲϮϱ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϭϲϵϰϵϵϵϳ͘
Ϯϲ�'ŝůůŝƐŽŶ�D>͕��ĂƐƚĞůůƐĂŐƵĞ�y͕��ŚĂƚƵƌǀĞĚŝ��͕�'ŽŽĚŵĂŶ�Dd͕ � ^ŶŝũĚĞƌƐ� W͕ � dŽŵŵĂƐŝŶŽ�D͕�
Ğƚ�Ăů͘��ŽŵƉĂƌĂƟǀĞ�ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ�ŽĨ�,Ws�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĐĂŶĐĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ĂŶĚ�
ŶĞĐŬ�ĂŶĚ�ĐĞƌǀŝǆ͘�/Ŷƚ�:��ĂŶĐĞƌ͘ �ϮϬϭϯ��Ɖƌ�ϵ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�Ϯϯϱϲϴϱϱϲ͘
Ϯϳ� 'ŝůůŝƐŽŶ�D>͕� �ŚĂƚƵƌǀĞĚŝ� �<͕� >ŽǁǇ��Z͘� ,Ws� ƉƌŽƉŚǇůĂĐƟĐ� ǀĂĐĐŝŶĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƉŽƚĞŶƟĂů�
ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ŶŽŶĐĞƌǀŝĐĂů�ĐĂŶĐĞƌƐ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ͘��ĂŶĐĞƌ͘ �ϮϬϬϴ�EŽǀ�ϭϱ͖ϭϭϯ;ϭϬ�
^ƵƉƉůͿ͗ϯϬϯϲͲϰϲ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�ϭϴϵϴϬϮϴϲ͘
Ϯϴ��ĂĂŬ�:W͕ �<ƌƵƐĞ��:͕�'ĂƌůĂŶĚ�^D͕�^ŬĂůĂŶĚ�/͕�:ĂŶƐƐĞŶ���͕�dĂďƌŝǌŝ�^͕�Ğƚ�Ăů͘��ŽŵďŝŶĞĚ�Ɖϱϯ�ĂŶĚ�
ƌĞƟŶŽďůĂƐƚŽŵĂ�ƉƌŽƚĞŝŶ�ĚĞƚĞĐƟŽŶ� ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ�ĂŶĚ� ƌĞŐƌĞƐƐŝǀĞ�ĐĞƌǀŝĐĂů�ŚŝŐŚͲŐƌĂĚĞ�
ƐƋƵĂŵŽƵƐ�ŝŶƚƌĂĞƉŝƚŚĞůŝĂů�ůĞƐŝŽŶƐ͘��ŵ�:�^ƵƌŐ�WĂƚŚŽů͘�ϮϬϬϱ��ƵŐ͖Ϯϵ;ϴͿ͗ϭϬϲϮͲϲ͘�WƵďDĞĚ�WD/�͗�
ϭϲϬϬϲϴϬϭ͘��ƉƵď�ϮϬϬϱͬϬϳͬϭϮ͘�ĞŶŐ͘

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ

�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ
s��ŽŽŶ͗�ďŽŽŶϬϬϯϱΛŇŝŶĚĞƌƐ͘ĞĚƵ͘ĂƵ


