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Proceedings of DRS
ϮϬϮϬ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�
ϭϭͲϭϰ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϬ͕�ŚĞůĚ�ŽŶůŝŶĞ͘
KƌŐĂŶŝƐĞĚ�ďǇ�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ƌŝƐďĂŶĞ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘
sŽůƵŵĞ�ϭ͕�Ϯ͕�ϯ͕�ϰ͕�ϱ

�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ǀŝƐƵĂů�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĐŽŶĐĞƉƚ͗�dĂŚŶĞĞ��ĂƌŶĞƩ
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ĐŽǀĞƌ�ĚĞƐŝŐŶ͗�ZĂǇ�>Ğŝ�
WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ĐŽŵƉŝůĞĚ�ďǇ�:ĞĂŶŝŶĞ�DŽŽŝũ͕��ĂƌůŽƐ�WƌĞĐŝŽƐŽ��ŽŵŝŶŐŽ�ĂŶĚ�^ƚĞůůĂ��ŽĞƐƐ

�ĚŝƚŽƌƐ͗�^ƚĞůůĂ��ŽĞƐƐ͕�DŝŶŐ��ŚĞƵŶŐ͕�ZĞďĞĐĐĂ��ĂŝŶ
^ĞƌŝĞƐ��ĚŝƚŽƌƐ͗�WĞƚĞƌ�>ůŽǇĚ�ĂŶĚ�^ƚĞůůĂ��ŽĞƐƐ͘�&ŽƌŵĞƌůǇ͕ ��ƌŝŬ��ŽŚĞŵŝĂ

�Z^�^/'�ƐĞĐƟŽŶ�ĞĚŝƚŽƌƐ͗�EŝƚŚŝŬƵů�EŝŵŬƵůƌĂƚ͕��ŶŶ�WĞƚĞƌŵĂŶƐ͕��ĞƌĞŬ�:ŽŶĞƐ͕�EĂǌ��ƂƌĞŬĕŝ͕�
>ĞƐůĞǇͲ�ŶŶ�EŽĞů͕�>ŝǀ�DĞƌĞƚĞ�EŝĞůƐĞŶ͕�EŝĐŽůĞ�>Žƚǌ͕�/ŶŐǀŝůĚ��ŝŐƌĂŶĞƐ͕�dŽŵ�&ŝƐŚĞƌ͕ �,ƵĂ��ŽŶŐ͕�
�ŵŵĂ��ĞǁďĞƌƌǇ͕ �<ƌŝƐƟŶĂ�EŝĞĚĚĞƌĞƌ͕ ��ƌŝŬ��ŽŚĞŵŝĂ͕�^ĂƌĂŚ�<ĞƩůĞǇ͕ �ZĞŶĂƚĂ�D͘�>ĞŝƚĆŽ͕�
�ŵŵĂŶƵĞů�dƐĞŬůĞǀĞƐ

dŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ƵŶĚĞƌ�Ă��ƌĞĂƟǀĞ��ŽŵŵŽŶƐ��ƩƌŝďƵƟŽŶͲEŽŶ��ŽŵŵĞƌĐŝĂů�ϰ͘Ϭ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�>ŝĐĞŶƐĞ͘�ŚƩƉ͗ͬͬĐƌĞĂƟǀĞĐŽŵŵŽŶƐ͘ŽƌŐͬůŝĐĞŶƐĞƐͬďǇͲŶĐͬϰ͘Ϭͬ

WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ��Z^�ϮϬϮϬ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͗�^ǇŶĞƌŐǇ�

/^^E�ϮϯϵϴͲϯϭϯϮ

/^�E�ϵϳϴͲϭͲϵϭϮϮϵϰͲϯϳͲϰ��WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ��Z^�ϮϬϮϬ�sŽůƵŵĞ�ϭ�^ǇŶĞƌŐǇ�^ŝƚƵĂƟŽŶƐ�;ĞďŽŽŬͿ
/^�E�ϵϳϴͲϭͲϵϭϮϮϵϰͲϯϴͲϭ��WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ��Z^�ϮϬϮϬ�sŽůƵŵĞ�Ϯ�/ŵƉĂĐƚƐ�;ĞďŽŽŬͿ
/^�E�ϵϳϴͲϭͲϵϭϮϮϵϰͲϯϵͲϴ��WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ��Z^�ϮϬϮϬ�sŽůƵŵĞ�ϯ��ŽͲ�ƌĞĂƟŽŶ�;ĞďŽŽŬͿ
/^�E�ϵϳϴͲϭͲϵϭϮϮϵϰͲϰϬͲϰ��WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ��Z^�ϮϬϮϬ�sŽůƵŵĞ�ϰ��ĚƵĐĂƟŽŶ�;ĞďŽŽŬͿ
/^�E�ϵϳϴͲϭͲϵϭϮϮϵϰͲϰϭͲϭ��WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ��Z^�ϮϬϮϬ�sŽůƵŵĞ�ϱ�WƌŽĐĞƐƐĞƐ�;ĞďŽŽŬͿ

WƵďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ŽĐŝĞƚǇ�
ϴϱ�'ƌĞĂƚ�WŽƌƚůĂŶĚ�^ƚƌĞĞƚ
>ŽŶĚŽŶ�tϭt�ϳ>d
hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ

�ĞƐŝŐŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ŽĐŝĞƚǇ�^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂƚ�
ĞŵĂŝů͗�ĂĚŵŝŶΛĚĞƐŝŐŶƌĞƐĞĂƌĐŚƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ�
ǁĞďƐŝƚĞ͗�ǁǁǁ͘ĚĞƐŝŐŶƌĞƐĞĂƌĐŚƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ

&ŽƵŶĚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϲϲ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ŽĐŝĞƚǇ�;�Z^Ϳ�ŝƐ�Ă�ůĞĂƌŶĞĚ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ-
ŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůŽŶŐĞƐƚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͕�ŵƵůƟͲĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŝŶ�Ăůů�ŝƚƐ�ŵĂŶǇ�ĮĞůĚƐ͘

�Z^�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�^ĞƌŝĞƐ
�Z^�ϮϬϬϮ�>ŽŶĚŽŶ͖��Z^�ϮϬϬϰ�DĞůďŽƵƌŶĞ͖��Z^�ϮϬϬϲ�>ŝƐďŽŶ͖��Z^�ϮϬϬϴ�^ŚĞĸĞůĚ͖��Z^�ϮϬϭϬ�DŽŶƚƌĞĂů͖��Z^�ϮϬϭϮ�
�ĂŶŐŬŽŬ͖��Z^�ϮϬϭϰ�hŵĞĊ͖��Z^�ϮϬϭϲ��ƌŝŐŚƚŽŶ͖��Z^�ϮϬϭϴ�>ŝŵĞƌŝĐŬ͖��Z^�ϮϬϮϬ��ƌŝƐďĂŶĞ�ŽŶůŝŶĞ
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DRS 2020 Conference team

Conference Chair
DŝŶŐ��ŚĞƵŶŐ͕�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ƌŝƐďĂŶĞ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ

DRS Co-Chair
ZĞďĞĐĐĂ��ĂŝŶ͕�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �h<

KƌŐĂŶŝƐŝŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞ
DŝŶŐ��ŚĞƵŶŐ͕�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�;�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ��ŚĂŝƌͿ
ZĞďĞĐĐĂ��ĂŝŶ͕�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �h<�;�ŽͲ�ŚĂŝƌͿ
�ůĂŶ�>ŝĞǁ͕�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ƌŝƐďĂŶĞ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ
�ůĂŝƌ�<ƵǇƐ͕�^ǁŝŶďƵƌŶĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ
�ĂůĞ�WĂƩĞƌƐŽŶ͕�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ
�ůĞŶŝ�<ĂůĂŶƟĚŽƵ͕�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ
ZŽŶŐƌŽŶŐ�zƵ͕�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ
^ƚĞůůĂ��ŽĞƐƐ͕��ĞůŌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �dŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ

WƌŽŐƌĂŵŵĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ
^ƚĞůůĂ��ŽĞƐƐ͕��ĞůŌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �dŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ�;�ŚĂŝƌͿ
ZĞďĞĐĐĂ��ĂŝŶ͕�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �h<
DŝŶŐ��ŚĞƵŶŐ͕�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ
,ƵĂ��ŽŶŐ͕�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �h<
ZŽďĞƌƚ�,ĂƌůĂŶĚ͕�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �h<
WĞƚĞƌ�>ůŽǇĚ͕��ĞůŌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �dŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ
�ŵŵĂŶƵĞů�dƐĞŬůĞǀĞƐ͕�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �h<

�ŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ
�ůĞŶŝ�<ĂůĂŶƟĚŽƵ͕�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�;�ŚĂŝƌͿ
,ĞĂƚŚĞƌ�tŝůƚƐĞ͕�hŵĞĊ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �^ǁĞĚĞŶ
EŝŬůĂǀƐ�ZƵďĞŶŝƐ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĂƐŵĂŶŝĂ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ
ZĂĨĂĞů�'ŽŵĞǌ͕�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ

tŽƌŬƐŚŽƉƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ
�ůĂŶ�>ŝĞǁ͕�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�;�ŚĂŝƌͿ
<Ğŝ�,ŽƐŚŝ͕��ƵĐŬůĂŶĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�;�ŽͲ�ŚĂŝƌͿ
�ŶŶĂ�:ĂĐŬƐŽŶ͕��ƵĐŬůĂŶĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ
�ŝĂŶ�dũŽŶĚƌŽŶĞŐŽƌŽ͕�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ
,Ƶŝ�dŝĂŶ͕�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ
>ĞŝŐŚ�^ŚƵƩĞƌ͕ �'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ
^ƵŶĞ�<ůŽŬ�'ƵĚŝŬƐĞŶ͕��ĞƐŝŐŶ�^ĐŚŽŽů�<ŽůĚŝŶŐ͕��ĞŶŵĂƌŬ

WŽƐƚŐƌĂĚƵĂƚĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ŽŵŵŝƩĞĞ
DŝŶŐ��ŚĞƵŶŐ͕�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�;�ŚĂŝƌͿ
�ĂůĞ�WĂƩĞƌƐŽŶ͕�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ
'ĞƌŚĂƌĚ��ƌƵǇŶƐ͕�dŚĞ�,ŽŶŐ�<ŽŶŐ�WŽůǇƚĞĐŚŶŝĐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �,ŽŶŐ�<ŽŶŐ
,ĞůůĞ�DĂƌŝĞ�^ŬŽǀďũĞƌŐ͕��ĞƐŝŐŶ�^ĐŚŽŽů�<ŽůĚŝŶŐ͕��ĞŶŵĂƌŬ
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,ƵĂ��ŽŶŐ͕�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �h<
sĞƌŽŶŝĐĂ�'ĂƌĐŝĂ�,ĂŶƐĞŶ͕�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ

DĂƌŬĞƟŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞ
DŝŶŐ��ŚĞƵŶŐ͕�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�;�ŚĂŝƌͿ
�ůĂŝƌ�<ƵǇƐ͕�^ǁŝŶďƵƌŶĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ
ZŽŶŐƌŽŶŐ�zƵ͕�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ

Advisory Group
dƌĂĐǇ��ŚĂŵƌĂ͕�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �h<
�ĞĞƐ�ĚĞ��ŽŶƚ͕�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �h<
>ŝŶ�>ŝŶ��ŚĞŶ͕�dĞĐŚŶŝĐĂů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕�dŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ
ZĂĐŚĞů��ŽŽƉĞƌ͕ �>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �h<
<ĞĞƐ��ŽƌƐƚ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�^ǇĚŶĞǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ
<ƵŶ�WǇŽ�>ĞĞ͕�,ŽŶŐ�<ŽŶŐ�WŽůǇƚĞĐŚŶŝĐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �,ŽŶŐ�<ŽŶŐ
WĞƚĞƌ�>ůŽǇĚ͕��ĞůŌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �dŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ
WĂƵů�,ĞŬŬĞƌƚ͕��ĞůŌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �dŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ
dĞƌƌǇ�/ƌǁŝŶ͕��ĂƌŶĞŐŝĞ�DĞůůŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �h^

DRS Special Interest Group Chairs
�ǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�;�ŬƐŝŐͿ
EŝƚŚŝŬƵů�EŝŵŬƵůƌĂƚ͕�K����hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ĂŶĂĚĂ
�ĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ͕�tĞůůďĞŝŶŐ�ĂŶĚ�,ĂƉƉŝŶĞƐƐ�;^ŝŐǁĞůůͿ
�ŶŶ�WĞƚĞƌŵĂŶƐ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�,ĂƐƐĞůƚ͕��ĞůŐŝƵŵ
�ĞƐŝŐŶ�WĞĚĂŐŽŐǇ�;WĞĚƐŝŐͿ
�ĞƌĞŬ�:ŽŶĞƐ͕�KƉĞŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �h<
KďũĞĐƚƐ͕�WƌĂĐƟĐĞƐ͕��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�EĞƚǁŽƌŬƐ�;KƉĞŶƐŝŐͿ�
dŽŵ�&ŝƐŚĞƌ͕ �EŽƫŶŐŚĂŵ�dƌĞŶƚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �h<
/ŶĐůƵƐŝǀĞ��ĞƐŝŐŶ�;/ŶĐůƵƐŝǀĞƐŝŐͿ
,ƵĂ��ŽŶŐ͕�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �h<
�ĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�;^ƵƐƐŝŐͿ
�ŵŵĂ��ĞǁďĞƌƌǇ͕ �KƉĞŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �h<
�ĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ��ĞŚĂǀŝŽƵƌ��ŚĂŶŐĞ�;����ƐŝŐͿ
<ƌŝƐƟŶĂ�EŝĞĚĚĞƌĞƌ͕ �DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �h<�
�ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�;�ŝŵƐŝŐͿ
�ƌŝŬ��ŽŚĞŵŝĂ͕�KƐůŽ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �EŽƌǁĂǇ
�ĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�dĂŶŐŝďůĞ͕��ŵďĞĚĚĞĚ�ĂŶĚ�EĞƚǁŽƌŬĞĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�;dĞŶƚƐŝŐͿ
^ĂƌĂŚ�<ĞƩůĞǇ͕ �hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĚŝŶďƵƌŐŚ͕�h<
WůƵƌŝǀĞƌƐĂů��ĞƐŝŐŶ�;WůƵƌŝƐŝŐͿ
>ĞƐůĞǇͲ�ŶŶ�EŽĞů͕�dƵůĂŶĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �h^
ZĞŶĂƚĂ�D͘�>ĞŝƚĆŽ͕�K����hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ĂŶĂĚĂ
Global Health
�ŵŵĂŶƵĞů�dƐĞŬůĞǀĞƐ͕�/ŵĂŐŝŶĂƟŽŶ>ĂŶĐĂƐƚĞƌ͕ �>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �h<
&ĂƟŵĂ�'ŚĂŶŝ͕�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �DĂůĂǇƐŝĂ



vii

�Z^ϮϬϮϬ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁĞƌƐ

Carlos Aceves-González͕�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�'ƵĂĚĂůĂũĂƌĂ͕�DĞǆŝĐŽ
dŽŵ��ŝŶƐǁŽƌƚŚ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ƌŝŐŚƚŽŶ͕�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ
Yoko Akama͕�ZD/d�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ
Canan Akoglu͕��ĞƐŝŐŶ�^ĐŚŽŽů�<ŽůĚŝŶŐ͕��ĞŶŵĂƌŬ
<ĂƚĞƌŝŶĂ��ůĞǆŝŽƵ͕�dŚĞ�KƉĞŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ
Andrea Augsten͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tƵƉƉĞƌƚĂů͕�'ĞƌŵĂŶǇ
^ƚĞƉŚĞŶ��ǁŽŶŝǇŝ͕�dĞǆĂƐ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ
Camilo Ayala Garcia͕�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ��ŶĚĞƐ͕��ŽůŽŵďŝĂ
Joon Sang Baek͕�zŽŶƐĞŝ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �^ŽƵƚŚ�<ŽƌĞĂ
zĞŬƚĂ��ĂŬŦƌůŦŽŒůƵ͕�<Žĕ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �dƵƌŬĞǇ
Carol Bales͕�/�D͕�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ
Carolyn Barnes͕�^ǁŝŶďƵƌŶĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ
EŝŐĂŶ��ĂǇĂǌŝƚ͕�/ƐƚĂŶďƵů�dĞĐŚŶŝĐĂů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �dƵƌŬĞǇ
Taslima Begum͕��ĂƌĚŝī�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ
Eeva Berglund͕��ĂůƚŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �&ŝŶůĂŶĚ
Tracy Bhamra͕�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ
Richard Bibb͕�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ
EŽĞŵŝ��ŝƩĞƌŵĂŶ͕�dĞĐŚŶŝŽŶ͕�/ƐƌĂĞů
Stella Boess͕��ĞůŌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ
Erik Bohemia͕�KƐůŽ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �EŽƌǁĂǇ
Elizabeth Boling͕�/ŶĚŝĂŶĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ
�ŽƵĚĞǁŝũŶ��ŽŽŶ͕��ĞůŌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ
Jacky Bourgeois͕��ĞůŌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ
^ŝŵŽŶ��ŽǁĞŶ͕�EĞǁĐĂƐƚůĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ
Stephen Boyd Davis͕�ZŽǇĂů��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ��ƌƚ͕�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ
Philip Breedon͕�EŽƫŶŐŚĂŵ�dƌĞŶƚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ
Charlie Breindahl͕�<ƆďĞŶŚĂǀŶƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĞƚ͕��ĞŶŵĂƌŬ
Sarah Brooke Brooks͕�/�D͕�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ
Jacob Buur͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ŽƵƚŚĞƌŶ��ĞŶŵĂƌŬ͕��ĞŶŵĂƌŬ
Rebecca Cain͕�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ
Maria Emília Capucho Duarte͕�/���͕�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ��ƵƌŽƉĞŝĂ͕�WŽƌƚƵŐĂů
�ůĞŶĂ��ĂƌĂƩŝ͕�WŽůŝƚĞĐŶŝĐŽ�Ěŝ�DŝůĂŶŽ͕�/ƚĂůǇ
DĞŝƌĂ��ŚĞĮƚǌ͕�/�D͕�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ
Chien-Hsiung Chen͕�dĂŝǁĂŶ�dĞĐŚ͕�dĂŝǁĂŶ
Chun-Di Chen͕�EĂƟŽŶĂů�dĂŝƉĞŝ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�dĂŝǁĂŶ
Ming Cheung͕�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ
Bo Christensen͕��ŽƉĞŶŚĂŐĞŶ��ƵƐŝŶĞƐƐ�^ĐŚŽŽů͕��ĞŶŵĂƌŬ
,ĞŶƌŝ��ŚƌŝƐƟĂĂŶƐ͕�hůƐĂŶ�EĂƟŽŶĂů�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�^ĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ
�ďĚƵƐƐĞůĂŵ��ŝŌĞƌ͕�DŝŵĂƌ�^ŝŶĂŶ�&ŝŶĞ��ƌƚƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �dƵƌŬĞǇ
EĂǌůŝ��ŝůĂ͕��ŵƐƚĞƌĚĂŵ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ƉƉůŝĞĚ�^ĐŝĞŶĐĞƐ͕�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ
Violeta Clemente͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ǀĞŝƌŽ͕�WŽƌƚƵŐĂů
Stuart Cockbill͕�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ
Anne Corlin͕��ĞƐŝŐŶ�^ĐŚŽŽů�<ŽůĚŝŶŐ͕��ĞŶŵĂƌŬ
Paul Coulton͕�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ
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Alma Leora Culén͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�KƐůŽ͕�EŽƌǁĂǇ
Biljana Culibrk Fredriksen͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ŽƵƚŚͲ�ĂƐƚĞƌŶ�EŽƌǁĂǇ͕ �EŽƌǁĂǇ
Helene Day Fraser͕��ŵŝůǇ��Ăƌƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ƌƚ�н��ĞƐŝŐŶ͕��ĂŶĂĚĂ
Cornelis de Bont͕�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ
Amalia de Götzen͕��ĂůďŽƌŐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ĞŶŵĂƌŬ
João de Souza Leite͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͕��ƌĂǌŝů
Federico Del Giorgio Solfa͕�EĂƟŽŶĂů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�>Ă�WůĂƚĂ͕��ƌŐĞŶƟŶĂ
Halime Demirkan͕��ŝůŬĞŶƚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �dƵƌŬĞǇ
�ŵŵĂ��ĞǁďĞƌƌǇ͕�dŚĞ�KƉĞŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ
Orsalia Dimitriou͕��ĞŶƚƌĂů�^ĂŝŶƚ�DĂƌƟŶƐ͕�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ
Judith Marlen Dobler͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WŽƚƐĚĂŵ͕�'ĞƌŵĂŶǇ
Hua Dong͕�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ
<ĞĞƐ��ŽƌƐƚ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�^ǇĚŶĞǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ
Michelle Douglas͕�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ
�ůĞǆ��ƵīǇ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ƚƌĂƚŚĐůǇĚĞ͕�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ
Delia Dumitrescu͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ŽƌĊƐ͕�^ǁĞĚĞŶ
Wouter Eggink͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dǁĞŶƚĞ͕�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ
Philip Ely, �ƵƌƟŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ
Ozlem Er͕�/ƐƚĂŶďƵů�dĞĐŚŶŝĐĂů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �dƵƌŬĞǇ
Carolina Escobar-Tello͕�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ
Mark Evans͕�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ
Luke Feast͕��ƵĐŬůĂŶĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�
Jonathan Joseph Felix͕�ZD/d�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�sŝĞƚŶĂŵ͕�sŝĞƚŶĂŵ
<ĂƚĞ�dĂŶǇĂ�&ůĞƚĐŚĞƌ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌƚƐ�>ŽŶĚŽŶ͕�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ
Biljana Culibrk Fredriksen͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ŽƵƚŚͲ�ĂƐƚĞƌŶ�EŽƌǁĂǇ͕ �EŽƌǁĂǇ
Aija Freimane͕��ƌƚ��ĐĂĚĞŵǇ�ŽĨ�>ĂƚǀŝĂ͕�>ĂƚǀŝĂ
<ŽƌĂǇ�'ĞůŵĞǌ͕�/ƐƚĂŶďƵů�dĞĐŚŶŝĐĂů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �dƵƌŬĞǇ
Georgi V. Georgiev͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�KƵůƵ͕�&ŝŶůĂŶĚ
Colin M. Gray͕�WƵƌĚƵĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ
Camilla Groth͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ŽƵƚŚͲ�ĂƐƚĞƌŶ�EŽƌǁĂǇ�ͬ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�'ŽƚŚĞŶďƵƌŐ͕�^ǁĞĚĞŶ
/ĂŶ�'ǁŝůƚ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ
Penny Hagen͕��ƵĐŬůĂŶĚ��ŽͲĚĞƐŝŐŶ�>Ăď͕�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ
Chris Hammond͕�/�D͕�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ
David Hands͕�/ŵĂŐŝŶĂƟŽŶ͕�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ
Preben Hansen͕�^ƚŽĐŬŚŽůŵ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �^ǁĞĚĞŶ
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ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞĚ�;ĮƌĞƐ͕�ŇŽŽĚƐ�ĂŶĚ�Ă�ǀŝƌƵƐͿ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�
ƐĞĞŶ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ƌĂĚŝĐĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͖�ďŽƚŚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞƐ�ŽŶ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůůďĞŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝǀĞůŝŚŽŽĚƐ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ŵĂŶǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞ͘�dŚŝƐ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝƐ�Ă�
ƚƌŝƵŵƉŚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ĨŽƌƟƚƵĚĞ͕�ĞŵďƌĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ƐŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŝĚĞĂƐ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞͲ�ŽǀŝĚ͕�ĂŶĚ�
ǁŚŝůƐƚ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚŝƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�
ŝƚ�ǁŝůů͕�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƐŚĂƉĞ�ŽƵƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ͘�WĞŽƉůĞ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ��Z^�ĂŶĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�
ŽŶůŝŶĞ�Žƌ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ͘�>Ğƚ�ƵƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ďƵŝůĚ�Ă�ǁŝĚĞƌ͕ �ĚĞĞƉĞƌ�ĂŶĚ�
ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ŐůŽďĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘

�Ɛ�Ă�ĨŽŽƚ�ŶŽƚĞ�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ϮϬϮϬ�ŵĂƌŬƐ�Ă�ƚƵƌŶŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌ��Z^�ŝŶ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ǁĂǇƐ͕�
ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶĞǁ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ŶĞǁ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�
ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĞĂŐĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶĞǁ�ǀŝƌƚƵĂů�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�
ĂŶĚ�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƚĞĂŵ�ĨŽƌ�ƐƵĐŚ�Ă�ƚƌŝƵŵƉŚ�ŝŶ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĨŽƌŵĂƚ�ĂŶĚ�
ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŵŽĚĞ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŽ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĞŵďƌĂĐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǁŝƚŚ�
ǇŽƵƌ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ͘��ŶũŽǇ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ��Z^͘

ZĂĐŚĞů��ŽŽƉĞƌ
�Z^�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ϮϬϮϬ
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ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽŵƉƚĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ƌĞƚŚŝŶŬ�ĂŶĚ�ƌĞŝŵĂŐŝŶĞ��Z^ϮϬϮϬ�ŝŶ�Ă�ŶĞǁ�ĨŽƌŵĂƚ͘�

/Ŷ�ƌĞĐĞŶƚ�ƟŵĞƐ͕�ƚŚĞ�ĚĞďĂƚĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ�ƚŚĞ��Z^�ǁĂƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ŐƌĂƉƉůĞ�ǁŝƚŚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�
ƉƌĂĐƟĐĂůŝƟĞƐ�ŽĨ�Ă�ďůĞŶĚĞĚ�Žƌ�ĞŶƟƌĞůǇ�ǀŝƌƚƵĂů�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ǁĞƌĞ�ƐƟůů�ƵŶĐŚĂƌƚĞĚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ͘��ǀĞŶ�
ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ǁĂƐ�ďŽƌŶ͕�ƚŚĞ�ĚĞǀĂƐƚĂƟŶŐ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ďƵƐŚĮƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�
ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƐĂĨĞ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�ƚŽ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘�hůƟŵĂƚĞůǇ͕ �ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŵĂĚĞ�
Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŚŽƐƚ�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŵĂĚĞ�Ă�ũŽŝŶƚ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ��Z^�ƚŽ�ĐŽŶǀĞŶĞ��Z^ϮϬϮϬ�ĂƐ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘��Z^ϮϬϮϬ�ŵĂƌŬƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ƚƵƌŶŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ��Z^�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ŐŽ�ĞŶƟƌĞůǇ�
ǀŝƌƚƵĂů͘�tĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĨŽƌ�ĞŵďƌĂĐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƟŵĞƐ͘�

�Z^�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ďŝĞŶŶŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ͕�ŚĞůĚ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�
ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ĨŽƐƚĞƌŝŶŐ�ŶĞǁ�ĚĞďĂƚĞƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘�,ŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ͕ ��Z^�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƚĂŬĞŶ�ƉůĂĐĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ�ŽĨ�ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ŝŶ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ǀĞŶƵĞƐ�Ăƚ�Ă�ŚŽƐƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͕�ǁŝƚŚ�ĨĂĐĞͲƚŽͲ
ĨĂĐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͕�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�ǁƌŝƩĞŶ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ͘�EĞǁ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĨŽƌŵĂƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĚĚĞĚ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ�ʹ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕��ŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϰ͘��Z^ϮϬϮϬ�ƚŽŽŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĨŽƌŵĂƚƐ�ŝŶƚŽ�
Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘��ůƐŽ�ǁŽƌƚŚ�ŵĞŶƟŽŶŝŶŐ͕�ƚŚĞ��Z^ϮϬϮϬ�WŽƐƚŐƌĂĚƵĂƚĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ĂǇ�ŝƐ�
ƉŝŽŶĞĞƌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ŽĨ�ďŽƚŚ�WŚ��ĂŶĚ�DWŚŝů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƚŚĞŽƌǇͲĚƌŝǀĞŶ�
ĂŶĚͬŽƌ�ƉƌĂĐƟĐĞͲůĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐĞŶƐĞ͕��Z^ϮϬϮϬ�ďĞĐŽŵĞƐ�Ă�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�
ƚǇƉĞ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂů�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞŐĂĐǇ�ŽĨ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͘�
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dŚĞ�ϭϰϰ�ƉĂƉĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶĐĞŝǀĞĚ�ŽĨ�ĂŶĚ�ǁƌŝƩĞŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƉƌĞͲ�Ks/��
ǁŽƌůĚ͘�:ƵƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ůĂƚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƉĞƌƐ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�;ϭϲϱ͕�ϯϵϴ�ĂŶĚ�ϰϬϮͿ͘�dŚĞƐĞ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�
ũƵǆƚĂƉŽƐŝƟŽŶ͕�ǁŚĞƌĞďǇ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂƐ�ǁĞ�ŬŶĞǁ�
ŝƚ͕�ǁŚĞƌĞĂƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ǁŝůů�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�
ǁŝůů�ĂůŵŽƐƚ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ďĞ�ǀŝĞǁĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ůĞŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ǁĞ�ŶŽǁ�
ĨĂĐĞ͘�dŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�Ă�ƟŵĞůǇ�ďĂƌŽŵĞƚĞƌ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝƐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�
ƐƵƌĞůǇ�ƉƌŽǀĞ�ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƵŐŚƚͲƉƌŽǀŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͘�tĞ�ŚŽƉĞ�
ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĞŶũŽǇ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ĐƵƌĂƟŶŐ�ƚŚĞŵ͘

Themes
dŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƚŚĞŵĞ�ĨŽƌ��Z^ϮϬϮϬ�ŝƐ�^ǇŶĞƌŐǇ�ʹ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�
ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŝŵƉĂĐƚ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ŚĂŶĚ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐ�
ƚŚĞ�ƵŶŝƋƵĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͕ �ǇĞƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�
ǁŽƌůĚ�ǁĞ�ŶŽǁ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ĚĞŵĂŶĚƐ�Ă�ŵŽƌĞ�ƐǇŶĞƌŐŝƐƟĐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽďůĞŵͲ
ƐŽůǀŝŶŐ�ǁŚĞƌĞďǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵŝŶĚƐĞƚƐ͕�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�
ƌĞĂůŝƐĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟǀĞ�ǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘��Z^ϮϬϮϬ�ĐĞůĞďƌĂƚĞƐ�ƚŚĞƐĞ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƐǇŶĞƌŐŝƐƟĐ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�
ŵƵůƟͲĨĂĐĞƚĞĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵĂƟĐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�
ŝŶƚŽ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ŽŶĞƐ͘�

&Žƌ��Z^ϮϬϮϬ͕�ǁĞ�ƵƐĞĚ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ĐĂůů�ĨŽƌ�ƉĂƉĞƌƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ĮǀĞ�ƚŚĞŵĞƐ�ʹ�^ŝƚƵĂƟŽŶƐ͕�/ŵƉĂĐƚƐ͕��ŽͲ
�ƌĞĂƟŽŶ͕��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�WƌŽĐĞƐƐĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ƚŚĞŵĞƐ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ŝŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�
KƌŐĂŶŝƐŝŶŐ�ĂŶĚ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ��ŽŵŵŝƩĞĞƐ�Ăƚ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ǁĞƌĞ�ĨĞůƚ�ƚŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ�Ă�ďƌŽĂĚ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽƉŝĐƐ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ŵŽƌĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ƚŚĞŵĞĚ�ƐĞĐƟŽŶƐ͘��ŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ƚŽ�ƚŚĞŵĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ǁĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƌĞǀŝĞǁĞƌƐ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚĞŵĞƐ�
;Žƌ�ŽƚŚĞƌƐͿ�ĞĂĐŚ�ƉĂƉĞƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ͘�&ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉĂƉĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ƌĞǀŝĞǁĞƌƐ͛�
ŝŶĚŝĐĂƟŽŶƐ�ŚĞůƉĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ĐůƵƐƚĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝĐŚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĞƌĞ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŵĂŝŶ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŚĞŵĞ�ŽĨ�^ǇŶĞƌŐǇ�ďĞŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌǁŽǀĞŶ�ƚŚƌĞĂĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ͘�

/ŵƉĂĐƚƐ�ĂŶĚ��ŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ƚŚĞŵĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͕�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ Ɛ͛�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�^ŝƚƵĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƚŚĞŵĞ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�
ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ Ɛ͛�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͘�tŝƚŚ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�
ĂƐ�ƚŚĞ�ŚŽƐƚ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĨŽƌ��Z^ϮϬϮϬ͕�ŝƚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ŶŽƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ϭϮ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϰϰ�ƉĂƉĞƌƐ�ŵĞŶƟŽŶ�
/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�;ϭϬϴ͕�ϭϯϱ͕�ϭϲϱ͕�ϭϲϲ͕�ϭϳϳ͕�ϭϴϳ͕�ϭϵϴ͕�ϮϮϴ͕�Ϯϳϳ͕�Ϯϳϴ͕�ϯϴϳ͕�ϰϬϮͿ͘�ϯϮй�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƉĂƉĞƌƐ�ĂƌĞ�ĨƌŽŵ�KĐĞĂŶŝĂ͕�ϭϴй�ĨƌŽŵ��ƐŝĂ�ĂŶĚ�ϯϯй�ĨƌŽŵ��ƵƌŽƉĞ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�
ǁŝƚŚ�ϱй�ĞĂĐŚ�ĨƌŽŵ�KĐĞĂŶŝĂ�ĂŶĚ��ƐŝĂ�ĂŶĚ�ϲϰй�ĨƌŽŵ��ƵƌŽƉĞ�Ăƚ��Z^ϮϬϭϴ͘�dŚĞŵĞƐ�ƐƵĐŚ�
ĂƐ�ƉůƵƌŝǀĞƌƐĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ŐůŽďĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůůďĞŝŶŐ͕�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͕�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ŶĞǁ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�
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ƉŽƚĞŶƟĂů�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞƩĞƌ͘ �dŚĞ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƚŽ�;ĚĞƐŝŐŶͿ�WƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�ĞŶĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŵĞ͕�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚƌĂĐĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ăůů�ƉƌĞǀŝŽƵƐ��Z^�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͘�^ŽŵĞ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂůůǇ�ĐůƵƐƚĞƌĞĚ�ďǇ�ĚŽŵĂŝŶ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŐƌĂƉŚŝĐƐ͕�ŵŽďŝůŝƚǇ͕ �ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�Žƌ�ĚĂƚĂ͘���
ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ĐůƵƐƚĞƌŝŶŐ�ĚŝīĞƌƐ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚĞĚ�ŽƉƟŵŝƐŝŶŐ�ďǇ�ƟŵĞ�ǌŽŶĞƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘�

��ĨƵƌƚŚĞƌ�ǁĂǇ�ǁĞ�ŐƌŽƵƉĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ǁĂƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƚŚĞŵĞƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
�Z^͗�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��Z^�ƐƉĞĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŐƌŽƵƉƐ�;^/'ƐͿ͘�dŚĞƐĞ�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ��Z^�
ŵĞŵďĞƌƐ�ĨŽƌŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐĞŶƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞůĐŽŵĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͘�dŚĞ��Z^�^/'Ɛ�ĂƌĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��Z^�ĚƌŝǀĞƐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĚĞďĂƚĞƐ�
ĂŶĚ�ŬĞĞƉƐ�Ă�ƉƵůƐĞ�ŽŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƚŽƉŝĐƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĞŵĞƌŐĞŶƚ�ƚŽƉŝĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘�dŚĞ��Z^�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĞůĞǀĞŶ�^/'Ɛ͕�Ăůů�ŽĨ�ǁŚŽŵ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ďǇ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�ĂŶĚ�
ŐƌŽƵƉŝŶŐ�ũƵƐƚ�ŽǀĞƌ�Ă�ƚŚŝƌĚ�;ϱϱͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƉĂƉĞƌƐ�ŝŶƚŽ�^/'�ƚŚĞŵĞĚ�ƐĞĐƟŽŶƐ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĐŚĂŝƌĞĚ�ĂƐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ďǇ�^/'�ŵĞŵďĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘�dŚŝƐ�ǁĂǇ͕ �ƚŚĞ�^/'Ɛ�
ŚŽƉĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�^/'Ɛ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŐĞƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘�dŚĞ�ĞůĞǀĞŶ�^/'Ɛ�ĂƌĞ�,ĞĂůƚŚ͕�tĞůůďĞŝŶŐ�ĂŶĚ�,ĂƉƉŝŶĞƐƐ͕�'ůŽďĂů�,ĞĂůƚŚ͕��ĞƐŝŐŶ�
WĞĚĂŐŽŐǇ͕ �WůƵƌŝǀĞƌƐĂů��ĞƐŝŐŶ͕��ĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ��ĞŚĂǀŝŽƵƌ��ŚĂŶŐĞ͕��ǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�<ŶŽǁůĞĚŐĞ͕�,ƵŵĂŶͲ
KďũĞĐƚ�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͕�/ŶĐůƵƐŝǀĞ��ĞƐŝŐŶ͕�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͕ �EĞƚǁŽƌŬĞĚ�ĂŶĚ��ŵďĞĚĚĞĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�
ĂŶĚ��ĞƐŝŐŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�^/'Ɛ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƉĂƉĞƌƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�
ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ƐƉĞĂŬ�ƚŽ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƚŚĞŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ��Z^�^/'Ɛ͕�ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƉĂƉĞƌƐ�ĂůƐŽ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�^/'�ƚŚĞŵĞƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�
ǁŝƚŚ�Ă�^/'͘��Z^�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ŶĞǁ�^/'Ɛ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƉŝƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�Z^�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĐĂƚĂůǇƐĞ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�^/'Ɛ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ͘���

Review
�ĞƐƉŝƚĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌŵĂƚ͕�ǁŚĂƚ�ƐƚĂǇƐ�Ă�ƉƌĞĚŝĐƚĂďůĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ��Z^�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͘�KƵƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ŚŝŐŚ͕�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ͕�ŽƵƌ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ŽĨ�ƌĞǀŝĞǁĞƌƐ͘�dŚĞ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŝƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��Z^�ĂŶĚ�ĐŚĂŝƌĞĚ�ďǇ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�
ŽĨ�ƚŚĞ��Z^�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽƵŶĐŝů͘�tĞ�ĂƌĞ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŵĂŶǇ�ĞŵŝŶĞŶƚ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ƌĞǀŝĞǁĞƌ�ƉŽŽů͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĞĂƌůǇ�ĐĂƌĞĞƌ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�
ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ƉĞĞƌ�ƌĞǀŝĞǁƐ͕�Ă�ĐŽƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�
ĂŶĚ�ǁŚŽ�ĨŽƌŵ�ŽƵƌ�ƌĞǀŝĞǁĞƌ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͘�tĞ�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌĞĚ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�
ƌĞǀŝĞǁĞƌƐ͛�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ǁŝƚŚ�ƉĂƉĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽƉŝĐ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƵƚŽŵĂƟŽŶ͕�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ŵĂŶƵĂů�
ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ƌĞǀŝĞǁĞƌƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƚŽ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƉĞƌƐ͘�

/Ŷ�ƚŽƚĂů�ǁĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ϮϴϬ�ĨƵůů�ƉĂƉĞƌ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŝŶ�Ă�ŽŶĞͲƐƚĂŐĞ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕�ŽĨ�
ǁŚŝĐŚ�Ϯϲϵ�ǁĞƌĞ�ǀŝĂďůĞ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ͘�/Ŷ�ƚŽƚĂů�ƚŚĞ�ϭϵϮ�ƌĞǀŝĞǁĞƌƐ�ǁƌŽƚĞ�ϱϱϯ�ƌĞǀŝĞǁƐ͕�ƵƐŝŶŐ�
ƌĞǀŝĞǁĞƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘�dŚĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ĂǀĞƌĂŐĞĚ�ϯϱϬ�ǁŽƌĚƐ͘��ĂĐŚ�ƉĂƉĞƌ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚǁŽ͕�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�



xxix

Editorial

ƚŚƌĞĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ͘�ϴϳ�ƉĂƉĞƌƐ�;ϯϮйͿ�ǁĞƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵŝŶŽƌ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�ϱϳ�;ϮϬйͿ�
ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�;ŵĂũŽƌͿ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ͘�dŚŝƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ϱϮй�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ƌĂƚĞ͘��Ɛ�ŝŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ǁĞ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ��ŽŶĨdŽŽů�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ĂƵƚŚŽƌƐ�ƚŽ�ƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞǀŝĞǁĞƌƐ�ĂƐ�ŝŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌƐ͕�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ƵƉ�ƚŚĞ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ƌĂƚĞĚ�Ϯϯϳ�;ϰϯйͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�
ϰ͘ϰ�ŽŶ�Ă�ƐĐĂůĞ�ŽĨ�ϭͲϱ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ũƵƐƟĮĞĚ, ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞ, ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ, fair and ĐŽŶǀŝŶĐŝŶŐ͘

Words of thanks
�Z^ϮϬϮϬ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƉĞŽƉůĞ�
ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘�tĞ�ǁŽƵůĚ�ƐŝŶĐĞƌĞůǇ�
ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů�KƌŐĂŶŝƐŝŶŐ�dĞĂŵ�Ăƚ�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�ǁŽƌŬ�
ŝŶ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶƚŽ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂ�ƟŵĞ͕�ĞīŽƌƚ�ĂŶĚ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘�/Ŷ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ϰ͘ϱ�ŵŽŶƚŚƐ�
ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ůĂƵŶĐŚ�ŚĂƐ�ĞŶƚĂŝůĞĚ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͕ �ĐŽƵƌĂŐĞ�ĂŶĚ�
ƉĞƌƐĞǀĞƌĂŶĐĞ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ��Z^�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�
ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘�dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ͕�ƚŚĞ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĂŶĚ�Ăůů�
ƚŚĞ�ƌĞǀŝĞǁĞƌƐ�Ăůů�ĚĞƐĞƌǀĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ǀĂůƵĂďůĞ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝŶ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�^/'�ĐŽŶǀĞŶŽƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ĐƵƌĂƟŶŐ�
ƚŚĞŵĞĚ�ƚƌĂĐŬƐ͘�&ŝŶĂůůǇ͕ �ǁĞ�ƚŚĂŶŬ�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ŽĐŝĞƚǇ�ĨŽƌ�
ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘��

tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƚŚŽƵŐŚƚͲƉƌŽǀŽŬŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ�ƌĞĂĚ͘�

^ƚĞůůĂ��ŽĞƐƐ͕��Z^ϮϬϮϬ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ��ŚĂŝƌ
DŝŶŐ��ŚĞƵŶŐ͕��Z^ϮϬϮϬ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ��ŚĂŝƌ
ZĞďĞĐĐĂ��ĂŝŶ͕��Z^ϮϬϮϬ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ��ŽͲ�ŚĂŝƌ

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌƐ͗

Stella Boess� ŝƐ� ƚŚĞ� �Z^ϮϬϮϬ� WƌŽŐƌĂŵŵĞ� �ŽŵŵŝƩĞĞ� �ŚĂŝƌ� ĂŶĚ� Ă�
ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��Z^�/��͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ŝƐ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�
WƌŽĨĞƐƐŽƌ� ŽĨ� � WĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ� /ŶĐůƵƐŝǀĞ� �ĞƐŝŐŶ� Ăƚ� �ĞůŌ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶĐůƵƐŝǀĞ��ĞƐŝŐŶ�>Ăď͘

Ming Cheung� ŝƐ� ƚŚĞ� �Z^ϮϬϮϬ� �ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� �ŚĂŝƌ͘ � ^ŚĞ� ŝƐ� WƌŽĨĞƐƐŽƌ� ŽĨ�
�ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� �ĞƐŝŐŶ͕� �ŝƌĞĐƚŽƌ� ŽĨ� 'ƌŝĸƚŚ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� �ĞŶƚƌĞ� ĨŽƌ� �ĞƐŝŐŶ�
ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͕�,ĞĂĚ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�>Ăď͕�ĂŶĚ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�
ŽĨ�ŵƵůƟƉůĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚͬƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂǁĂƌĚƐ͕�ǁŝƚŚ� ƌŝĐŚ� ƐĞŶŝŽƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘

Rebecca Cain� ŝƐ�ƚŚĞ��Z^ϮϬϮϬ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ��ŽͲ�ŚĂŝƌ�ĂŶĚ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ��Z^��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽĂƌĚ͘��^ŚĞ�ŝƐ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ��ĞƐŝŐŶ�
ĂŶĚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ��ĞĂŶ�ĨŽƌ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ��ƌĞĂƟǀĞ�
�ƌƚƐ�Ăƚ�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �h<͘��
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ŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂůǁĂǇƐ�ĂƩƌĂĐƚƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�Ăƚ��Z^�
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ŶŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͘�dŚĞ�ĐĂůů�ĨŽƌ�ƉĂƉĞƌƐ�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�
ĞǆƉůŽƌĞĚ�ŚŽǁ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�
ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ƵƉĚĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĨƵƚƵƌĞ͘��

tŚĞŶ�ƐƵďŵŝƫŶŐ�ƉĂƉĞƌƐ͕�ĂƵƚŚŽƌƐ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŬĞǇǁŽƌĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƉĞƌƐ�
ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƐĞǀĞŶ�ƐƵďͲƚŚĞŵĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĞŵĞ�ʹ��ĞƐŝŐŶ�
dŚŝŶŬŝŶŐ͕��ĞƐŝŐŶ�dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕��ĞƐŝŐŶ�/ŶƐƉŝƌĂƟŽŶ͕�ZĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�DĂƚĞƌŝĂů͕��ƚŚŝĐƐ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ͕�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��Z^�^/'�
WĞĚ^/'�ǁŚŝĐŚ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�Ă�ƚŚĞŵĞĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�
ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƉĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞĂŬ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƚŽ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƚŚĞŵĞƐ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕ �Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĞŵĞ�ĂƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�WĞĚ^/'͘�dŚĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĞŵĞ�ĂƌĞ�ǁŝĚĞͲƌĂŶŐŝŶŐ�ŝŶ�ƐĐŽƉĞ�ĂŶĚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ŝƚƐ�ďƌŽĂĚĞƐƚ�ƐĞŶƐĞ͘��
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ďŽƚŚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƐĞƫŶŐƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŝŶ�ĂƉƉůŝĞĚ�
ƐĞƫŶŐƐ�ǁŚĞƌĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ŝŵƉůŝĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŽĨ�
ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ͘�

dŚĞ�ĮƌƐƚ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ƐƵďͲƚŚĞŵĞ�ŝƐ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ͕�ǁŝƚŚ�ƉĂƉĞƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�
ďŽƚŚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƐĞƫŶŐƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶƚĞǆƚ͘�WĂƉĞƌ�ϯϯϰ 

ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂƐ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƐŽĐŝĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ĂŶĚ�Ă�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�
ĂƉƉƌŽĂĐŚͬĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐŽƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĂĐƟǀŝƚǇ͘��WĂƉĞƌ�ϭϲϲ�ƚƌĂĐĞƐ�ŚŽǁ�Ă��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�/ƚ�ĚŽĞƐ�ƐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�
ŐƵŝĚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ŝƚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŝŶ�dĂŝǁĂŶ͕�ƵƐŝŶŐ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ƚŽďĂĐĐŽ�
ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�WĂƉĞƌ�Ϯϵϰ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚŝŐŝƚĂů�ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽͲďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ƚŽ�ĂŝĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƐƚƵĚǇ�ƚƵƌŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŽĨ�
ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĨŽƌ�ŐĂŵĞƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ƐƚŽƌǇƚĞůůŝŶŐ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ŚĂƐ�Ă�ůŽŶŐ�ŚŝƐƚŽƌǇ�
ŽĨ�ƚĞƐƟŶŐ͕�ŝƚĞƌĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨĞĐƟŶŐ͘
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dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚƌĞĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ĐůƵƐƚĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵďͲƚŚĞŵĞ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͘�WĂƉĞƌ�ϮϴϬ�ƐƚĂƌƚƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�ĂŶĚ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͛�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘ dŚĞ�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ŶŽǀĞů�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘��dŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚǁŽ�ƉĂƉĞƌƐ�ďŽƚŚ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚǁŽ�ƐƉĞĐŝĮĐ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͗�WĂƉĞƌ�ϭϬϵ�ĐƌŝƟĐĂůůǇ�ĞǆĂŵŝŶĞƐ�
ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŝƚ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŝƚ�ĨŽƌ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ǁŚŝůĞ�WĂƉĞƌ�Ϯϱϲ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ŝƚ�ĚĞǀĞůŽƉƐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�
ďůŽĐŬƐ�ĨŽƌ�ŝƚ͗�ŶĞǁ��ĞƐŝŐŶ�,ĞƵƌŝƐƟĐƐ�ĂƐ�Ă�ƚŽŽů�ƚŽ�ŚĞůƉ�ďŽŽƐƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͛�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�

dŚĞ��ĞƐŝŐŶ�/ŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ƐƵďͲƚŚĞŵĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĚƌĂǁƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƉĂƉĞƌƐ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐĞƫŶŐƐ͕�ƚŚƵƐ�ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�WĂƉĞƌ�ϮϬϯ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ŵŽĚƵůĂƌ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƐƉĂĐĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌƐ͕�
ĚĞƉůŽǇŝŶŐ�ŝƚ�ŝŶ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐůĂƐƐ�ƐƚƵĚŝŽ�ƐĞƫŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƵƟůŝƐĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�Ă�ƚĞĂŵ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�WĂƉĞƌ�Ϯϴϰ�ƐŚĂƌĞƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚƌĞĞ�ĐĂƐĞͲƐƚƵĚŝĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�
ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ͕�ƉŽƐƚŐƌĂĚƵĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�sZ�ƚŽŽůƐ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͘�dŚĞƐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĚĞƚĂŝů�ƚŚĞ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�sZ�ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ƚŚĞƐĞ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�&ŝŶĂůůǇ͕ �WĂƉĞƌ�Ϯϵϴ�ĞǆƉůŽƌĞƐ�ƚŚĞ�
ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ďŽƚŚ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ŶĞĂƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�
ŝŶ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐŽŶƚĞǆƚ͘��Ŷ�ŝĚĞĂͲŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƚŚŝƌĚͲǇĞĂƌ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�
ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ŝƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͘

dŚĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�DĂƚĞƌŝĂů�ƐƵďͲƚŚĞŵĞ�ĚƌĂǁƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƉĂƉĞƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘�WĂƉĞƌ�ϮϮϵ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ŝŶƚĞƌĂĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐůĂǇ�ĂŶĚ�ǁŽŽů͘��Ǉ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ŶŽǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůͲďĂƐĞĚ�ĐƌĂŌ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ƚŚĞǇ�
ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ƌĞŶĞǁĞĚ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŽ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͘�
WĂƉĞƌ�ϯϯϱ�ĂƐŬƐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͕�ƵƐŝŶŐ�
ĂƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚŝĐ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĂƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ŝŶ�Ă�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
DŝĚĚůĞ��ĂƐƚĞƌŶ�ĂŶĚ�EŽƌƚŚ��ĨƌŝĐĂŶ�;D�E�Ϳ�ƌĞŐŝŽŶ͘�WĂƉĞƌ�ϯϯϳ ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĮǀĞ�
ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ďǇ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�Ă�
͞ŐĞŶĞƌĂƟǀĞ�ůĞŶƐ͟�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ dŚĞ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�
ƚŽ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ͕�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞƐ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ƵƟůŝƚǇ͘

dŚĞ��ƚŚŝĐƐ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ�ƐƵďͲƚŚĞŵĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚǁŽ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĞƚŚŝĐƐ�
ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ĂŶĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĂƉĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ůŽŽŬƐ�Ăƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ͘�WĂƉĞƌ�
ϭϬϳ�ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ŚŽǁ�ƚƌŝĂĚƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƵƐĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�;hyͿ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�;/�Ϳ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĨƌĂŵĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͕�ĨŽƌĞŐƌŽƵŶĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĞƚŚŝĐĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ũƵĚŐŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ĂŶ�ĞƚŚŝĐĂůůǇͲŶƵĂŶĐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĂƐŬ͘�
WĂƉĞƌ�ϭϭϬ�ƚĂĐŬůĞƐ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆĂŵŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�
ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĂĐƚŽƌƐ͗�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ƐǇƐƚĞŵ͘�WĂƉĞƌ�ϯϳϲ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ŵƵůƟĨĂĐĞƚĞĚ�ƉƌŽďůĞŵ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ͕ �
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ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂŶ�ĚŽ�ĨŽƌ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŐĞ͘�^ƚƵĚĞŶƚ�ĐŽŚŽƌƚƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�
ƚŚŝƐ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐůĂƐƐĞƐ͘�

dŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƐƵďͲƚŚĞŵĞ�ĚƌĂǁƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŚƌĞĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ǁŚŝĐŚ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĂŶĚ��ŚŝŶĂ͘�WĂƉĞƌ�Ϯϳϲ�
ƉƌĞƐĞŶƚƐ�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ͕�Ă�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ǁŽƌŬͲŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�;t/>Ϳ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ƵŶŝƚ�
Ăƚ�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ƚǁŽ�ŚŝŐŚůǇ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�WĂƉĞƌ�Ϯϵϭ�
ƉƌĞƐĞŶƚƐ�dŽŶŐũŝͲ,ƵĂŶŐƉƵ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͕�Ă�ŶĞǁůǇ�ƌĞĨŽƌŵĞĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ŝŶ��ŚŝŶĂ͘ dŚĞ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ŐŝǀĞƐ�ĂŶ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ŽƵƚůŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�
ŽĨ�ƐŝŶĐĞ�ŝƚƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞůĂďŽƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƚĞŶƐŝŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƉŚĂƐĞƐ͘�^ǇŶĞƌŐǇ͕ �
ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ďĞŝŶŐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƉĂƌƚƐ͕�ŝƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�
ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚĞŶƐŝŽŶƐ͘�&ŝŶĂůůǇ͕�WĂƉĞƌ�ϯϭϳ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�
Ăƚ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽŵƉƚĞĚ�Ă�ƐƚƵĚǇ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�
ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ͘

dŚĞ�ĮŶĂů�ƐƵďͲƚŚĞŵĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ƐƉĞĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŐƌŽƵƉ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ŝƐ�
dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ͘�dŚĞƐĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�WĂƉĞƌ�ϭϰϯ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ŚŽǁ�ǀŝƐƵĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ůŝĨĞůŽŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ͘�dŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĂƉƚĞĚ�
ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ŶŽŶͲ
ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͘�WĂƉĞƌ�Ϯϰϯ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�;�ƌƵŶĞů��ĞƐŝŐŶͿ�
Ăƚ��ƌƵŶĞů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�>ŽŶĚŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ƚŽ�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ďǇ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ŝƚƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂī͘�dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�
Ă�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĂ�
ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�&ŝŶĂůůǇ͕ �WĂƉĞƌ�ϯϰϰ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŝƐ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�
ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ͕�ĚǇŶĂŵŝĐ�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬĞĚ�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƚƐ�ƚŚĂƚ�dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͘�dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ĚŝƐƌƵƉƟǀĞ�ƚŽ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ͘�dŚĞ�
ƉĂƉĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ĂŶ�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�
ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�Ă�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘

KǀĞƌĂůů͕�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĞŵĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�Ă�ďŽĚǇ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ǁŚŝĐŚ�ƚĂĐŬůĞƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ďƌŽĂĚ�ĐŽŶĐĞƉƚ͕�ďŽƚŚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƐĞƫŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŵŽƌĞ�
ǁŝĚĞůǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�
ǁŝƚŚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ͘��DĂŶǇ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞŶƐĞ͕�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�dŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝƐ�
ĂŶ�ĞǀŽůǀŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬĞĚ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�
ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂŶ�ƚĂĐŬůĞ͘���Ƶƚ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞƐ�ŝŶƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ůĞƐƐ�ĐůĞĂƌ͕ �
ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟĐ�ĂŶĚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͘��dŚŝƐ�ĐĂůůƐ�ĨŽƌ�Ă�
ŶĞǁ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƐǇŶĞƌŐǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŶĞǁ�ŵŝŶĚƐĞƚƐ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ŝŶ�
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Editorial

ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶƚƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĐŚĂŶŐĞ͘��

dŚĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ƐƉĞĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŐƌŽƵƉ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ǁŝůů�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�ƚǁŽ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƌĞŐĂƌĚ͗�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ůĞĂƌŶĞƌ͕ �ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƚĞĂĐŚĞƌ͘
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ϭ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ� 
^ƚƌĂƚĞŐǇ�ŝƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�ĞŝƚŚĞƌ�͞Ă�ĐĂƌĞĨƵů�ƉůĂŶ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ͟�Žƌ�͞ƚŚĞ�Ăƌƚ�ŽĨ�ĚĞǀŝƐŝŶŐ�Žƌ�ĞŵƉůŽǇŝŶŐ�
ƉůĂŶƐ�ƚŽǁĂƌĚ�Ă�ŐŽĂů͟�;DĞƌƌŝĂŵͲtĞďƐƚĞƌ͕ �ϮϬϭϵͿ͘�dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�
ŝƐ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚ�ĂĐƟŽŶ�ƚŽǁĂƌĚ�Ă�ĚĞƐŝƌĞĚ�ŽƵƚĐŽŵĞ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƐŚĂƌĞĚ�ĂŶĚ�ǀŝƐĐĞƌĂů�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ǀŝƐƵĂů�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘�
�ŵƉůŽǇŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŝƐ�ŝĚĞĂů�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘�;�ƌŽǁŶ͕�ϮϬϬϱͿ͘�
�ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂƌĞ�ŝŶŚĞƌĞŶƚůǇ�ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ƚŽǁĂƌĚ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͘�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝƐ�
ĂďŽƵƚ�ŝŶǀĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ǁŚŝůĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ƉƵƫŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�Ă�ƉůĂŶ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĂŶ�ŽďũĞĐƟǀĞ͕�
ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ŐŽĂůͲŽƌŝĞŶƚĞĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆĂŵŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĞŽƉůĞ͕�
ĐŽŶƚĞǆƚƐ͕�ĐƵůƚƵƌĞƐ͕�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͘  

dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�Ă�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂƐ�Ă�ĐŽƌĞ�
ƐǇŶĞƌŐŝƐƟĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ��ĞƐŝŐŶ�ĂƐ�Ă�
ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉƌŽďůĞŵͲƐĞƫŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞͬ
ƐŽĐŝĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ůĞǀĞůƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĨŽƌ�Ă�ŵƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�Ăůů�ĚĞƐŝŐŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇǌĞ�ŬĞǇ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌŝŶŐ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘�DŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕ �ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�
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ϭϱϭϯ

dĞĂĐŚŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�^ŽĐŝĂů�/ŵƉĂĐƚ͗���^ǇŶĞƌŐŝƐƟĐ�WĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ

ĂĚǀĂŶĐĞƐ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�Ă�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚƌĞĞ�ŵĂŝŶ�
ĨŽĐƵƐ�ĂƌĞĂƐ͗�dƌĞŶĚ�ĂƐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͕��ŵƉĂƚŚǇ�ĂƐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͕�ĂŶĚ�sŝƐŝŽŶ�ĂƐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͘ 

&ŝƌƐƚ͕�dƌĞŶĚ�&ŽƌĞĐĂƐƟŶŐ�ŝƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĂƚ�ĚĞƚĞĐƚƐ�ƉĂƩĞƌŶƐ�Žƌ�
ƐŚŝŌƐ�ŝŶ�ĂƫƚƵĚĞƐ͕�ŵŝŶĚƐĞƚƐ�Žƌ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƌƵŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�Žƌ�ŚŽǁ�
ƉĞŽƉůĞ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ďĞŚĂǀĞ͕�ůŝǀĞ͕�ĚƌĞƐƐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�Žƌ�ƚƌĂĚĞ�;ZĂǇŵŽŶĚ͕�ϮϬϭϬͿ͘��ĞƐŝŐŶĞƌƐ�
ƵƐĞ�ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ�ƚƌĞŶĚ�ĨŽƌĞĐĂƐƟŶŐ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ĐŽůŽƌ͕ �ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ĮŶŝƐŚ͕�ĨƵŶĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƉƵƌƉŽƐĞ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŵĂĐƌŽͲƚƌĞŶĚƐ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐŚŝŌƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĨŽƌĞĐĂƐƟŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ůŝŬĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�;�ǀĂŶƐ͕�ϮϬϬϰͿ͘�dƌĞŶĚ�ĨŽƌĞĐĂƐƟŶŐ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞƐ�
ƚŚĞƐĞ�ƐŚŝŌƐ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ǇĞƚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�͞ƐƚĂƚƵƐ�ƋƵŽ͕͟ �ǇĞƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�;ƟŵĞ͕�ŵŽŶĞǇ͕ �ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐͿ�ĂƌĞ�ƵƟůŝǌĞĚ�ǁŝƐĞůǇ͘�,ĂǀŝŶŐ�Ă�ƐƚĞĂĚǇ�ŇŽǁ�ŽĨ�ĞǆƚĞƌŶĂů�
ƉƌŽǀŽĐĂƟŽŶ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ͘�
hůƟŵĂƚĞůǇ͕ �ƚƌĞŶĚ�ĨŽƌĞĐĂƐƟŶŐ�ĂĚĚƐ�ǀĂůƵĞ�ďǇ�ϭͿ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĐůĂƌŝƚǇ͕ �ϮͿ�ƉƌŽǀŽŬŝŶŐ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�
ŶĞǁŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ϯͿ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͘�&Žƌ�ŽǀĞƌ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĨĂĐƵůƚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ŽĨ��ŝŶĐŝŶŶĂƟ�ŚĂǀĞ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ŚŽŶĞĚ�ƚƌĞŶĚ�ĨŽƌĞĐĂƐƟŶŐ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͘�&Žƌ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀĞůǇ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ͕�ƚŚƵƐ�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĂŶ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ĂĐƋƵŝƌĞ͘�/Ŷ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞŵ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬ�ŵŽƌĞ�ĐƌŝƟĐĂůůǇ�ĂďŽƵƚ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĨǇ�
ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ŝŶ�ƚƵƌŶ͕�ƉƌŽŵƉƚƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƐĞůĨͲƌĞŇĞĐƟǀĞ�ƚŚƵƐ�ĂǁĂƌĞ�
ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ǀĂůƵĞƐ͕�ďĞůŝĞĨƐ�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ŝŶ�Ă�ďƌŽĂĚĞƌ�
ƐŽĐŝĞƚĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐĞƚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ŽĨ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�

^ĞĐŽŶĚ͕�ĞŵƉĂƚŚǇ�ƉůĂĐĞƐ�ƚŚĞ�͞ƉĞŽƉůĞ͟�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�
͞ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ďĞŝŶŐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ͕ �ďĞŝŶŐ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ƚŽ͕�ĂŶĚ�ǀŝĐĂƌŝŽƵƐůǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĨĞĞůŝŶŐƐ͕�ƚŚŽƵŐŚƚƐ͕�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ͟�;DĞƌƌŝĂŵͲtĞďƐƚĞƌ͕ �ϮϬϭϵͿ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�
ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘�/ƚ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŝŶŶŽǀĂƚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƵƐĞƌͲ
ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘�/Ŷ�ĂŶ�ĞƌĂ�ǁŚĞƌĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝƐ�ŽƵƚƉĂĐŝŶŐ�ŚƵŵĂŶ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�
ŵĂŶǇ�ǁĂǇƐ͕�ŚƵŵĂŶŝƐƟĐ�ĂŶĚ�ĞŵƉĂƚŚŝĐ�ŵŝŶĚƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ǀĂůƵĞĚ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ͘ �dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĐƌŽƐƐŽǀĞƌ�ƐŽŌ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�
ĐŽŶĚƵĐƚ�ƵƐĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĂŶĂůǇƟĐĂů�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ĚĂƚĂ͕�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞ�ŝƚ�ĂŶĚ�
ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŽ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƚŚƌŝǀĞƐ͘��

>ĂƐƚůǇ͕ �ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĞŵƉĂƚŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŵƵƐƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ŶŽŶͲƚĂŶŐŝďůĞ͕�
ďƵƐŝŶĞƐƐͲŽƌŝĞŶƚĞĚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶĨĞƌƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐƚƐ͛�ƌĞĂů�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ůŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƌĞĂůŝǌĂƟŽŶ͘�
dŚŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�
ĨŽƌ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐƌŝƟĐĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘�/ƚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞĚ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�
Sustainable Development Goals�ĂƐ�Ă�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ĨƌĂŵĞ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶĂů�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�;hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ͕�ϮϬϭϱͿ͘�



ϭϱϭϰ

BRANDEWIE, MANN, REBOLA

Ϯ͘��ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ

Ϯ͘ϭ����ƌŝĞĨ�,ŝƐƚŽƌǇ  
/Ŷ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŚĂǀĞ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƐŝůŽƐ͕�ǁŝƚŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�Ă�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�Žƌ�ďƌĂŶĚ�ŝƐ�ƌĞůŝĂŶƚ�ŽŶ�
ŝƚƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƋƵĂŶƟĨǇ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĂƐ�
ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƚŽ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶŶŽǀĂƚŽƌ͕ �ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĂƚŽƌ͕ �ĂĚǀŽĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�
ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďƌŽĂĚĞƌ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ�ʹ�͚ĂƐ�Ă�ĐƌĞĂƟǀĞ͕�ƉƌŽďůĞŵͲ
ƐŽůǀŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ͕͛ �ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�Ă�ƐŚŝŌ�ŝŶ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ�;�ĞƐƚ͕�ϮϬϭϭͿ͘�dŚŝƐ�ƐŚŝŌ�ĨƌŽŵ�ƐŝůŽƐ�ƚŽ�ƐǇŶĞƌŐŝƐƟĐ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐǇƐƚĞŵƐͲĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ�ʹ��ĞƐŝŐŶ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͘���

dŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂŶŶƵĂů�ƚŽƉͲĚŽǁŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�
ŚĞĂǀǇ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ďŝŐ�ĚĂƚĂ͕�ƐŚŽƌƚĞƌ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĐǇĐůĞƐ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�
ŵŽĚĞůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĂůͲŽƉƟŽŶƐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�;�ĂŵŝůůƵƐ͕�ϮϬϬϴͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ�ĞǀĞŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŝƐ�ŝŶƐƵĸĐŝĞŶƚ�ŝŶ�ĂĚĂƉƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�
ƉƌŽďůĞŵƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞĂůͲƟŵĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ͕�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ŵƵůƟƉůĞ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�
ŚǇďƌŝĚŝƚǇ�ŝŶ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ůŝŬĞ�ƌĂƉŝĚ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŐŝůĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�;�ƌŽǁŶ͕�ϮϬϬϱͿ͘�
�ĞƐŝŐŶ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ůŝŬĞ�
ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘�/ƚ�ƌĞĚĞĮŶĞƐ�ŚŽǁ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ͕�
ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĂĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŚĞůƉƐ�ĚĞůŝǀĞƌ�ǁĞůůͲƌŽƵŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�
;,ĞůƐŝŶŬŝ��ĞƐŝŐŶ�>Ăď͕�ϮϬϭϳͿ͘�tŚĞŶ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�Ă�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶǀĞƐƚ�ŝŶ�ĚŽŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ǁŚǇ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘��Ɛ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĂŶ�
ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƵƐĞƌ�ŶĞĞĚƐ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ǀŝĂďŝůŝƚǇ�;�ƌŽǁŶ͕�/��KͿ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϭ� dŚĞ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ůŝǀĞƐ͕�/��K͘�

EŽǁ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ͕ �ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĂƐ�ƉƌŽďůĞŵͲŽƌŝĞŶƚĞĚ�ĂƐ�
ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐŽůƵƟŽŶͲŽƌŝĞŶƚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͘�dŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĐĂŶ�
ďĞ�ĞǆĞŵƉůŝĮĞĚ�ĂƐ�ŶŽƵŶ�ǀƐ͘�ǀĞƌď͕�ǁŚĞƌĞ�Ă�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ǁŽƵůĚ�ĚĞƐŝŐŶ�͚Ă�ĐŚĂŝƌ͕͛ �Ă�ĚĞƐŝŐŶ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝƐƚ�ǁŽƵůĚ�ĨƵůĮů�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�͚ƚŽ�Ɛŝƚ͛�;�ĞŶŐƚƐƐŽŶ͕�ϮϬϭϯͿ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐŽůǀĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƉƌŽďůĞŵƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ǁŽƌůĚ͕�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŝŵŵĞƌƐĞ�ŝŶƚŽ�ƵŶĨĂŵŝůŝĂƌ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�
ǁŝƚŚ�ŶŽŶͲĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͕�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƉĂƩĞƌŶƐ͕�ĚƌĂǁ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐŬŝůůƐĞƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŽĨ�
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dĞĂĐŚŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�^ŽĐŝĂů�/ŵƉĂĐƚ͗���^ǇŶĞƌŐŝƐƟĐ�WĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ

ŽƚŚĞƌƐ�;DƵƌĂƚŽǀƐŬŝ͕�ϮϬϭϲͿ͘�dŚĞ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƉƌŽĮůĞ�ŽĨ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐƚ�ŝƐ�ŵŽǀŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�
ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐƟĐ�ŶŽƟŽŶƐ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͕ �ĨƌŽŵ�͞ŝƐŽůĂƚĞĚ�ŐĞŶŝƵƐ͟�ƚŚĞŽƌŝĞƐ�ŽĨ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͕�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ĂƐ�Ă�ƐŽĐŝĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ŚŽůŝƐƟĐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ƚŽ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ʹ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ʹ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘�;>ĞƐƚĞƌ͕ �WŝŽƌĞ͕�Θ�
DĂůĞŬ͕�ϭϵϵϴͿ͘�

Ϯ͘Ϯ��ĞƐŝŐŶ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͕��ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ��ƌĂŶĚƐ  
dŚĞ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ŝƐ�ŚĞĂǀŝůǇ�ƌĞůŝĂŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ďƌĂŶĚ�
ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ǁŚŝůĞ�ďĞŝŶŐ�ŵŝŶĚĨƵů�ŽĨ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƚƌĞŶĚƐ͘�
�ĂĐŚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�Ă�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ Ɛ͛�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝŽͲƉŽůŝƟĐĂů�ƐƚĂŶĐĞ͘�dŚĞ�
ůĂƵŶĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƌŽŶ�ĐŚĂŝƌ�ŝŶ�ϭϵϵϰ�ďǇ�,ĞƌŵĂŶ�DŝůůĞƌ�ǁĂƐ�Ă�ƉŝǀŽƚĂů�ƐŚŝŌ�ŝŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐĞƌ�ďƵƚ�ĨŽƌ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐĞĂƟŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĐŚŽƐĞ�ƚŽ�
ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�ĐŚĂŝƌ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĞƌŐŽŶŽŵŝĐ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ŽŶĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŽĸĐĞ�
ŚŝĞƌĂƌĐŚǇ͘�dŚŝƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŝƐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�,ĞƌŵĂŶ�DŝůůĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚƐͶůŝƚĞƌĂůůǇ�ĂŶĚ�
ĮŐƵƌĂƟǀĞůǇͶƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ůĂƚĞƌĂů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ŽǀĞƌ�ƌĂŶŬ͘���ďƌĞĂƚŚĂďůĞ�ŵĞƐŚ�
ƐĞĂƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞƌŐŽŶŽŵŝĐ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ��ĞƌŽŶ�ĐĂŵĞ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ͕ �ŵĂŶĂŐĞƌ͕ �ĂŶĚ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�
ƐƚǇůĞƐ͕�ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ŝŶ�ƐŵĂůů�ŚŝƉƐ͕�ŵĞĚŝƵŵ�ŚŝƉƐ͕�ĂŶĚ�ůĂƌŐĞ�ŚŝƉƐ�ƐŝǌĞƐ͘�dŚĞ��ĞƌŽŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŇĂƚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�/WK�ďŽŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϵϵϬƐ͘�

�ƌĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ďƌĂŶĚ�ƐƚĂŶĚƐ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ŝŵƉůǇ�Ă�ĐůŽƐĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ƟĞƐ͘�dŚŝƐ�ƉŽƐŝƟŽŶŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƌĞůĂƚĂďŝůŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ Ɛ͛�ĂŶĚ�
ďƌĂŶĚ Ɛ͛�ǀĂůƵĞƐ�;�ĂŐĂŶ�Θ�sŽŐĞů͕�ϮϬϭϮͿ͘�

:ŽŚŶ��ĂŵŝůůƵƐ͕�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ�ŽĨ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĐĂůůƐ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ǁŽƌůĚ�ĂƐ�
͚tŝĐŬĞĚ�WƌŽďůĞŵƐ͛͘ �,Ğ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚŝƐ�ŝĚĞĂ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĨĂĐĞĚ�ďǇ�tĂůŵĂƌƚ͕�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƐĂƟƐĨǇ�ŝƚƐ�ŵƵůƟƉůĞ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�
ĐŽŶƐƵŵĞƌ�ƐĞĞŬƐ�ƐŽĐŝĂů�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞƐ�ĞƚŚŝĐĂů�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƐĞ͕�ǁŽƵůĚ�ǁĂƌƌĂŶƚ�ƚŚĞ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕�ĞĂĐŚ�ůĞĂĚŝŶŐ�
ƚŽ�ŶĞǁ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�tŝĐŬĞĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞƐĞ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�
ƉƌŽǀĞŶ�͚ƌŝŐŚƚ�ĂŶƐǁĞƌƐ͛�;�ĂŵŝůůƵƐ͕�ϮϬϬϴͿ͘

Ϯ͘ϯ��ĞƐŝŐŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�^ƚƌĂƚĞŐǇ  
/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ĚŝƐƐŽůǀŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ŚǇďƌŝĚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ�
ĂŶĚ�ĂŐŝůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞŶĞĮƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�tĂůŵĂƌƚ͕�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͛�ǀĂůƵĞƐ�ďĞƩĞƌ�ďǇ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĞĂƌůǇͲŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�;�ĂŵŝůůƵƐ͕�ϮϬϬϴͿ͘�/Ĩ�ŵƵůƟƉůĞ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͕�
ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐǇŶĞƌŐŝƐƟĐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ǀĂůƵĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�
ŝƚ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǀŝƐŝŽŶ͘�dŚŝƐ�ĂůƐŽ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ďǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ĂŶ�
ĞĂƌůǇ�ďƵǇͲŝŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ďǇ�ŵƵůƟƉůĞ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�;^ŝŵŽŶĂƌƐŽŶ͕�ϮϬϭϳͿ͘�

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͗�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĞǆĞĐƵƚĞͬĚĞƐŝŐŶ�
;ƉƌŽĚƵĐƚƐͲŽƌŝĞŶƚĞĚͿ͕�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�;ƐǇƐƚĞŵƐͲŽƌŝĞŶƚĞĚͿ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ĞǆĞĐƵƚĞ�
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ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�;ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐͲŽƌŝĞŶƚĞĚͿ͘�dŽ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŽĨ�͚ƚŚŝŶŐƐ͛�ƚŽ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐƚ�
ŽĨ�͚ƐǇƐƚĞŵƐ͕͛ �ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĐŽƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐŬŝůůƐ͘�dŚĞƐĞ�ƐŬŝůůƐ�ĞǆĐĞĞĚ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�͚ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ͛�ŽĨ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŚƵŵĂŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞǇ�
ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�͚ĚĞƐĐƌŝďĞ͛�ƚŚĞŝƌ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ͕�͚ĞǆƉůĂŝŶ͛�ǁŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ĂŶĚ�
ĚĞƐĐƌŝďĞĚ͕�ĂŶĚ�ĮŶĂůůǇ�͚ƉƌĞƐĐƌŝďĞ͛�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�;�ŽƌƐƚ͕�
ϮϬϬϴͿ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�Ă�ďƌŽĂĚ�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�
ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽ�ĞƋƵŝƉ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ�<ĞĞƐ��ŽƌƐƚ Ɛ͛�
͚^ŚĂƉŝŶŐ�Ă��ĞƐŝŐŶ�ZĞǀŽůƵƟŽŶ͛�ĂƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ƚŚĞŶ�
ŚĂǀĞ�Ă�ďƌŽĂĚĞƌ�ƚŽŽůŬŝƚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ǁŚĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƐŽůǀŝŶŐ�
ĐŽŵƉůĞǆ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŽĨ�ƚŽĚĂǇ͘�

�ŶŽƚŚĞƌ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ʹ��ŐŝůŝƚǇ�ʹ�ŝƐ�ŚŝŐŚůǇ�ǀĂůƵĂďůĞ�ŝŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ͘�
tŚĞŶ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĂŶĂůǇǌĞ�Ăůů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĚĞƉůŽǇŝŶŐ�
ƚŚĞŵ�ŝŶ�ĂĐƟŽŶ͘�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĐĂŶ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ďĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ŚĞŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂďĂŶĚŽŶŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŝĚĞĂ�ŽĨ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�Ăƚ�Ă�ƉĞƌĨĞĐƚ�ƐŽůƵƟŽŶ�ďĞĨŽƌĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ŝƚ�;�ĂŵŝůůƵƐ͕�ϮϬϬϴͿ͘

dŚĞ�ŶĞǁ�ŶŽƌŵ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ͘�&ŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ĂĐƟŽŶ͕�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǀŝĂďůĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ĐŽůůĞĐƚƐ�ƌĞĂůͲƟŵĞ�
ĚĂƚĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘�dŚŝƐ�ĚĂƚĂ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďƵŝůĚ�ƵƉ�ƚŽ�ƌĞĮŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�;'ƌĞĞŶĮĞůĚ͕�ϮϬϭϰͿ͘��ŽŝŶŐ�ƐŽ�ĞŶĂďůĞƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĂŶĂůǇǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽƉƟŽŶƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂŶĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘�

ϯ͘�DĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͗��ŽƵƌƐĞ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂŶĚ�WĞĚĂŐŽŐŝĐĂů��ĐƟǀŝƟĞƐ�
ZĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĂĚǀĂŶĐŝŶŐ�Ă�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͕�
Ă�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐŽƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĂĐƟǀŝƚǇ͘�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ��ĞƐŝŐŶ�ĂƐ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉƌŽďůĞŵͲƐĞƫŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞͬƐŽĐŝĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ůĞǀĞůƐ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�dŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁĞƌĞ͗

• hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ
• &ƌĂŵĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�ĚĞĮŶĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ
• �ŶĂůǇƐĞ�Ăůů�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĨĂĐƚŽƌƐ͗�ƐŽĐŝĂů͕�ƚĞĐŚŶŝĐĂů͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕�ƉŽůŝƟĐĂů
• DŽĚĞů�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ
• ^ǇŶƚŚĞƐŝǌĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ

dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁĂƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�Ăůů�ĂƩĞŵƉƟŶŐ�ƚŽ�ĨƌĂŵĞ�ƚŚĞ�t,z�ͬ�,Kt�ͬ�t,�d 
ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘�

ϯ͘ϭ�WƌŽũĞĐƚ�ϭ͗�dƌĞŶĚ�ĂƐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�;t,zͿ
dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĮǀĞͲǁĞĞŬ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�͞dƌĞŶĚƐ�ĂƐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͘͟ �dŚŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĂŝŵĞĚ�ƚŽ�
ƚĞĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ŽĨ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�dŚĞ�dƌĞŶĚ�&ŽƌĞĐĂƐƟŶŐ�
ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ǁĞůůͲƌŽƵŶĚĞĚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�



ϭϱϭϳ

dĞĂĐŚŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�^ŽĐŝĂů�/ŵƉĂĐƚ͗���^ǇŶĞƌŐŝƐƟĐ�WĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ

ĂƐ�ŵĂŶǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞĚ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�
ŵĂŬŝŶŐ�ĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ͘�dŚĞ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĞƌĞ�ƚŽ͗�

• /ŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŝŶ�ƚƌĞŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞĐĂƐƟŶŐ�ǁŚĞŶ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ͕�ĐŽůůĞĐƟŶŐ͕�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐǇŶƚŚĞƐŝǌŝŶŐ�ƚƌĞŶĚ�ŝŶƉƵƚƐ

• �ĞǀĞůŽƉ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ďǇ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ��
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƐŽĐŝŽůŽŐŝĐĂů͕�ƚĞĐŚŶŝĐĂů͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ�
;^d��W�ĨĂĐƚŽƌƐͿ

• /ŶƚƌŽĚƵĐĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĞŶĚ�ƚŽƉŝĐƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�
ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨƵƚƵƌĞ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ

&ŝƌƐƚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁƌŽƚĞ�ĚŽǁŶ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ŵĂƉƉĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂůů�ĂŶĚ�ƐǇŶƚŚĞƐŝǌĞĚ�
ƚŽ�ĨŽƌŵ�ĐůƵƐƚĞƌƐ͘�dŚĞƐĞ�ƚŽƉŝĐƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌĞŶĚ�
ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĞŶ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌŽƵƉƐ�;ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϯͲϰ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉĞƌ�ŐƌŽƵƉͿ�ƚŽ�
ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ͕�ĐƌĞĚŝďůĞ�ďŝďůŝŽŐƌĂƉŚǇ�ŽĨ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƐ�Ă�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�

dŚƌŽƵŐŚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ƐǇŶƚŚĞƐŝƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌŽƵƉƐ�
ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĐŽŵŵŽŶ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͕�Žƌ�͚ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ͛�;ĂƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶ�
ƚƌĞŶĚ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇͿ͘�dŚĞǇ�ůĂĚĚĞƌĞĚ�ƵƉ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŵŵŽŶĂůŝƟĞƐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĞŵĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ŶĞĂƌͲƚĞƌŵ�;ϮͲϱ�ǇĞĂƌƐͿ�ƚƌĞŶĚ�ƐŚŝŌƐ�;&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ͘��ĂĐŚ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƚŽŽŬ�
ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ƌĞĮŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƌƟĐƵůĂƟŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĞŶĚƐ͘�&ĂĐƵůƚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ƐǇŶƚŚĞƐŝƐ�ŝŶ�Ă�ĐƌŝƟƋƵĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ĐůĂƐƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ŵĂƉ�ůĂƌŐĞƌ�ŵĂĐƌŽ�
ƚŚĞŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶŝƟĂů�ƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ� �͚�ƵĐŬĞƟŶŐ͛�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĞŵĞƌŐĞŶƚ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĞŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ



ϭϱϭϴ

BRANDEWIE, MANN, REBOLA

�ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ͕�ĞĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�Ă�ŚĂŶĚďŽŽŬ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ Ɛ͛�ŶĞĂƌͲƚĞƌŵ�ƚƌĞŶĚƐ�
;&ŝŐƵƌĞ�ϯͿ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϯ� &ŝŶĂů�ƚƌĞŶĚ�ďŽŽŬ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�D�ĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�

ϯ͘Ϯ�WƌŽũĞĐƚ�Ϯ͗��ŵƉĂƚŚǇ�ĂƐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�;,KtͿ�
dŚĞ�ŶĞǆƚ�ĮǀĞͲǁĞĞŬ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�͞�ŵƉĂƚŚǇ�ĂƐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͘͟ �^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�
ƵƐĞƌͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƵƟůŝǌĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƐĞ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�Ă�ůŽĐĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŽŝĐĞ͘�

dŚĞ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĞƌĞ͗

• �ĞǀĞůŽƉ�ƐŬŝůůƐ�ĂďŽƵƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐͬƐǇƐƚĞŵ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘�
• >ĞĂƌŶ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĨŽƌ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ŽīĞƌŝŶŐ�

ŵĂƉƐ͕�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŵĂƉƐ͕�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŵĂƉƐ͕�ĂĐƚŽƌƐ�ŵĂƉƐ͕�ƚŽƵĐŚƉŽŝŶƚ�ŵĂƚƌŝĐĞƐ͕�
ƵƐĞ�ĐĂƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ďůƵĞƉƌŝŶƚƐ͘

• �ĞǀĞůŽƉ�ǀŝƐƵĂů�ĂŶĚͬŽƌ�ƐĞŵŝͲĨƵŶĐƟŽŶĂů�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ
• dŚŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�

ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͘�dŽ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�
ŝŶ�Ă�ďƌĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕ �ŝƚ�ŝƐ�ŬĞǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĞŵƉĂƚŚŝǌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ďƌĂŶĚ Ɛ͛�ǀŝƐŝŽŶ͕�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĞ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�
ƐĞůĞĐƚĞĚ�ŽŶĞ�ůŽĐĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘�dŚĞǇ�ƉƌĂĐƟĐĞĚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĞŵŝͲƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁŝŶŐ͕�ƐŚŽƌƚ�ĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚŝĞƐ͕�ĞƚĐ͘ 



ϭϱϭϵ

dĞĂĐŚŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�^ŽĐŝĂů�/ŵƉĂĐƚ͗���^ǇŶĞƌŐŝƐƟĐ�WĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ

ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ŽƚŚĞƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�
ŝŶ�ŶĞǁƐ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĂ͕�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ŚŽůŝƐƟĐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĐƵůƚƵƌĞ�
ĂŶĚ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ͘�

&Žƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ǀŝƐƵĂůƐ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�
ƐĞǀĞƌĂů�ĚĂƚĂ�ǀŝƐƵĂůŝƐĂƟŽŶ�ƚŽŽůƐ͘�dŚĞǇ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ�ƚŚĞ�ƟŵĞůŝŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ǀŝƐƵĂů�
ŶĂƌƌĂƟǀĞ͘�dŚŝƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĞĂĐŚ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞ�
ƌĞͲƐŚĂƉĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘��ĂĐŚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƉůŽƩĞĚ�ŽŶ�Ă�ďƌĂŶĚ�ĂƌĐŚĞƚǇƉĞ�
ǁŚĞĞů͕�ǁŚŝĐŚ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŝƚƐ�ďĂƐŝĐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ�Žƌ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ďƌĂŶĚ�ƉŽŝŶƚͲŽĨͲǀŝĞǁ�;&ŝŽƌĞůůŝ͕�
ϮϬϭϱͿ͘���ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ĂƉƉĂƌĞů�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ďƌĂŶĚ͖�ŚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĨĞůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŽĨ�Caregiver�Ͳ�ĂƐ�
ŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�;&ŝŐƵƌĞ�ϰͿ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϰ� �ƌĂŶĚ�ĂƌĐŚĞƚǇƉĞ�ǁŚĞĞů�ŽĨ�Ă�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƉƉĂƌĞů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂůƐŽ�ƉůŽƩĞĚ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Žƌ�ĐŽƌĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ�ŽŶ�Ă�^ƚƌĂƚĞŐǇ�tŚĞĞů�
ĂƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘�dŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ǁŚĞĞů�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ�
ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚĞƐ�ŝƚƐĞůĨ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�;DŽŶƚŐŽŵĞƌǇ͕ �ϮϬϭϮͿ͘�dŚĞǇ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ďǇ�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌƐ͘�dŚĞƐĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ǁĞƌĞ�ĐƌƵĐŝĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚĞĞů�ĂƐ�ŝƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ŝĚĞĂů�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘



ϭϱϮϬ
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&ŝŐƵƌĞ�ϱ� ^ƚƌĂƚĞŐǇ�ǁŚĞĞů�ŽĨ�ĂŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ

dŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ƉƌŽĐĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�Ă�ǀĂůƵĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ƚŽ�ǀŝƐƵĂůŝǌĞ�ƚŚĞ�
ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ǁŚĞĞů͘��ŶŽƚŚĞƌ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽŽů�ĨŽƌ�ĞŵƉĂƚŚŝƐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ǁĂƐ�WĞƌƐŽŶĂ�
DĂƉƉŝŶŐ͕�ĂƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϲ͘�WĞƌƐŽŶĂƐ�ĂƌĞ�ĂƌĐŚĞƚǇƉĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƵƐĞƌƐ�
ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ͕�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ͘���ƉĞƌƐŽŶĂ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ĮĐƟŽŶĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�
ǁŚŽƐĞ�ƉƌŽĮůĞ�ŐĂƚŚĞƌƐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ŐƌŽƵƉ�ƚŚĂƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�;KƉĞŶ��ĞƐŝŐŶ�<ŝƚ͕�ϮϬϭϵͿ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϲ� WĞƌƐŽŶĂ�ŽĨ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�Ăƚ�Ă�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƉƉĂƌĞů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ
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dĞĂĐŚŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�^ŽĐŝĂů�/ŵƉĂĐƚ͗���^ǇŶĞƌŐŝƐƟĐ�WĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ

KƚŚĞƌ�ƚŽŽůƐ�ŵĂƉƉĞĚ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŽĨ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ďƌĂŶĚ͕�ĂĐƚŽƌƐ͕�ŽīĞƌŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ũŽƵƌŶĞǇ�;^ĞƌǀŝĐĞ��ĞƐŝŐŶ�dŽŽůƐ͕�ϮϬϭϵͿ͘�dŚĞƐĞ�ŐƌĂƉŚƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ĂĐƚŽƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŵƵƚƵĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŶƚĞǆƚ͘���ŬĞǇ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ƚŽŽů�ǁĂƐ�ƚŚĞ��ŵƉĂƚŚǇ�DĂƉ�;&ŝŐƵƌĞ�ϳͿ͕�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�
ƚŚĂƚ�ŚĞůƉ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĚĞĞƉ͕�ƐŚĂƌĞĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŵƉĂƚŚǇ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘�dŚĞ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�Ğ͘Ő͘�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�;'ƌĂǇ͕ �ϮϬϭϴͿ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϳ� �ŵƉĂƚŚǇ�DĂƉ�ŽĨ�Ă�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƉƉĂƌĞů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ��

dŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ŝŶ�Ă�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ƚŚĂƚ�
ĐĂƉƚƵƌĞĚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�;&ŝŐƵƌĞ�ϴ�Θ�ϵͿ͘�dŚĞ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƌĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƌĞǀŝƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ďƌĂŶĚ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ƚŽ�Ă�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ƐŚŝŌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ŚŝĞƌĂƌĐŚǇ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ƐŚĂƌĞĚ�
ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚŝƐ�ŚŽůŝƐƟĐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐƵůƟĞƐ͘�^ĞůĞĐƟǀĞůǇ�
ƵƟůŝǌŝŶŐ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝĂŐƌĂŵƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉŚĂƐĞ͕�ĞĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ďƵŝůƚ�Ă�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͘�



1522

BRANDEWIE, MANN, REBOLA

 

&ŝŐƵƌĞ�ϴ͕�ϵ� ^ƚƵĚĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ĂƐ�Ă�ĮŶĂů�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ

ϯ͘ϯ�sŝƐŝŽŶ�ĂƐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�;t,�dͿ�
dŚĞ�ĮŶĂů�ĮǀĞ�ǁĞĞŬƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐƌŝƟĐĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘�dŚŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƐƵĐĐĞƐƐ�
ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�

�ŌĞƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽŽůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƚǁŽ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞͲŽƌŝĞŶƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�UN Sustainable Development Goals�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŚĞƐĞ�
ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ƐŽĐŝĂů�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ͘�/Ŷ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉŝĐŬĞĚ�ƚŽƉŝĐƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ƵƟůŝǌĞĚ�ƚŚĞ�
hE�ŐŽĂůƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƐƚƌĂƚĞŐŝǌŝŶŐ�Ă�ďƌĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘�dŚĞ�ďƌĂŶĚƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĞĚ�ĂŶĚ�
ǀŝƐƵĂůŝǌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ŐůŽďĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�
ĂĐƌŽƐƐ�ǁĂƚĞƌ͕ �ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ͕�ŚǇŐŝĞŶĞ͕�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�Ă�
ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĂŶĚ�ĞůĂďŽƌĂƚĞĚ�ŽŶ�ŝƚƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĨĂĐƚƐ�ĂŶĚ�ĮŐƵƌĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘�
&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�Ă�ŐƌŽƵƉ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĨŽƌ�ǁĂƚĞƌ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŝŶ�
ĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ĐŚĂŶŐĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘�hƟůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ��KDͲ��
ŵŽĚĞů�;DŝĐŚŝĞ͕�sĂŶ�^ƚƌĂůĞŶ͕�Θ�tĞƐƚ͕�ϮϬϭϭͿ͕�ƚŚĞǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŵŽƟǀĂƟŽŶĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ĐĂůůĞĚ�
͚Dƌ͘ �Θ�DŝƐƐ��ĞǁǇ͛�;&ŝŐƵƌĞ�ϭϬͿ�ǁŚŽ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ĂƐ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ĂĐĐĞƐƐŽƌŝĞƐ�ŽŶ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ƵƐĞƌƐ�ŽŶ�ǁŚĞŶ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�Žī�ƚŚĞ�ƚĂƉ�Žƌ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĨĞŶĚ�Žī�Ă�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďĂƚŚƚƵď�ƚŽ�ƵƐĞ�ůĞƐƐ�ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�ďĂƚŚŝŶŐ�ŝŶĨĂŶƚƐ͘�



ϭϱϮϯ

dĞĂĐŚŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�^ŽĐŝĂů�/ŵƉĂĐƚ͗���^ǇŶĞƌŐŝƐƟĐ�WĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ

&ŝŐƵƌĞ�ϭϬ� DŽƟǀĂƟŽŶĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŝůůƵƐƚƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�Dƌ͘ �Θ�DŝƐƐ��ĞǁǇ�

dŚĞŝƌ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ĞǆĂŵƉůĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�;&ŝŐƵƌĞ�ϭϭͿ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϭϭ� hE�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�'ŽĂů͗�tĂƚĞƌ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƌĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƐĂů

�ŶŽƚŚĞƌ�ŐƌŽƵƉ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�'ŽĂů�ŽĨ�tĂƚĞƌ�ĂŶĚ�^ĂŶŝƚĂƟŽŶ͕�
ďƵƚ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉƌŽďůĞŵ�ĨĂĐĞĚ�ďǇ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ�ŝŶ�/ŶĚŝĂ͘�
&ŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ƐƵďͲŐŽĂů͕�͚�Ǉ�ϮϬϯϬ͕�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƚĂďůĞ�ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŚǇŐŝĞŶĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĂŶĚ�ĞŶĚ�ŽƉĞŶ�ĚĞĨĞĐĂƟŽŶ͕�ƉĂǇŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ�
ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͕͛ �ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ĚĞǀŝƐĞĚ�Ă��/z�ŽƌŝŐĂŵŝ�^ƚĂŶĚ�ƚŽ�WĞĞ 
ĚĞǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ǁŽŵĞŶ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ůŽŶŐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�ƚŽ�ĚĞĨĞĐĂƚĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ŚǇŐŝĞŶŝĐ�ƉƵďůŝĐ�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘�^ƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ĂƌƟĐƵůĂƟŽŶ�ƚŽŽůƐ�ƚŚĞǇ�ĚĞĮŶĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ďƌĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂƐ�͞KƵƌ�^ƚĂŶĚ�ƚŽ�
WĞĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ŚĞůƉƐ�ǁŽŵĞŶ�ǁŚŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƉƵďůŝĐ�ƚŽŝůĞƚƐ�ďǇ�ƵƉĐǇĐůŝŶŐ�ŚǇĚƌŽƉŚŽďŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�
ĞůŝŵŝŶĂƟŶŐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞĚ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�hd/Ɛ͘͟

�ŝǀĞƌŐĞŶƚ�ĐŽŶĐĞƉƚͲŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�Ͳ��ůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĚŝǀĞƌŐĞŶƚ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�
ďǇ�ƵƟůŝǌŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŽŽůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�DŝŶĚ�DĂƉ͕�sĂůƵĞ�,ǇƉŽƚŚĞƐŝƐ͕��ŽŶĐĞƉƚͲ



ϭϱϮϰ

BRANDEWIE, MANN, REBOLA

'ĞŶĞƌĂƟŶŐ�ŵĂƚƌŝǆ͕�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͕�ĞƚĐ͘�Ăůů�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ϭϬϭ�
�ĞƐŝŐŶ�DĞƚŚŽĚƐ�;<ƵŵĂƌ�Θ�>Ă�ŽŶƚĞ͕�ϮϬϭϮͿ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŐƌŽƵƉ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��īŽƌĚĂďůĞ�
ĂŶĚ��ůĞĂŶ��ŶĞƌŐǇ�hE�ŐŽĂů�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ��ĂƌŝďŝĂ͕�Ă�ƐŵĂůů�ǀŝůůĂŐĞ�
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐĂĐĂŽ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŝŶ��ŽůƵŵďŝĂ�;&ŝŐƵƌĞ�ϭϮͿ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϭϮ� hE�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�'ŽĂů�ϳ͗��īŽƌĚĂďůĞ�Θ�ĐůĞĂŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƌĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƐĂů

dŚĞŝƌ�ďƌĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�͚�ŝŽƉŽǁĞƌ͛�ŝƐ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŽīĞƌŝŶŐ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĐůĞĂŶ�
ĐŽŽŬŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ͘�dŚĞǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ŚĞĂůƚŚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�
ŽĨ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂũŽƌůǇ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ďƵƌŶŝŶŐ�ǁŽŽĚ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƵƐĞƐ�
ŝƌƌĞǀĞƌƐŝďůĞ�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�ĚĂŵĂŐĞ͘�dŚĞǇ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ǁŽŽĚ�ƉĞůůĞƚƐ�ĐŽŵƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ďŝŽŵĂƐƐ�ƚŽ�ďĞ�
ďƵƌŶƚ�ŝŶƐƚĞĂĚ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƐĞůĨͲƐƵƐƚĂŝŶŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů�ǁŚŝůĞ�ƐƟůů�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�
ƉĞůůĞƚƐ�Ăƚ�ŶŽ�ĐŽƐƚ͕�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĐŽͲƐƚŽǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�
ƐŽůĚ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ��ĂƌŝďŝĂ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂīŽƌĚ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀŝŶŐ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͕�
ƚŚĞǇ�ŽŌĞŶ�ƐƉĞŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŵŽŶĞǇ�ŽŶ�ďƵǇŝŶŐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ds͘ �dŚŝƐ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ŝƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƚĂƌŐĞƚ�
ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉůĂǇĞĚ�Ă�ŵĂũŽƌ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ďƌĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƉůŽƩĞĚ�ĞĂĐŚ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽŶ�ĐƌŝƟĐĂů�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ƚŽŽůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�͚ǁŚŽͲǁŚĂƚͲ
ǁŚĞƌĞͲǁŚĞŶͲǁŚǇ�ŵĂƚƌŝǆ͛�ƚŽ�ƐŝŌ�ĨĞĂƐŝďůĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶƚŽ�Ă�
ƐƚƌĂƚĞŐǇ�;&ŝŐƵƌĞ�ϭϯͿ͘�
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dĞĂĐŚŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�^ŽĐŝĂů�/ŵƉĂĐƚ͗���^ǇŶĞƌŐŝƐƟĐ�WĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ

&ŝŐƵƌĞ�ϭϯ� ^ƚƵĚĞŶƚ�ŐƌŽƵƉ�ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŽŶ�Ă�͚ǁŚŽͲǁŚĂƚͲǁŚĞƌĞͲǁŚĞŶͲŚŽǁ͛�ŵĂƚƌŝǆ͘

dŚĞ�ĮŐƵƌĞ�ĂďŽǀĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞƐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĞƋƵĂů�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ǁŽŵĞŶ�ŝŶ�
ƌƵƌĂů�/ŶĚŝĂ͘�dŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐƚĂŐĞ�ǀĂƌŝĞĚ�ĨƌŽŵ�ůĂƌŐĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůͲůĞǀĞů�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŵĞĚŝĂƚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ͘�dŚĞ�
ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ǁĞƌĞ�ŶĂƌƌŽǁĞĚ�ĚŽǁŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƌĂŶŬŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƚƌŝǆ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�
ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŝŶ�ƐĂĨĞƚǇ͕ �ĚŝŐŶŝƚǇ͕ �ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͕ �ĐƵůƚƵƌĂů�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞŶĞƐƐ͕�ƉŽƐŝƟǀĞ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�
ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ǀĂůƵĞ͘�dŚŝƐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĨŽĐƵƐ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ͘��

KƚŚĞƌ�ƚŽŽůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�^ƚƌĂƚĞŐǇǌĞƌ Ɛ͛�sĂůƵĞ�WƌŽƉŽƐŝƟŽŶ��ĂŶǀĂƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĂŶĂůǇǌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�;&ŝŐƵƌĞ�ϭϰͿ͘�dŚĞ�sĂůƵĞ�WƌŽƉŽƐŝƟŽŶ��ĂŶǀĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ƚŽŽůƐ�
ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŽ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐĂůůǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚ�ǀĂůƵĞ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͘�dŚĞ�
ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ǀĂůƵĞ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ǀĂůƵĞ�
ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�;^ƚƌĂƚĞŐǇǌĞƌ͕ �ϮϬϭϵͿ͘



ϭϱϮϲ

BRANDEWIE, MANN, REBOLA

&ŝŐƵƌĞ�ϭϰ� ^ƚƵĚĞŶƚ�ŐƌŽƵƉ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐůĞĂŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉƌŽƉŽƐĂů

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�sĂůƵĞ�WƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽŽů͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂůƐŽ�ƵƐĞĚ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐƌŝƟĐĂů�
ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ĚĞĮŶĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŽƵůĚ�ĐƌĞĂƚĞ�ǀĂůƵĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘�

dŚĞ�ĮŶĂů�ƐƚĞƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĂƐ�Ă�ƉŝƚĐŚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�Ăƚ�Ă�ůŽĐĂů�sĞŶƚƵƌĞ�>Ăď͕�ǁŚŝĐŚ�ĂĐƟǀĂƚĞƐ�Ă�ŚŝŐŚ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƌĂƉŝĚůǇ�ĐƵƌĂƚĞĚ�ƐƚĂƌƚƵƉ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�Ă�ďƌĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�
Ă�ƐŚŽƌƚ�YΘ��ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ƐĐĂůŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕�ĞǆƚĞŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕ �ĞƚĐ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁĂƐ�ĐŚŽƐĞŶ�ƚŽ�ďĞ�
ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�sĞŶƚƵƌĞ�>Ăď�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŚĞůĚ͘�KǀĞƌĂůů͕�ďƌĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�
ƌĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ƐǇƐƚĞŵƐͲůĞǀĞů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�
ƵƟůŝǌĞĚ�ƚŚĞ�UN Sustainable Development goals�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͘

4. Discussion 
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ĨĂĐƵůƚǇ�ĞŵďƌĂĐĞĚ�ĨƵƚƵƌĞͲĨŽĐƵƐĞĚ�ǇĞƚ�ŚƵŵĂŶͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ͗�dƌĞŶĚ�ĂƐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͕��ŵƉĂƚŚǇ�ĂƐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͕�ĂŶĚ�sŝƐŝŽŶ�ĂƐ�
^ƚƌĂƚĞŐǇ͘��ĂĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĂƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƚĞƌŵ�ŽĨ�ĮǀĞ�ǁĞĞŬƐ�ďǇ�Ă�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ƚǁŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨĂĐƵůƚǇ͘�
/Ŷ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�dƌĞŶĚ�ĂƐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ĨĂĐƵůƚǇ�ƚŽ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞ�ĂŶĂůŽŐƵĞ�
͚ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕͛ �ƵƟůŝǌŝŶŐ�ƉŽƐƚͲŝƚ�ŶŽƚĞƐ�ĂŶĚ�ǀŝƐƵĂůƐ�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ŵĂƉƉŝŶŐ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ǁĞůů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǀĞƌƐƵƐ�



ϭϱϮϳ

dĞĂĐŚŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�^ŽĐŝĂů�/ŵƉĂĐƚ͗���^ǇŶĞƌŐŝƐƟĐ�WĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ

ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĨŽƌŵĂƚ͘��ƌƟĐƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚƌĞŶĚ�ƐŚŝŌƐ�ǁĂƐ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƐŽ�ŐƌŽƵƉ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƉƌŽǀŽĐĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ĨĂĐƵůƚǇ�ǁĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĂŝĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĨƌĂŵŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƚĞŶƚ͘�dƌĞŶĚ�&ŽƌĞĐĂƐƟŶŐ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚĂƵŐŚƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ůĞǀĞů͕�ƐŽ�ĐŽŶĚĞŶƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ϱ�ǁĞĞŬƐ�ǁĂƐ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͕�ŐŝǀĞŶ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�dƌĞŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƌŝŐŽƌ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĂů�ƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�
ƐǇŶƚŚĞƐŝƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ĞŶĂďůŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂůůĞǀŝĂƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƚǇ͘�
DŽǀŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƚƌĞŶĚ�ƚŚĞŵĞƐ�ĂƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ�ʹ�ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ƚƌĞŶĚ��E�͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ůĞǀĞƌĂŐĞĚ�ĨŽƌ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ďƌĂŶĚ�ĂŶĚͬŽƌ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘��

WƌŽũĞĐƚ�Ϯ͕��ŵƉĂƚŚǇ�ĂƐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͕ �ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂŶĚ�
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘��ĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ƐĞůĨͲĚŝƌĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐƵƌŝŽƵƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ǁŚŝůĞ�
ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ďƌĞĂĚƚŚ�ŽĨ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ĨĂĐƵůƚǇ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂĚĞ�ƐĞŶƐĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ǇŝĞůĚŝŶŐ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂƵƚŽŶŽŵǇ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚƉƵƚ͘�&ŝŶĂůůǇ͕ �
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ƉŽƐŝƟǀĞůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƐŽŌ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�ͬ�
ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�Ă�ƌĞĨƌĞƐŚŝŶŐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ĚŝŐŝƚĂů�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͘

/Ŷ�WƌŽũĞĐƚ�ϯ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŽƉŝĐƐ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�hE�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�'ŽĂůƐ͘�'ŝǀĞŶ�
ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�Ă�ŵƵůƟƚƵĚĞ�ŽĨ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĞĂƌůǇ�ŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂƐ��ĂŵŝůůƵƐ�ĂŶĚ�^ŝŵŽŶĂƌƐŽŶ�ƐƵŐŐĞƐƚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŝŶ�ŐĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŝŵĂƌǇ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƐŝŐŚƚ���ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ƌĞĮŶĞ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶĂů�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŝĚĞĂƐ͕�ŽŌĞŶ�ĚƵĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�
ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĨŽƌ͘ �dŚŝƐ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĨŽƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĨƌĂŵĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ũƵƐƟĨǇ�ƚŚĞ�ĞĸĐĂĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ͘�
dŽ�ƌĞŵĞĚǇ�ƚŚŝƐ͕�ĞĂĐŚ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
ƚŚĞǇ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵĞĚ�Ă�ďƌĞĂĚƚŚ�ŽĨ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�
ŵĂƚƌŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ǁĂƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ŝŶŶŽǀĂƚĞ�
ĨƌŽŵ�ŵƵůƟƉůĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͕�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�
ďƌĂŶĚŝŶŐ͕�ĞƚĐ͘

�ŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉŝƚĐŚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŚĞůƉĞĚ�
ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�Ă�ƌĞĂůŝƐƟĐ�ĨƌĂŵĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĐĞƉƚͬƐŽůƵƟŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�
ĂƐ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǀŝĂďůĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ůĞĂǀŝŶŐ�ůĞƐƐ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƌĞͲ
ŝƚĞƌĂƟŶŐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŶĞǁ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ͘�/Ŷ�ĨƵƚƵƌĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ĨĂĐƵůƚǇ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĞŶ�ƐƉĞŶĚ�
ŵŽƌĞ�ƟŵĞ�ǀĂůŝĚĂƟŶŐ͕�ƉƌŝŽƌŝƟǌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ƐŽůƵƟŽŶ�ŝŶ�Ă�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ĐŽƵƌƐĞ͘�&ĂĐƵůƚǇ�
ǁŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ůŝŵŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĚĞůŝǀĞƌĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ǀŝƐƵĂůŝǌĞĚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŽĨ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ͘�

5. Conclusion 
KǀĞƌĂůů�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ǁĂƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŵĞƚŚŽĚƐͬƚŽŽůƐ͕�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŐĞŶĞƌĂƟǀĞ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƟǀĞ͕�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
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BRANDEWIE, MANN, REBOLA

ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŚĞŵ�ƉƌŽĂĐƟǀĞůǇ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͘�&ĂĐƵůƚǇ�ƵƟůŝǌĞĚ�ŐƌŽƵƉ�ǁŽƌŬ�ĂĐƌŽƐƐ�
ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵƌĂĚĞƌǇ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƚŚŝƐ�ĐŽŚŽƌƚ͕�ƐŝŶĐĞ�
ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ͕�ƌĞĂĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŐƵĞƐƚ�
ůĞĐƚƵƌĞƌƐ�ǀĞƌǇ�ŚĞůƉĨƵů�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ĐĂƚĂůǇǌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ŚĞŶĐĞ�ŵŽƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ŝŶ�Ă�ƐŚŽƌƚĞƌ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƟŵĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŵĂŶǇ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƐŚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŽǀĞƌůĂƉ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ĚŝƐƟŶĐƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�dŚĞ�ƐŚŝŌ�ĨƌŽŵ�
ƚŚƌĞĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽƉŝĐƐ͕�ƚŽ�ŽŶĞ�ƚŽƉŝĐ�ǁŝƚŚ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐͬƉŚĂƐĞƐ͕�ǁŽƵůĚ�
ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ŐƌĂƐƉ�ŚŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂƌĞ�ƵƟůŝǌĞĚ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ŽŶĞ�
ĂŶŽƚŚĞƌ͘ �&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ƚƌĞŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�WƌŽũĞĐƚ�ͬWŚĂƐĞ�ϭ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�
ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĨŽƌĞƐŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ͕�ƚŽ�ďĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƚŚĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚǁŽ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�dŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨĞůƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĞŵĞƌŐĞ�ĂƐ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŵĂƩĞƌ�ŝŶ�
ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͘

dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�Ă�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂƐ�Ă�
ĐŽƌĞ�ƐǇŶĞƌŐŝƐƟĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�KƵƌ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ǁĂƐ�
ĐŽŵƉůŝŵĞŶƚĂƌǇ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĞ�
ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ƚŽŽůƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ǀĞƌǇ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƉƌĞƐƐŝŶŐ�ŐůŽďĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ƚŽĚĂǇ͘�

dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁĂƐ�ƚĂƵŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǇĞĂƌ͕ �ƐŽ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ƐŽŵĞ�
ƌĞĮŶĞŵĞŶƚƐ�ŵĂĚĞ͘�&ĂĐƵůƚǇ�ƌĞͲŝŵĂŐŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƌĞůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϯ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�
dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐƟůů�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�͚dƌĞŶĚƐ��Ɛ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͕͛ �ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŽ�ŬŝĐŬ�Žī�WƌŽũĞĐƚ�Ϯ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁĞƌĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�hE�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�'ŽĂůƐ�ĞĂƌůŝĞƌ͕ �ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŐŽĂů�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐƟůů�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�
ƚŽŽůƐͬŵĞƚŚŽĚƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐͬĨƵŶĐƟŽŶĂů�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͕ �ĂŶĚ�
ƚŚĞŶ�ǀŝƐƵĂůŝǌĞĚ�Ă�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�Ăůů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ŝƐƐƵĞƐ͘�&ŝŶĂů�ŽƵƚƉƵƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉŝƚĐŚ͕�ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ͕ �ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ�ǁĂƐ�
ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĂƩĂŝŶĂďůĞ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽŵƉƚĞĚ�ƚŽ�
ĞǆƉůŽƌĞ͘�dŚĞǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�
ŵŝŐŚƚ�ŵĂǆŝŵŝǌĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚ�ƵŶŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�
͞ƐŽůƵƟŽŶƐ͘͟ �����
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ǁĞďƐƚĞƌ͘ ĐŽŵͬĚŝĐƟŽŶĂƌǇͬĞŵƉĂƚŚǇ

�ǀĂŶƐ͕�D͘�;ϮϬϬϰͿ͘�dƌĞŶĚ�&ŽƌĞĐĂƐƟŶŐ�ĨŽƌ��ĞƐŝŐŶ�&ƵƚƵƌĞƐ͘�WĂƉĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�&hdhZ�'ZKhE�͗��ĞƐŝŐŶ�
ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ŽĐŝĞƚǇ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�DŽŶĂƐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �DĞůďŽƵƌŶĞ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘

&ŝŽƌĞůůŝ͕�'͘�;ϮϬϭϱͿ͘�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�,ĂƌŶĞƐƐ�ƚŚĞ�WŽǁĞƌ�ŽĨ��ƌĐŚĞƚǇƉĞƐ�ŝŶ�DĂƌŬĞƟŶŐͶDŽǌ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϱ͕�ϮϬϭϵ͕�ĨƌŽŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬŵŽǌ͘ĐŽŵͬďůŽŐͬƚŚĞͲƉŽǁĞƌͲŽĨͲĂƌĐŚĞƚǇƉĞƐͲŝŶͲŵĂƌŬĞƟŶŐ

'ƌĂǇ͕ ��͘�;ϮϬϭϴ͕�:ƵůǇ�ϮϭͿ͘�hƉĚĂƚĞĚ��ŵƉĂƚŚǇ�DĂƉ��ĂŶǀĂƐ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϱ͕�ϮϬϭϵ͕�ĨƌŽŵ�DĞĚŝƵŵ�������
ǁĞďƐŝƚĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬǇϵůƋƋƐƐƉ

'ƌĞĞŶĮĞůĚ͕��͘�;ϮϬϭϳͿ͘�WƌĂĐƟĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝŶŝŵƵŵ�sŝĂďůĞ�hƚŽƉŝĂ͘��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů��ĞƐŝŐŶ͕�ϴϳ;ϭͿ͕�ϭϲʹϮϱ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϮͬĂĚ͘ϮϭϮϳ

<ĞůůĞǇ͕ �d͘ ͕�Θ�>ŝƩŵĂŶ͕�:͘�;ϮϬϬϱͿ͘�dŚĞ�dĞŶ�&ĂĐĞƐ�ŽĨ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͗�/ĚĞŽ Ɛ͛�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�&Žƌ��ĞĂƟŶŐ�dŚĞ��Ğǀŝů Ɛ͛�
�ĚǀŽĐĂƚĞ�Θ��ƌŝǀŝŶŐ��ƌĞĂƟǀŝƚǇ�dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�zŽƵƌ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘��ƵƌƌĞŶĐǇͬ�ŽƵďůĞĚĂǇ͘

<ƵŵĂƌ͕ �s͘ ͕�Θ�>Ă�ŽŶƚĞ͕�s͘ �;ϮϬϭϮͿ͘�ϭϬϭ��ĞƐŝŐŶ�DĞƚŚŽĚƐ͗���^ƚƌƵĐƚƵƌĞĚ��ƉƉƌŽĂĐŚ�ĨŽƌ��ƌŝǀŝŶŐ�
/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝŶ�zŽƵƌ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉ͗ͬͬĞďŽŽŬĐĞŶƚƌĂů͘ƉƌŽƋƵĞƐƚ͘ĐŽŵͬůŝďͬƵĐͬĚĞƚĂŝů͘
ĂĐƟŽŶ͍ĚŽĐ/�сϴϲϭϲϵϵ

>ĞƐƚĞƌ͕ �Z͘�<͕͘�WŝŽƌĞ͕�D͘�:͕͘�Θ�DĂůĞŬ͕�<͘�D͘�;ϭϵϵϴͿ͘�/ŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗�tŚĂƚ�'ĞŶĞƌĂů�DĂŶĂŐĞƌƐ�
�ĂŶ�>ĞĂƌŶ�ĨƌŽŵ��ĞƐŝŐŶ͘�,ĂƌǀĂƌĚ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ZĞǀŝĞǁ͕�ϳϲ;ϮͿ͕�ϴϲʹϵϲ͘

DŝĐŚŝĞ͕�^͕͘�ǀĂŶ�^ƚƌĂůĞŶ͕�D͘�D͕͘�Θ�tĞƐƚ͕�Z͘�;ϮϬϭϭͿ͘�dŚĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĐŚĂŶŐĞ�ǁŚĞĞů͗���ŶĞǁ�ŵĞƚŚŽĚ�ĨŽƌ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ͘�/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�^ĐŝĞŶĐĞ�͗�/^͕�ϲ͕�ϰϮ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϴϲͬϭϳϰϴͲϱϵϬϴͲϲͲϰϮ

DŽŶƚŐŽŵĞƌǇ͕ ��͘�;ϮϬϭϮͿ͘�dŚĞ�^ƚƌĂƚĞŐŝƐƚ͗��Ğ�ƚŚĞ�>ĞĂĚĞƌ�zŽƵƌ��ƵƐŝŶĞƐƐ�EĞĞĚƐ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϱ͕�
ϮϬϭϵ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬǇďϱϰĂƋůŐ

DƵƌĂƚŽǀƐŬŝ͕�'͘�;ϮϬϭϲͿ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ��ĞƐŝŐŶĞƌƐ͗���'ƵŝĚĞ�ƚŽ�DĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�WƌĂĐƟĐĞ͘�ϮϯͲϯϭ

WĞŶƉƌĂƐĞ��͘�͘�;ϮϬϭϴͿ͘�dŚĞ�&ŽƵƌƚŚ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�ZĞǀŽůƵƟŽŶ�ĂŶĚ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�/Ŷ͗�'ůĞĂƐŽŶ�E͘�;�ĚƐ͘Ϳ͕�
,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŽƵƌƚŚ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�ZĞǀŽůƵƟŽŶ�;ƉƉ͘�ϮϬϳͲϮϮϵͿ͘�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ͗�WĂůŐƌĂǀĞ�
DĂĐŵŝůůĂŶ͘��

WĞƌƐŽŶĂƐ�ͮ�KƉĞŶ��ĞƐŝŐŶ�<ŝƚ͘�;Ŷ͘Ě͘Ϳ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϰ͕�ϮϬϭϵ͕�ĨƌŽŵ�ŚƩƉ͗ͬͬŽƉĞŶĚĞƐŝŐŶŬŝƚ͘ŽƌŐͬ
ŵĞƚŚŽĚƐͬƉĞƌƐŽŶĂƐͬ

ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ��ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŝŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ͘�;ϮϬϭϵ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϰͿ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϰ͕�
ϮϬϭϵ͕�ĨƌŽŵ�^�'��WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�/ŶĐ�ǁĞďƐŝƚĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬǇďǆũϳƋƌϯ

ZĂǇŵŽŶĚ͕�D͘�;ϮϬϭϬͿ͘�dƌĞŶĚ�&ŽƌĞĐĂƐƚĞƌ Ɛ͛�,ĂŶĚďŽŽŬ͘�>ŽŶĚŽŶ͕�hE<EKtE͗�>ĂƵƌĞŶĐĞ�<ŝŶŐ�WƵďůŝƐŚŝŶŐ͘�
ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉ͗ͬͬĞďŽŽŬĐĞŶƚƌĂů͘ƉƌŽƋƵĞƐƚ͘ĐŽŵͬůŝďͬƵĐͬĚĞƚĂŝů͘ĂĐƟŽŶ͍ĚŽĐ/�сϭϴϳϲϬϵϳ

^ĞůůͲǇŽƵƌͲĐŽůůĞĂŐƵĞƐͲŽŶͲǀĂůƵĞͲƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶͲĚĞƐŝŐŶ͘ƉĚĨ͘ �;Ŷ͘Ě͘Ϳ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬ
ǇϵŐĚϱϯϰď

^ĞƌǀŝĐĞ��ĞƐŝŐŶ�dŽŽůƐ�ͮ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�;Ŷ͘Ě͘Ϳ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ��Ɖƌŝů�
ϮϬ͕�ϮϬϮϬ͕�ĨƌŽŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬƐĞƌǀŝĐĞĚĞƐŝŐŶƚŽŽůƐ͘ŽƌŐͬ

^ŝŵŽŶĂƌƐŽŶ͕�D͘�;ϮϬϭϳͿ͘�,Žǁ�dŽ�^Ğƚ����ŽŵƉĂŶǇ�sŝƐŝŽŶ��ŶĚ�'Ğƚ��ƵǇͲ/Ŷ�&ƌŽŵ�^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘�&ŽƌďĞƐ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬǇĂϱƐϯĚĂŽ
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^ƚƌĂƚĞŐǇ͘�ϮϬϭϵ͘�/Ŷ�DĞƌƌŝĂŵͲtĞďƐƚĞƌ͘ ĐŽŵ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϰ͕�ĨƌŽŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĞƌƌŝĂŵͲ
ǁĞďƐƚĞƌ͘ ĐŽŵͬĚŝĐƟŽŶĂƌǇͬƐƚƌĂƚĞŐǇ

tŚĂƚ�ŝƐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ͍�Ͳ�,ĞůƐŝŶŬŝ��ĞƐŝŐŶ�>Ăď͘�;Ŷ͘Ě͘Ϳ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯ͕�ϮϬϭϵ͕�ĨƌŽŵ�ŚƩƉ͗ͬͬ
ŚĞůƐŝŶŬŝĚĞƐŝŐŶůĂď͘ŽƌŐͬƉĂŐĞƐͬǁŚĂƚͲŝƐͲƐƚƌĂƚĞŐŝĐͲĚĞƐŝŐŶ͘Śƚŵů�

hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�'ĞŶĞƌĂů��ƐƐĞŵďůǇ͕ �dƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�ŽƵƌ�ǁŽƌůĚ�͗�ƚŚĞ�ϮϬϯϬ��ŐĞŶĚĂ�ĨŽƌ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�Ϯϭ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϱ͕��ͬZ�^ͬϳϬͬϭ͕�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌĞĨǁŽƌůĚ͘ŽƌŐͬ
ĚŽĐŝĚͬϱϳďϲĞϯĞϰϰ͘Śƚŵů�΀ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϱ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ΁͘

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌƐ͗

�ƌŽŽŬĞ� �ƌĂŶĚĞǁŝĞ� ŝƐ� ĂŶ� �ƐƐŝƐƚĂŶƚ� WƌŽĨĞƐƐŽƌ� Ăƚ� ƚŚĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ�
�ŝŶĐŝŶŶĂƟ͕� ���W͘ � ,Ğƌ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ� ĨŽĐƵƐ� ŝŶ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ� ĨŽƌĞƐŝŐŚƚ�
ĂŶĚ�ƵƐĞƌͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ĂƉƉĂƌĞůͬƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞƐŝŐŶ͘�^ŚĞ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ĞŶŐĂŐĞĚ� ŝŶ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŽŶ� ƵŶŝĨŽƌŵƐ� ĨŽƌ� ĮƌƐƚ� ƌĞƐƉŽŶĚĞƌƐ͕�
ƚƌĞŶĚͬĚĞƐŝŐŶ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ĂŶĚ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ͘�

Neha Mann ŝƐ�Ă�DĂƐƚĞƌ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ŝŶĐŝŶŶĂƟ͕�
���W͘ � ^ŚĞ� ŚĂƐ� ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ� ƚŽ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ĨŽƌ� ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�
ŶĞŽŶĂƚĂů�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŶĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶ�ƌƵƌĂů�/ŶĚŝĂ͘�/Ŷ�ŚĞƌ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ǁŽƌŬ͕�ƐŚĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘

Dr. Claudia B. Rebola�ŝƐ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ��ĞĂŶ�ĨŽƌ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĂŶĚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�
WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŝŶ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ĞƐŝŐŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ŝŶĐŝŶŶĂƟ͕����W͘ �,Ğƌ�
ǁŽƌŬ�ďƌŝŶŐƐ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͕�
ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŵ�ŽĨ�
ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵƐŝǀŝƚǇ͘�
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ϭ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ
ZĞĐĞŶƚůǇ͕ �dĂŝǁĂŶ Ɛ͛�,ĞĂůƚŚ�WƌŽŵŽƟŽŶ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�;,W�Ϳ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂƐ�
Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ĨŽƌ�ƌĞĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƐĞǀĞƌĂů�ŚĞĂůƚŚͲƌĞůĂƚĞĚ�ƉƵďůŝĐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘�dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�
ŽŶĞ�ĨĂĐĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ͗�Ă�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�Ă��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ƚŚĂƚ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�;�dWͿ͘�dŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁĂƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂŶĚ�ĂŝŵĞĚ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ĨƌŽŶƚůŝŶĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ĐƌŝƟĐĂů�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�
ĐƌĞĂƟǀĞ�ŝĚĞĂƐ͘�

dŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂīĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ��dW�ĂƐ�Ă�ĐĂƐĞ�ĨŽĐƵƐ͗�tĞ�ĂƐŬ͕�͞Śow ĐĂŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂīĞĐƚ�
ƉƵďůŝĐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͍͟

�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ďǇ�ĨƌŽŶƚůŝŶĞ�ƚŽďĂĐĐŽͲƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�
ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͗�,Žǁ�ĐĂŶ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�
ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͍

�ƌŝĐ��ŚĞŶͲ&�,^/�,aΎ͕�DŝŶͲǇƵĂŶ�D�a͕�&ƵͲzƵ�>/Eď

a�EĂƟŽŶĂů��ŚĞŶŐ�<ƵŶŐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �dĂŝǁĂŶ
ď��ƌŝǌŽŶĂ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ
Ύ�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌ�ĞͲŵĂŝů͗�ĐŚĞŶĬƐŝĞŚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ
ĚŽŝ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϭϲϬϲͬĚƌƐ͘ϮϬϮϬ͘ϭϲϲ

�ďƐƚƌĂĐƚ͗��ĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�Ă�ĚŝƐƟŶĐƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽďŝŶŐ�ĚĞĞƉ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�
ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ĨĞĂƐŝďůĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ͘�
ZĞĐĞŶƚůǇ͕ � dĂŝǁĂŶ Ɛ͛� ,ĞĂůƚŚ� WƌŽŵŽƟŽŶ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� ƚŽŽŬ� ŽŶ� ĚĞƐŝŐŶ� ƚŚŝŶŬŝŶŐ� ĂƐ� Ă�
ŵĞƚŚŽĚ� ĨŽƌ� ƌĞĚĞƐŝŐŶŝŶŐ� ƐĞǀĞƌĂů� ŚĞĂůƚŚͲƌĞůĂƚĞĚ� ƉƵďůŝĐ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘� �ůƚŚŽƵŐŚ� ĚĞƐŝŐŶ�
ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŝĚĞůǇ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŝŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ƌĞĂůŵƐ͕�ŵŽƌĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ƚŽ�ĂƐĐĞƌƚĂŝŶ�ŝƚƐ�ĨƵůů�ĞīĞĐƚ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĂƩĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�Ă��ĞƐŝŐŶ�
dŚŝŶŬŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ĐŽƵůĚ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�dŚĞ�ƚǁŽͲƉŚĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�
ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĨŽƌ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽƉŝĐ͘�/Ŷ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͕�ǁĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŚĞůƉĞĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ŚƵŵĂŶͲ
ĐĞŶƚƌĞĚ�ŵŝŶĚƐĞƚ͘�&ƵƌƚŚĞƌ͕ �ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƉƵďůŝĐ�
ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƌŽŽƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ͘

<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͖�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͖�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͖�ƚŽďĂĐĐŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ
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ϭϱϯϮ

HSIEH, MA, LIN

dŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�Ă��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ĨŽƌ��dW�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ŝƚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƚĞƉƐ�ůŝƐƚĞĚ�ďĞůŽǁ͗

ϭ͘� 'ĞŶĞƌĂƟŶŐ�ĐŽƌĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŽĨ��dW
Ϯ͘� �ǆĐĞƌƉƟŶŐ��dW�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ
ϯ͘� �ĂƚĞŐŽƌŝƐŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐŽƌĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŽĨ��dW
ϰ͘� DĂƉƉŝŶŐ�ŝĚĞĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ��dW�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ

/ƚ�ŝƐ�ŚŽƉĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂŶƐǁĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƌĂŝƐĞĚ�ĂďŽǀĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŐƌŽǁŝŶŐ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ĂŶĚ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ĞǆƚĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂīĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘�

Ϯ͘��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ĨŽƌ��dW
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ǁŝůů�ďƌŝĞŇǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�aŶĚ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�
tŽƌŬƐŚŽƉ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�;�dWͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ŚŽƐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ZΘ��ƚĞĂŵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ŚĞŶŐ�<ƵŶŐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�;E�<hͿ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�,ĞĂůƚŚ�
WƌŽŵŽƟŽŶ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�;,W�Ϳ͕�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�tĞůĨĂƌĞ͕�dĂŝǁĂŶ͘�

2.1 Design Thinking 
�ůŵŽƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ĂŐŽ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ǁĂƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĞĚ�
ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ƉĞŽƉůĞ�͞ĚŽ͟�ĚĞƐŝŐŶ�;E͘��ƌŽƐƐ͕��ŽƌƐƚ͕�
Θ�ZŽŽǌĞŶďƵƌŐ͕�ϭϵϵϮͿ͘�dŚĞ�ĂƩƌŝďƵƚĞ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŝƐ�ǁŝĚĞůǇ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĞůĞŵĞŶƚ�
ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�;E͘��ƌŽƐƐ͕�ϮϬϬϭͿ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂƩĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�
ĞƐƐĞŶƟĂů�ŵĞŶƚĂů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŽĨ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�;dƐĐŚŝŵŵĞů͕�
ϮϬϭϮͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƐƚĂŐĞƐ�ĂŶĚ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƌĂƉŝĚůǇ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ĮĞůĚƐ͘

2.2 Workshop Setup
dŚĞ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϲ͕�ϮϬϭϴ͘�dŚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�
ǁĂƐ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚůŝŶĞ��dW�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ĐƌŝƟĐĂů�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĐƌĞĂƟǀĞ�
ŝĚĞĂƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ��dW͘ �dŚĞ�ŽǀĞƌĂƌĐŚŝŶŐ�ĨƌĂŵĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁĂƐ�ĚĞƌŝǀĞĚ�
ĨƌŽŵ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͘�dŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƐĞƚƵƉ�ŝƐ�ĚĞƉŝĐƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘
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�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ďǇ�ĨƌŽŶƚůŝŶĞ�ƚŽďĂĐĐŽͲƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͗�,Žǁ�ĐĂŶ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͙

&ŝŐƵƌĞ�ϭ� �ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ͗�ĚŝƐĐŽǀĞƌŝŶŐ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĨŽƌ��dW�ŝƐƐƵĞƐ

^�«��ç½�
dŚĞ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ĨŽƌ��dW�ǁĂƐ�Ă�ϱͲŚŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�&ŝƌƐƚ͕�ƚŚĞ�ŚŽƐƚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�dǁŽ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ͗�͞�ŝƐĐŽǀĞƌŝŶŐ�WƌŽďůĞŵ�
^ƉĂĐĞƐ͟�ĂŶĚ�͞�ĞĮŶŝŶŐ�/ŶƐŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ZĂƉŝĚ�/ĚĞĂƟŽŶƐ͕͟ �ĞĂĐŚ�ĨŽƌ�ŽŶĞͲĂŶĚͲŽŶĞͲŚĂůĨ�ŚŽƵƌƐ͘�/Ŷ�
ƚŚĞ�ĮŶĂů�ŚŽƵƌ͕ �Ăůů�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŝĚĞĂƐ͘�;^Ğe 
&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ� �ŝƐĐŽǀĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞĮŶŝŶŐ�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ĨŽƌ��dW

^ç�¹��ã��Ä��W�Ùã®�®Ö�ÄãÝ
dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϳϭ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͘�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�,W��;EсϴͿ�
ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ďƵƌĞĂƵƐ�;EсϲϯͿ�ŝŶ�dĂŝǁĂŶ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�dĂŝĐŚƵŶŐ��ŝƚǇ͘�dŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚůŝŶĞ�ƚŽďĂĐĐŽͲƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͘�dŚĞǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ĐĞƐƐĂƟŽŶ�
ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�
ƚŽďĂĐĐŽ�ƌĞƚĂŝůĞƌƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ�ƐŵŽŬŝŶŐ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ůŝƐƚ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�
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ϭ͘�dŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ĞŝŐŚƚ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ŝĐĞͲďƌĞĂŬŝŶŐ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘��ĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ǁĂƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�Ă�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�
ǁŽƌŬƐŚŽƉ͘

,ÊÝã��Ä��&��®½®ã�ãÊÙÝ
dŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŚŽƐƚ�ŚĂĚ�ŽǀĞƌ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ŵƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�dŚĞ�ϭϬ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ϯ�WŚ��ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ϱ�D^�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�Ϯ�ĨƌĞĞůĂŶĐĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĮĞůĚ͖�ŽŶĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ�ǁĂƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ͘��ůů�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌƐ�ŚĂĚ�ƐĞǀĞƌĂů�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ďĞĨŽƌĞŚĂŶĚ͘

Ϯ͘ϯ�/ƐƐƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌŬƐŚŽƉ͗��dW
dŚĞ�^ƵƌŐĞŽŶ�'ĞŶĞƌĂů Ɛ͛�ZĞƉŽƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ŵǇƌŝĂĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�
ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨĂƚĂů�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͕�ĂƩƌŝďƵƚĂďůĞ�ƚŽ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƵƐĞ͘�WĞŽƉůĞ�ŝŶĐƵƌ�ƚŽďĂĐĐŽͲ
ƌĞůĂƚĞĚ�ŝůůŶĞƐƐĞƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĨƌŽŵ�ĂĐƟǀĞ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ďǇ�ŝŶŚĂůŝŶŐ�ƐŵŽŬĞ͕�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶƚŽ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƐĂůŝǀĂ�ĨƌŽŵ�ƐŵŽŬĞůĞƐƐ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƵƐĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽƵĐŚŝŶŐ�ƚŽďĂĐĐŽ�ůĞĂǀĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�
ĨĂƌŵŝŶŐ�Žƌ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘�^ŵŽŬŝŶŐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƉƌĞǀĞŶƚĂďůĞ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŽďƐƚƌƵĐƟǀĞ�ƉƵůŵŽŶĂƌǇ�ĚŝƐĞĂƐĞ͕�ĐĂƌĚŝŽĐĞƌĞďƌŽǀĂƐĐƵůĂƌ�ĚŝƐĞĂƐĞ͕�ĂŶĚ�ĐĂŶĐĞƌ�
;h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�ϮϬϭϰͿ͘

WÙ�ò�Äã®ÊÄ�Ê¥�ãÊ����ÊͲÙ�½�ã����®ÝÊÙ��ÙÝ�®Ä�d�®ó�Ä
�ƌĞĂƟŶŐ�Ă�ƐŵŽŬĞͲĨƌĞĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ǀĂůƵĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ŶĂƟŽŶƐ͘�
dŚĞ�ŐŽĂů�ĨŽƌ�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐŵŽŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŽďĂĐĐŽ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŝƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ƵƐĞ�ďǇ�ϯϬй�ďǇϮϬϮϱ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ϮϬϭϬ�ĂƐ�ƐƟƉƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ�,ĞĂůƚŚ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘�dŚĞ�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�'ŽĂůƐ�ƚĂƌŐĞƚ�ŶŽŶĐŽŵŵƵŶŝĐĂďůĞ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŽďĂĐĐŽͲƌĞůĂƚĞĚ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ͖�
ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϯϬ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŐĞŶĚĂ�ďǇ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�
'ĞŶĞƌĂů��ƐƐĞŵďůǇ͘�dŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŽďĂĐĐŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ŝƐ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�Ă�ƉƌĞƐƐŝŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�
ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͘�dŚĞ�dŽďĂĐĐŽ�,ĂǌĂƌĚƐ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ��Đƚ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�,W��ŝŶ�dĂŝǁĂŶ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŽďĂĐĐŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ŚĂǌĂƌĚƐ�ƉŽƐĞĚ�ďǇ�ŶŽǀĞů�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƉƌŽƚĞĐƚ�
ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ŐŽĂůƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŐůŽďĂů�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

��Ê½�Ý��Äã�ÝÃÊ»�ÙÝ��Ä��ãÊ����Ê�«�þ�Ù�Ý
EŽǁĂĚĂǇƐ͕�ĞͲĐŝŐĂƌĞƩĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�dŚĞǇ�ĮƌƐƚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
�ŚŝŶĞƐĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ŝŶ�ϮϬϬϰ�;zǀĞƩĞ��ƌĂǌŝĞƌ͕ �ϮϬϭϴͿ͘�dŚĞ�ĞͲĐŝŐĂƌĞƩĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ŚĂƌŵĨƵů�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŶŝĐŽƟŶĞ͘�EŝĐŽƟŶĞ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶĐĞ�ŝƐ�ŚĂƌŵĨƵů�ƚŽ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĐĂŶ�ŝŵƉĂŝƌ�
ƚŚĞ�ŵĞŵŽƌǇ�ĂŶĚ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĂƩĞŶƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƉƌŝŵĞƐ�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝĐƟŽŶ͖�ƚŚĞƐĞ�ĞīĞĐƚƐ�
ĐĂŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ƚŽ�ŵŝĚͲϮϬƐ͘�zŽƵƚŚ�ǁŚŽ�ƵƐĞ�ĞͲĐŝŐĂƌĞƩĞƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŐŽ�
ŽŶ�ƚŽ�ƐŵŽŬĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ĐŝŐĂƌĞƩĞƐ�Žƌ�ďĞĐŽŵĞ�ĚƵĂů�ƵƐĞƌƐ�;�ŚĞŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴͿ͘�dŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ƵƐĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵŶŐ�ĂƌĞ�Ăƚ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŶŝĐŽƟŶĞ�
ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ͕�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŽďĂĐĐŽ�ŝŶƚŽ�ĂĚƵůƚŚŽŽĚ͕�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ƌŝƐŬ�
ĂĚĚŝĐƟŽŶ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ĚƌƵŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�;���͕�ϮϬϬϬ͖�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶ�
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�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ďǇ�ĨƌŽŶƚůŝŶĞ�ƚŽďĂĐĐŽͲƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͗�,Žǁ�ĐĂŶ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͙

^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�ϮϬϭϲͿ͘�&ƵƚƵƌĞ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĚĞĂƚŚƐ�ĂƩƌŝďƵƚĂďůĞ�ƚŽ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚ͘�sŝƌƚƵĂůůǇ�Ăůů�
ƚŽďĂĐĐŽ�ƵƐĞ�ďĞŐŝŶƐ�ŝŶ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶĐĞ͘�^ƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ƐŵŽŬĞ�ĐŝŐĂƌĞƩĞƐ�Ăƚ�ĂŶ�ĞĂƌůŝĞƌ�ĂŐĞ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞƐ�
ƚŚĞ�ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐŵŽŬĞ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�
ǁŝůů�ƐƚŽƉ�ƐŵŽŬŝŶŐ͘

ϯ͘�DĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ
dŚĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ďƌŝĞŇǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ͘�/ƚ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚǁŽ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘ �ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƟŵĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͕ �ǁĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŐƌŽƵƉ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�
ĞĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ͘�&ƵƌƚŚĞƌ͕ �ƚŚĞ�ĂĸŶŝƚǇ�ĚŝĂŐƌĂŵ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ďƌĞĂŬ�ĚŽǁŶ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĚĂƚĂ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĂŶĚ�ƌĞĂƐƐĞŵďůĞ�ƚŚĞŵ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂůůǇ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƉŚĂƐĞ͕�ĐůƵƐƚĞƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�
ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŽďĂĐĐŽ�
ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ŝƐƐƵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ ��Ǉ�ŝůůƵƐƚƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�ƚŚĞ�ďŝƉůŽƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�
ĐůĞĂƌ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘

3.1 Focus Group
/Ŷ�ƚŚĞ�ϭϵϰϬƐ͕�ZŽďĞƌƚ�DĞƌƚŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŐƌŽƵƉ͘�'ĞŶĞƌĂůůǇ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ͕�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŐƌŽƵƉ�
ƐĂǀĞƐ�ƟŵĞ�ŝŶ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ĐĂŶ�ĐŽůůĞĐƚ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ƐƉĂŶ�;DĐYƵĂƌƌŝĞ͕�^ƚĞǁĂƌƚ͕�Θ�^ŚĂŵĚĂƐĂŶŝ͕�ϮϬϭϰͿ͘

&ŽĐƵƐ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ǁŝĚĞůǇ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�;ϭͿ�ĐŽůůĞĐƚ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞĮŶĞ�
ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�Ă�ƐƚƵĚǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŚǇƉŽƚŚĞƐĞƐ͕�ĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ͕�
Žƌ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͖�;ϮͿ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƚŽ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͖�;ϯͿ�ƉƌĞƚĞƐƚ�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�Žƌ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�
ĞīŽƌƚƐ͖�ĂŶĚ�;ϰͿ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ƚŽƉŝĐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ďǇ�ŽŶĞͲƚŽͲŽŶĞ�
ƐƵƌǀĞǇƐ�;�ĂƌŽů�'ƌďŝĐŚ͕�ϭϵϵϴͿ͘

ϯ͘Ϯ�<:�DĞƚŚŽĚ�;�ĸŶŝƚǇ��ŝĂŐƌĂŵͿ
dŚĞ�<:�ŵĞƚŚŽĚ�ŝƐ�Ă�ƚŽŽů�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�
<ĂǁĂŬŝƚĂ�:ŝƌŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϲϬƐ͖�ŝƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂĸŶŝƚǇ�ĚŝĂŐƌĂŵ�;<ĂǁĂŬŝƚĂ͕�ϭϵϵϭͿ͘�WĞŽƉůĞ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐƌŽƵƉŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞ�<:�
ŵĞƚŚŽĚ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŚŝŶŐ�ŚƵŵĂŶƐ�ĚŽ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŽ�ďƌĞĂŬ�ĚŽǁŶ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�
ƌĞĂƐƐĞŵďůĞ�ƚŚĞŵ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂůůǇ͘�dŚĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ŚǇƉŽƚŚĞƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŽƌŝĞƐ�ďǇ�
ŽƌĚĞƌŝŶŐ�ĨĂĐƚƐ�ŝŶ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ƵŶĐŽǀĞƌŝŶŐ�ŚŝĚĚĞŶ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ŝŶ�ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ͘

dŚĞ�<:�ŵĞƚŚŽĚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĨĂĐƚƐ�ĂŶĚ�ĮŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘��ŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�
ƐƚĂƟƐƟĐĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ƚŚĞ�<:�ŵĞƚŚŽĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƋƵĂŶƟĨǇ�Ă�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ͖�ƌĂƚŚĞƌ͕ �ŝƚ�ƵƐĞƐ�ƚŚĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ Ɛ͛�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ǀŝĞǁ�ĂƐ�Ă�ƚŽŽů�ƚŽ�ŵĂƐƚĞƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�<:�ŵĞƚŚŽĚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ŵŽƌĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ͘�
�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�<:�ŵĞƚŚŽĚ�ŝƐ�Ă�ƐƵďũĞĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŵĞƚŚŽĚ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�
ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚĞĂŵǁŽƌŬ�ƚŽ�ĐůĂƌŝĨǇ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ŽĨ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞǀĞĂů�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ�ŝŶ�Ă�
ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ͘



ϭϱϯϲ

HSIEH, MA, LIN

ϯ͘ϯ��ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ��ŶĂůǇƐŝƐ
�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƉĞƌŵŝƚƐ�ǀŝƐƵĂůŝƐĂƟŽŶ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ĂŶĚ�ƌĞǀĞĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ĂŵŽŶŐ�
ĐĂƚĞŐŽƌŝĐĂů�ǀĂƌŝĂďůĞƐ͘�dŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ŶŽ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŚǇƉŽƚŚĞƐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨŽƌŵĞĚ�;�ŽĞǇ�Θ�
<ƵƌƚĂ͕�ϮϬϭϲͿ͘��ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ƚǁŽͲǁĂǇ�Žƌ�ŵƵůƟǁĂǇ�ƚĂďůĞƐ͕�ǁŝƚŚ�
ĞĂĐŚ�ƌŽǁ�ĂŶĚ�ĐŽůƵŵŶ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ŽŶ�Ă�ŵƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ŐƌĂƉŚŝĐ�ŵĂƉ�ĐĂůůĞĚ�Ă�ďŝƉůŽƚ�
;�ŽĞǇ�Θ�<ƵƌƚĂ͕�ϮϬϭϲͿ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ƉĂƩĞƌŶ�ŽĨ�ĐŽƵŶƚƐ�ŝƐ�Ă�ĚĞƐĐƌŝƉƟǀĞ�ĚĂƚĂͲƌĞĚƵĐƟŽŶ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͘�

�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƐŝŵƉůŝĮĞƐ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ĂĚĚƐ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ĚĂƚĂ�ƉŽŝŶƚƐ�
ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ĞůƵĐŝĚĂƚĞ�Ă�ŵŽĚĞů�ǁŝƚŚ�ŇĞǆŝďůĞ�ĚĂƚĂ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�
ĞǆĂŵŝŶĞƐ�ĚĂƚĂ�ǀĂůŝĚŝƚǇ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƵƚůŝĞƌƐ�;&ĞůůĞŶďĞƌŐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϭ͖�
,ŽīŵĂŶ�Θ�&ƌĂŶŬĞ͕�ϮϬϬϲͿ͘�dŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ƚŚĂƚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ĂƉƉůŝĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ĚŽŵĂŝŶƐ�;'ƌĞĞŶĂĐƌĞ͕�ϮϬϭϳͿ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂƌĐŚĂĞŽůŽŐǇ͕ �ĞĐŽůŽŐǇ͕ �ĂŶĚ�
ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ�;^ŽƵƌŝĂů�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϬͿ͖�ŐĞŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�;,ŽīŵĂŶ�Θ�&ƌĂŶŬĞ͕�ϭϵϴϲͿ͖�ĂŶĚ�
ƐŽĐŝŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ�;�ŽĞǇ�Θ�<ƵƌƚĂ͕�ϮϬϭϲͿ͘�

3.4 Cluster Analysis
�ůƵƐƚĞƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ƚĞƐƚƐ�Žƌ�ĐŽŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�;,ĞŶƌǇ͕ �dŽůĂŶ͕�Θ�'ŽƌŵĂŶͲ^ŵŝƚŚ͕�
ϮϬϬϱͿ͘��ůƵƐƚĞƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĐůĂƐƐŝĮĞƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ŚŽŵŽŐĞŶĞŽƵƐ�
ĂŶĚ�ŚĞƚĞƌŽŐĞŶĞŽƵƐ�ƚƌĂŝƚƐ�;<ĂƵĨŵĂŶ�Θ�ZŽƵƐƐĞĞƵǁ͕�ϮϬϬϵ͖�ZŽƵƐƐĞĞƵǁ�Θ�<ĂƵĨŵĂŶ͕�ϭϵϵϬͿ͘�
�ůƵƐƚĞƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝƐ�Ă�ĚĂƚĂͲƌĞĚƵĐƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĨŽƌ�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�ŝŶƚĞƌǀĂů͕�ŽƌĚŝŶĂů͕�Žƌ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĐĂů�
ĚĂƚĂƐĞƚƐ�;,ĞŶƌǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϱͿ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ŝƚ�ĐĂŶ�ĂŶĂůǇƐĞ�ĚĂƚĂ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŝǆ�ŽĨ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĐĂů�ĂŶĚ�
ŶƵŵĞƌŝĐĂů�ǀĂƌŝĂďůĞƐ͘��ŵƉůŽǇŝŶŐ�ĚŝƐƟŶĐƚ�ƐƚĂƟƐƟĐĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ�;Ğ͘Ő͕͘�<ͲŵĞĂŶƐ�ĐůƵƐƚĞƌŝŶŐ͕�
ĂŐŐůŽŵĞƌĂƟǀĞ�ŚŝĞƌĂƌĐŚŝĐĂů�ĐůƵƐƚĞƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĚĞŶƐŝƚǇͲďĂƐĞĚ�ƐƉĂƟĂů�ĐůƵƐƚĞƌŝŶŐ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�
ƐĐĂŶƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽŝƐĞͿ�ĐĂŶ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĐůƵƐƚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĚĂƚĂƐĞƚ͘�dŚĞ�ĐŽŶĐĞƌŶ�
ŝƐ�ŝŶ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ͕�ĚĞĮŶĞ͕�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĐůƵƐƚĞƌƐ�
;�ƌĂďŝĞ�Θ�,ƵďĞƌƚ͕�ϮϬϬϯͿ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ǀĂůŝĚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐůƵƐƚĞƌ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�
ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ͘

�ůƵƐƚĞƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŚĂƐ�ƉůĂǇĞĚ�Ă�ĐƌŝƟĐĂů�ƌŽůĞ�ŝŶ�Ă�ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĮĞůĚƐ͗�ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ƐŽĐŝĂů�ƐĐŝĞŶĐĞƐ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ďŝŽůŽŐǇ͕�ƐƚĂƟƐƟĐƐ͕�ƉĂƩĞƌŶ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞƚƌŝĞǀĂů͕�
ŵĂĐŚŝŶĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ�ŵŝŶŝŶŐ�;,ĞŶƌǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϱͿ͘

ϰ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ�WƌŽĐĞĚƵƌĞ
��ƚǁŽͲƉŚĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�;ŝ͘Ğ͕͘�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐͿ�ǁĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŽƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƚŽƉŝĐ͘�dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϯ͘�&ƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞĐƟŽŶƐ͘



ϭϱϯϳ

�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ďǇ�ĨƌŽŶƚůŝŶĞ�ƚŽďĂĐĐŽͲƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͗�,Žǁ�ĐĂŶ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͙

&ŝŐƵƌĞ�ϯ� ZĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ

ϰ͘ϭ��ĂƚĂ��ŽůůĞĐƟŽŶ
KƵƌ�ĚĂƚĂ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƟŽŶƐ�ŽĨ��dW�ĂŶĚ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϭϵ��dW�
ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘

�«�½½�Ä¦�Ý��Ä��®���ã®ÊÄÝ�Ê¥��dW
�ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ͘��Ǉ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŝƐƐƵĞƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŽŶ�͞�ŝƐĐŽǀĞƌŝŶŐ�WƌŽďůĞŵ�^ƉĂĐĞƐ͟�ŽĨ��dW͕ �ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƚĞĂŵ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�Ϯϭϯ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�;ƉƌŽďůĞŵƐͿ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�Ϯϵ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŝĚĞĂƐ�ǁĞƌĞ�ƉƵƚ�ĨŽƌƚŚ�ďǇ�ŽƵƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘�

WÙÊÖÊÝ�½�Ê¥�ϮϬϭϵ��dW�ÝãÙ�ã�¦ù
dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ŽŶ�ƚŚĞ�ϮϬϭϵ��dW�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�,W�͕�dĂŝǁĂŶ͕�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ǀĞƌƐŝŽŶ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƌĞǀŝƐĞĚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ƐƚĂƚĞĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͘

4.2 Data Analysis
�ĂƚĂ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ŵĂŝŶ�ƉĂƌƚƐ͗�;ϭͿ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�
ĨĂĐƚŽƌƐ�ŽĨ��dW͕ �;ϮͿ�ƚĂŬŝŶŐ�ĞǆĐĞƌƉƚƐ�ŽĨ��dW�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ƉƌŽƉŽƐĂů͕�ĂŶĚ�;ϯͿ�ĂĚĂƉƟŶŐ�
Ă�ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĐƌŽƐƐͲĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�;ĨƌŽŵ�ĂŶ�
ĂŶŶƵĂů�ƉƌŽƉŽƐĂůͿ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ�;ƌĂŝƐĞĚ�Ăƚ�Ă�ǁŽƌŬƐŚŽƉͿ͘�

ϭ͘� 'ĞŶĞƌĂƟŶŐ�ĐŽƌĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŽĨ��dW

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŐƌŽƵƉ�ƚŚĞ��dW�ŝƐƐƵĞƐ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ͕ �Ă�ĨŽĐƵƐ�ŐƌŽƵƉ�ǁĂƐ�ĐŽŶǀĞŶĞĚ�ĂŶĚ�ĞŝŐŚƚ�ZΘ��
ŵĞŵďĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ƐŽƌƚ�ĚĂƚĂ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĸŶŝƚǇ�ĚŝĂŐƌĂŵ ;<:�ŵĞƚŚŽĚͿ͘��ŌĞƌ�ƚŚĞ�
ĨŽĐƵƐ�ŐƌŽƵƉ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�Ϯϭϯ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĚĂƚĂ�ŝƚĞŵƐ�ǁĞƌĞ�ƐŽƌƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ϭϴ�ŐƌŽƵƉƐ�;dĂďůĞ�ϭͿ͘



ϭϱϯϴ

HSIEH, MA, LIN

dĂďůĞ�ϭ� �ŝŐŚƚĞĞŶ��ŽƌĞ�&ĂĐƚŽƌƐ�ŽĨ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚ�dŽďĂĐĐŽ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ

� ^ŵŽŬŝŶŐ�ŝƐ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ĨĂƐĐŝŶĂƚĞƐ�ƚŚĞŵ͘

� �ĚǀŝƐŝŶŐ�ƵŶĚĞƌĂŐĞ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ƚŽ�ƋƵŝƚ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ŝŶǀŝƟŶŐ�ƚƌŽƵďůĞ͘

C EĞŐůĞĐƚ�ŽĨ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌĂŐĞ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĂƌĞ�ƌĞĂů͘

� ^ĞĞŝŶŐ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�ĐĂŶ�ĐĂƵƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ͘

E ZĞĨƵƐŝŶŐ�Ă�ƐŵŽŬŝŶŐ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌƐ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ĂƐŚĂŵĞĚ͘

& ^ŵŽŬŝŶŐ�ŝƐ�ĂŶ�ĞƐĐĂƉĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞƐ�ŽĨ�ƌĞĂůŝƚǇ͘

G �ŝŐĂƌĞƩĞƐ�;ĞͲĐŝŐĂƌĞƩĞƐͿ�ĂƌĞ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĂŶĚ�ŽďƚĂŝŶ͘

H dŚĞ�ĂƫƚƵĚĞ�ƚŽǁĂƌĚ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ͘

/ hŶĚĞƌĂŐĞ�ƐŵŽŬĞƌƐ�ĚĞŶǇ�ƚŚĂƚ�ƚŽďĂĐĐŽ�ŚĂǌĂƌĚƐ�ĞǆŝƐƚ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵƐĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĞīĞĐƚƐ͘

:
hŶĚĞƌĂŐĞ�ƐŵŽŬĞƌƐ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ŝŐŶŽƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dĂŝǁĂŶ�,ĞĂůƚŚ�WƌŽŵŽƟŽŶ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͘

< �ŝĸĐƵůƟĞƐ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŚƵŵĂŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘

> �ŝĸĐƵůƟĞƐ�ŝŶ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�/ŶƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘

M sĞƌŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝůůĞŐĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌĂŐĞ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ͘

E �ǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĂƌŵ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�ŝƐ�ŝŶƐƵĸĐŝĞŶƚ͘

K dŽďĂĐĐŽ�ĐĞƐƐĂƟŽŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ͘

P dŽďĂĐĐŽ�ĐĞƐƐĂƟŽŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂŶŶŽǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐ�ƐŵŽŬĞƌƐ͘

Y ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŽďĂĐĐŽ�ĐĞƐƐĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ůĂĐŬŝŶŐ͘

R /ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƋƵŝƚ�ƐŵŽŬŝŶŐ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐŵŽŬĞ͘

dŚĞ�ĐŽƌĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŽĨ��dW�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƉƌŽďůĞŵ�
ĂŶĚ�ƌĞǀĞĂů�ƚŚĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ��dW͘ �dŚĞ�ϭϴ�ĐŽƌĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŽĨ��dW�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͘

Ϯ͘� �ǆĐĞƌƉƟŶŐ��dW�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ

dŽ�ƌĞǀĞĂů�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ͕�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĞǆĐĞƌƉƚĞĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ƉƌŽƉŽƐĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ͘��ĞĐĂƵƐĞ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ŝƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ĂƌĞĂ͕�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƚǁŽ�
ĐŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĮǀĞ�ĐŽƵŶƟĞƐ�ŝŶ�dĂŝǁĂŶ�ĂƐ�ŽƵƌ�ƚĂƌŐĞƚ�ĂƌĞĂƐ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ƚŽ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ŚŝŐŚ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ůŽǁ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ĚĞĐůŝŶĞ�ŝŶ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬϭϰ�ĂŶĚ�
ϮϬϭϲ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�dĂŝǁĂŶ�dŽďĂĐĐŽ��ŽŶƚƌŽů��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ϮϬϭϲ͕�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĐŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĮǀĞ�
ĐŽƵŶƟĞƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ǁĞƌĞ�<ĞĞůƵŶŐ��ŝƚǇ͕ �dĂŽǇƵĂŶ��ŝƚǇ͕ �,ƐŝŶĐŚƵ��ŽƵŶƚǇ͕ �EĂŶƚŽƵ��ŽƵŶƚǇ͕ �WŝŶŐƚƵŶŐ�
�ŽƵŶƚǇ͕ �dĂŝƚƵŶŐ��ŽƵŶƚǇ͕ �ĂŶĚ�,ƵĂůŝĞŶ��ŽƵŶƚǇ͘

ZĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞǆĐĞƌƉƚĞĚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŽŶ��dW�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů͘�^ŝŵŝůĂƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƉƌŽƉŽƐĂů�ǁĞƌĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�Ϯϯ�ƉůĂŶƐ�
ǁĞƌĞ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ͘��Ǉ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĂŶĚ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ǀĞƌƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů͕�
ƚŚĞ�ZΘ��ƚĞĂŵ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ϭϵ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĂĚĚĞĚ͘���ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϰϮ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�
ǁĞƌĞ�ĞǆĐĞƌƉƚĞĚ͘���ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ŐĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ��ƉƉĞŶĚŝǆ�
Ϯ͘



ϭϱϯϵ

�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ďǇ�ĨƌŽŶƚůŝŶĞ�ƚŽďĂĐĐŽͲƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͗�,Žǁ�ĐĂŶ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͙

ϯ͘� DĂƉƉŝŶŐ�ŝĚĞĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ��dW�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�

�ŌĞƌ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ǁĞƌĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐŽƌƚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�
ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ůŽŽŬĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ďǇ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐůƵƐƚĞƌ�ĂŶĚ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐĞƐ͘�&ŝŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐͲĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�
ƐĞĐƟŽŶ͘�dŚĞ�ŵĂƚƌŝǆ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ƐĐŽƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ��dW�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�ϯ͘

5. Results
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ͕�ǁĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�ZĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůƵƐƚĞƌ�ĂŶĚ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĐůĞĂƌůǇ͘

5.1 The Result of Strategy Clustering
��ĐůƵƐƚĞƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƵƐŝŶŐ�tĂƌĚ Ɛ͛�ŵĞƚŚŽĚ�ŝƐ�ƐĐŚĞŵĂƟĐĂůůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϰ͘�dŚĞ�ĐŽƌĞ�
ĨĂĐƚŽƌƐ�ĨƌŽŵ�dĂďůĞ�ϭ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐůĂƐƐŝĨǇ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͕ �ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŐƌŽƵƉĞĚ�
ŝŶƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘��Ǉ�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĚĂƚĂ͕�ƐŝŵŝůĂƌŝƟĞƐ�ŝŶ�ŐƌŽƵƉ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ĐĂŶ�
ďĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ͘

�ĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĂŶĚ�ŶĞǁůǇ�ĂĚĚĞĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘�EŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŚĂĚ�ŽŶůǇ�
ƌĞǀŝƐĞĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�Žƌ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟƐƟĐĂů�ƌĞƐƵůƚƐ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ŶĞǁ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ƐŝŵŝůĂƌŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŝĚĞĂƐ�;Žƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ��dW�
ĨĂĐƚŽƌƐͿ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϰ� �ĞŶĚƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ��dW�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�

ϱ͘Ϯ��ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ��ŶĂůǇƐŝƐ��ĞƚǁĞĞŶ�&ĂĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ
/Ŷ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�;dĂďůĞ�ϮͿ͕�ǁĞ�ĮƌƐƚ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝͲ
ƐƋƵĂƌĞ�ƚĞƐƚ͘�dŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƐŝŐ͘�;Žƌ�pͲǀĂůƵĞͿ�ŝƐ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂŶ�͘ϬϬϭ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�
ƚŽƚĂů�ŝŶĞƌƟĂ�ǀĂůƵĞ�ŝƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ǌĞƌŽ͘�TŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�
�dW�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘�^ĞĐŽŶĚ͕�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŝŶĞƌƟĂ�ŝƐ�ϵϳ͘ϵй, which�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
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ŵŽĚĞů͕�ƐŽŵĞ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��dW�Ĩactors ĞǆƉůĂŝŶƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϵϳ͘ϵй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘�dŚĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ƐƚƌŽŶŐ͘�/Ŷ�ŽƵƌ�ŵŽĚĞů͕�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ϭ�ĞǆƉůĂŝŶƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϰϲ͘ϭй�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϵϳ͘ϵй�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĂŶĐĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů͕�ǁŚĞƌĞĂƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�Ϯ�ĞǆƉůĂŝŶƐ�ϭϲ͘ϰй͘�

�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟƐƟĐĂů�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ŐŽ�ĚĞĞƉĞƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ŽƚŚĞƌ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘

dĂďůĞ�Ϯ� ^ƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ��ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ��ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ��dW�&ĂĐƚŽƌƐ͕�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ŽĨ�ϮϬϭϵ

Ă͘�ϲϵϳ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ŽĨ�ĨƌĞĞĚŽŵ

&Žƌ�Ă�ǀŝƐƵĂů�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƌĞƐƵůƚ͕�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŝŶ�
&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘�dŚĞ�ǇĞůůŽǁͲĐƌŽƐƐ�ŵĂƌŬƐ�ƐŝŐŶŝĨǇ�ƚŚĞ�ϭϴ�ĐŽƌĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŽĨ��dW͕ �ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďůƵĞͲƚƌŝĂŶŐůĞ�ĂŶĚ�
ƌĞĚͲĐŝƌĐůĞ�ŵĂƌŬƐ�ƐƚĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĂŶĚ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘

6. Discussion
�Ǉ�ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůƵƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐĞƐ͕�ƚŚƌĞĞ�ŵĂŝŶ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�
ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ďŝƉůŽƚ ;&ŝŐƵƌĞ�ϱͿ͘�dƌĂĐŬŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĂǁ�ĚĂƚĂ�on the 
straƚĞŐies, the�ŐƌŽƵƉƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŶĂŵĞĚ�;ϭͿ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ͕�;ϮͿ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�
ĂŶĚ�;ϯͿ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ĐĞƐƐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 
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�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ďǇ�ĨƌŽŶƚůŝŶĞ�ƚŽďĂĐĐŽͲƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͗�,Žǁ�ĐĂŶ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͙

&ŝŐƵƌĞ�ϱ� dŚƌĞĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŽĨ��dW�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ

ϲ͘ϭ�ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ��d�tŽƌŬƐŚŽƉ�ĂŶĚ�WƵďůŝĐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
�Ǉ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�Ϯϴ�ŽĨ�Ϯϵ�ŝĚĞĂƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ďǇ�
ŽƵƌ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂƉƉĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ϰϮ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘��ůĞǀĞŶ�ŝĚĞĂƐ�ǁĞƌĞ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�Ϯϯ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ϭϳ�ŝĚĞĂƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϭϵ�ŶĞǁůǇ�ĂĚĚĞĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘�

dŚĞ�Ϯϴ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŝĚĞĂƐ�ĂƌĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϲ͘ dŚĞ�ŵĂƉƉŝŶŐ�
ƌĞƐƵůƚ�ůĞŶĚƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŚĞŽƌǇ�ƚŚĂƚ͖

• /ĚĞĂƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁĞƌĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ĂŶĚ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͘

• dŚĞ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ƉĂƐƚ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ͘

 

Ϯ͘�/ŶƐƉĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�dƌĂŝŶŝŶŐ

ϯ͘�^ŵŽŬŝŶŐ��ĞƐƐĂƟŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ

ϭ͘��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ĂŵƉĂŝŐŶ
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&ŝŐƵƌĞ�ϲ� ^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞĂƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ĨŽƌ��dW

��ƋƵŝĐŬ�ůŽŽŬ�Ăƚ�&ŝŐƵƌĞ�ϲ�ƌĞǀĞĂůƐ�ƚŚĂƚ�ŝĚĞĂƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁĞƌĞ�ŵĂŝŶůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ŶĞǁ�
ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ĐĞƐƐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŐƌŽƵƉ͘�dŚĞ�ŝĚĞĂƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚůŝŶĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�ŝŶ�ƚĞĞŶĂŐĞƌƐ�
ǁŚŽ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ƐŵŽŬĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƐƚŽƉƉŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚĞĞŶĂŐĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�
ƐŵŽŬŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ĮŶĚŝŶŐ�ŝƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂƟŽŶƐ�ŽĨ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŝƐƐƵĞƐ͘��ĞŶŶĞƩ�
;ϮϬϭϲͿ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ǁĂǇƐ�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�
ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĂĐĐĞƐƐŝďůǇ͘�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĨŽƵŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ĂĐĐĞƐƐ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƟŽŶƐ�
ƚŚĂƚ�ƉƌĞǀĞŶƚĞĚ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ŽŶ�ĂŶ�ĞƋƵĂů�ďĂƐŝƐ�;�ĞŶŶĞƩ͕�^ŚŝŶŽŚĂƌĂ͕�
�ůĂƐĞƌ͕ ��ĂǀŝĚƐŽŶ͕�Θ�^ƚĞĞůĞ͕�ϮϬϭϲ͕�Ɖ͘�ϯϬϰͿ͘�dŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ǁĂƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĮŶĚŝŶŐƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ĂůƐŽ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ͘�>ŝŶĚďĞƌŐ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϭͿ�ĂƌŐƵĞĚ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŝƐ�
ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ĨƵǌǌǇ�ĨƌŽŶƚͲĞŶĚ�ŵĂƩĞƌƐ͘�dŚĞǇ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝĚĞĂƟŽŶƐ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ƵƐƵĂůůǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƐƵƌǀŝǀĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĐĂŵĞ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ǁŝƚŚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƌĞǁĂƌĚƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�;>ŝŶĚďĞƌŐ͕�DĞŝŶĞů͕�Θ�
tĂŐŶĞƌ͕ �ϮϬϭϭͿ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƌĞƐƵůƚƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ĐĞƐƐĂƟŽŶ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ƚŽŽ�ŶĂƌƌŽǁ�ĂŶĚ�ƌŝŐŝĚ�Žƌ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ŝĚĞĂƐ͘�KƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮŶĚŝŶŐ�
ƚŚĂƚ͖

Ϯ͘�/ŶƐƉĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�dƌĂŝŶŝŶŐ

ϭ͘��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ĂŵƉĂŝŐŶ

ϯ͘�^ŵŽŬŝŶŐ��ĞƐƐĂƟŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ
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�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ďǇ�ĨƌŽŶƚůŝŶĞ�ƚŽďĂĐĐŽͲƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͗�,Žǁ�ĐĂŶ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͙

• dŚĞ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�
ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐĞƐƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ĨƵǌǌǇ�ĨƌŽŶƚͲĞŶĚ�ŵĂƩĞƌƐ͘

ϲ͘Ϯ�ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ�^ĞǀĞŶƚĞĞŶ�EĞǁůǇ��ĚĚĞĚ�/ĚĞĂƐ�ĂŶĚ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ
�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͕�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ďǇ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŽƌŝŐŝŶĂů�ĂŶĚ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϭϳ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŝĚĞĂƐ͘�dŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�Ϯ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ŝŶ�ďƌĂĐŬĞƚƐ�ĨŽƌ�ĞĂƐǇ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ͘

�ù�Ͳ��ã�«®Ä¦ ��ç��ã®ÊÄ��Ä����ÃÖ�®¦Ä
�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂǁ�ĚĂƚĂ͕�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�Ă�
ƐŵŽŬŝŶŐͲĨƌĞĞ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�;ŝ͘Ğ͕͘�ĨĂŵŝůǇ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ĐĂŵƉƵƐͿ͘�dŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�;ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉͿ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ďŽĂƌĚ�ŐĂŵĞƐ�΀ϭϬ΁�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ǁĂƌŶŝŶŐƐ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŽďĂĐĐŽ�ŽŶ�ŚĞĂůƚŚ͕�Ă�ůĞƩĞƌ�ƚŽ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƋƵŝƚ�ƐŵŽŬŝŶŐ�΀ϳ΁͕�
ƐŵŽŬŝŶŐ�ĐĞƐƐĂƟŽŶ�ĐŽƵƌƐĞƐ�΀ϭϭ΁�;ĐŽƵƌƐĞƐ�ŽŶ�ƋƵŝƫŶŐ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌĂŐĞ�ƐŵŽŬĞƌƐͿ͕�ĂŶĚ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�΀ϮϮ΁͘

�ŌĞƌ�the �ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ tŽƌŬƐŚŽƉ, ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŽŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂŵƉĂŝŐŶŝŶŐ�
ĨŽĐƵƐĞĚ�ŵŽƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚĂƌŐĞƚƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƐŽŵĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�΀Ϯϴ΁�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�
ĂŶƟƚŽďĂĐĐŽ�ŐĂŵĞƐ�ƚŽ�ĂƌŽƵƐĞ�ĂŶ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ Ɛ͛�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�΀ϯϲ΁�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�WŝŶŐƚƵŶŐ�
�ŽƵŶƚǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶǀĞŶƟŶŐ�ĂŶƟƚŽďĂĐĐŽ�ďŽĂƌĚ�ŐĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂŵƉĂŝŐŶƐ�ŝŶ�ŝŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�
ůĂŶŐƵĂŐĞƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ϳ͘Ϯϱй�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�;�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�^ƚĂƟƐƟĐƐ͕�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŝŽƌ͕ �ϮϬϭϵͿ͘

EÊò�½�®ÄÝÖ��ã®ÊÄ��Ä��ãÙ�®Ä®Ä¦
dŚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŽĨ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ waƐ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ three ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ, ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƚŚƌĞĞ�
ŵĂŝŶ�ƚŽƉŝĐƐ�ǁĞƌĞ�;ϭͿ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�΀ϭ͕�ϵ͕�ϮϬ΁͖�;ϮͿ�ďĂŶŶŝŶŐ�ƚŽďĂĐĐŽ�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ͕�
ĂŶĚ�΀ϯ΁�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƚŽďĂĐĐŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ĐĂŵƉĂŝŐŶƐ͘

^ĞǀĞƌĂů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͘�KŶĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽǁ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�
ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ƐŵŽŬŝŶŐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉĂǇŝŶŐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŝůůĞŐĂů�
ƐŵŽŬŝŶŐ�ŵĂǇ�ĂĐƚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶĐĞŶƟǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�΀Ϯϲ΁͘�/Ĩ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ Ɛ͛�ŝůůĞŐĂů�ĂĐƚ�
ǁĞƌĞ�ƌĞǁĂƌĚĞĚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ƚƌŽƵďůĞ͕�ƉĞŽƉůĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ĂĐƚ͘�
�ŶŽƚŚĞƌ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĞĚƵĐĂƟŶŐ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƐĞůůĞƌƐ�ĂďŽƵƚ�ƚĞĞŶĂŐĞ�ƐŵŽŬĞƌƐ͘�dŚĞ�ƌĂƚĞ�ĨŽƌ�
ƐĞůůŝŶŐ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƚŽ�ƚĞĞŶĂŐĞƌƐ�ŚĂƐ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϱ�ǇĞĂƌƐ�;,W��ŽĨ�dĂŝǁĂŶ͕�
ϮϬϭϴͿ͘�EĂŶƚŽƵ��ŽƵŶƚǇ�ƚƌŝĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ůŽŶŐͲƟŵĞ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƐĞůůĞƌƐ�ďǇ�ƉŽƐƟŶŐ�
ƚŽďĂĐĐŽͲĐŽŶƚƌŽů�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ƉŽƐƚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶ�ůĂƌŐĞ�ĨŽŶƚƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ƐĞĞ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�
ďǇ�ŽīĞƌŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŽŶĞͲŽŶͲŽŶĞ�ĂŶƟƚŽďĂĐĐŽ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�΀ϯϰ΁͘�dŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƐĞůůĞƌƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�
ĂŶƟƚŽďĂĐĐŽ�ƉŽƐƚĞƌƐ͕�WŝŶŐƚƵŶŐ��ŽƵŶƚǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�͞ĂŶƟƚŽďĂĐĐŽ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĐĂƌĚƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚĂƉĞ�ŽĨ�Ă�ƐǇĐĞĞ͟�΀ϯϳ΁�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘�dŚĞ�ƐŚĂƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇĐĞĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�͞ŐƌĞĂƚ�ĨŽƌƚƵŶĞ͟�ŝŶ�
dĂŝǁĂŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŵŝŐŚƚ�ŝŵƉĞů�Ă�ƚŽďĂĐĐŽ�ƐĞůůĞƌ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ĐĂƌĚƐ͘

�Ä�Ù¦�ã®��ÝÃÊ»®Ä¦���ÝÝ�ã®ÊÄ�Ý�Ùò®��Ý
^ŵŽŬŝŶŐ�ĐĞƐƐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝn ƉůĂĐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĂŶƟƚŽďĂĐĐŽ�ĐŽƵƌƐĞƐ�
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HSIEH, MA, LIN

΀ϭϰ΁�ĂŶĚ�ƐĞůĨͲŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƚƌĂĐŬŝŶŐ�΀ϭϯ΁͕�ĐĂƌďŽŶ�ŵŽŶŽǆŝĚĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�΀ϭϯ΁͕�ĂŶĚ�Ă�
ƐŵŽŬĞƌ Ɛ͛�ŚĞůƉůŝŶĞ�΀ϭϴ͕�Ϯϯ΁͘

�ŌĞƌ�the ǁŽƌŬƐŚŽƉ,�ƌĞŐƵůĂƌ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�΀Ϯϰ΁�ǁĂƐ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ĐĞƐƐĂƟŽŶ�ĞīŽƌƚƐ�΀Ϯϰ΁͘���
ŶĞǁ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕ �ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĐůƵďƐ͕�ǁĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�<ĞĞůƵŶŐ��ŝƚǇ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌĂŐĞ�ƐŵŽŬĞƌƐ͘�
�ĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƉĞĞƌƐ�ŝƐ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ƚŚĂŶ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ĐůƵďƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞƚ�
ƵƉ�ĂƐ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ƐŽĐŝĞƟĞƐ�ĨŽƌ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƵŶĚĞƌĂŐĞ�ƐŵŽŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƐƉŽƌƚƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�
ǁŽƵůĚ�ďŽŽƐƚ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ƐŵŽŬŝŶŐ͘

dŚĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�
tŽƌŬƐŚŽƉ͕�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŽŵĞ�ďĞŶĞĮƚ�ŝŶ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ŽĐĐƵƌƐ�ŽŶůǇ�ďǇ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ůŝƐƚĞĚ͕�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ĞŵĞƌŐĞĚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ĞŵďƌĂĐĞĚ�ĞŵƉĂƚŚǇͲďĂƐĞĚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ĮŶĚŝŶŐ�ŝƐ�ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐƚƵĚŝĞƐ͘�&ĂďƌŝǌŝŽ�ĂŶĚ��ůĞŶĂ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚͲďĂƐĞĚ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ ;Ğ͘Ő͕͘�ǁŽƌŬƐŚŽƉͿ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞŵƉĂƚŚǇ�
ƚŚĂŶ�Ă�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�;WŝĞƌĂŶĚƌĞŝ�Θ�DĂƌĞŶŐŽŶŝ͕�ϮϬϭϳ͕�Ɖ͘�ϵϮϱͿ͘�

ϳ͘��ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ
dŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ƉƌŽƉŽƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĐĂŶ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�
ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ďǇ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�Ă��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ͘�dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�ƌĞŵĂŝŶƐ�
ƉĞƌĨĞĐƚůǇ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǀĂůŝĚŝƚǇ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͘�dŚƵƐ͕�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂůŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĮĞůĚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�
ůŝŵŝƚĞĚ�ƵƐĞ͘�dŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�Ă�ƐƚĞƉ�ƚŽǁĂƌĚ�ĚĞĮŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

/Ŷ�ƚŚĞ�ďŝŐ�ƉŝĐƚƵƌĞ͕�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ďƵƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ĚŽŵĂŝŶ�ŽĨ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ĨŽƌ��dW�
ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ƉƵƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ͘�
/ĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ďŽƚŚ�ĂƌŝƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŝŶ��dW�ŝƐƐƵĞƐ͘�

dŽ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞ�ƚŚĞ�ƐĂůŝĞŶƚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ǁĞ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ĮŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘�dŚĞ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŚĂĚ�ƚŚƌĞĞ�ŵĂŝŶ�ĨĂĐĞƚƐ͘�&ŝƌƐƚ͕�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕�Ă�ŚƵŵĂŶͲĐĞŶƚƌĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƐŚĂƌĞĚ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŝĚĞĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ǁŚŽŵ�ƚŚĞǇ�ĞŵƉĂƚŚŝƐĞ͘�^ĞĐŽŶĚ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŝĚĞĂƐ�
ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕�ƚŚĞ�ŝĚĞĂƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͘�>ĂƐƚ͕�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ůĞĂĚ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐĞƐƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĨƵǌǌǇ�ĨƌŽŶƚͲĞŶĚ�
ŵĂƩĞƌƐ͘�tĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�Ă��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ŚĞůƉĞĚ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ŚƵŵĂŶͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�ŵŝŶĚƐĞƚ͘�&ƵƌƚŚĞƌ͕ �ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƌŽŽƚ�ŝƐƐƵĞƐ͘
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�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ďǇ�ĨƌŽŶƚůŝŶĞ�ƚŽďĂĐĐŽͲƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͗�,Žǁ�ĐĂŶ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͙

�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŚĂƐ�ŝƚƐ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŚŽƉĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝǌŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ƐƚƵĚǇ�
ǁŚĞƚŚĞƌ�Ă��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĞīĞĐƚ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞĂůŵƐ͘

�ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚ͗�tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĨŽƌ�ŚĞůƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ͗��ŚŝĞĨ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ͕ �zZ�tĂŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ͕��^��ŚĂŶŐ͕�^z�>ƵŽ�ĂŶĚ�z:�
zĞŚ͕�ĨƌŽŵ�,ĞĂůƚŚ�WƌŽŵŽƟŽŶ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�tĞůĨĂƌĞ͕�dĂŝǁĂŶ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�
ǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͘��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŽĨ͘ �tĞŶͲ>ŝŶŐ�
�ŚĂŶŐ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĂĚǀŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�>ĂƐƚ͕�Ăůů�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�
>Ăď�DĂ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�

8. References
��ƌĂďŝĞ͕�W͘ ͕�Θ�,ƵďĞƌƚ͕�>͘�:͘�;ϭϵϵϮͿ͘��ŽŵďŝŶĂƚŽƌŝĂů�ĚĂƚĂ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘��ŶŶƵĂů�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ͕�ϰϯ;ϭͿ͕�

ϭϲϵͲϮϬϯ͘

�ĞŶŶĞƩ͕��͘�>͕͘�^ŚŝŶŽŚĂƌĂ͕�<͕͘��ůĂƐĞƌ͕ ��͕͘��ĂǀŝĚƐŽŶ͕��͕͘�Θ�^ƚĞĞůĞ͕�<͘�D͘�;ϮϬϭϲ͕�KĐƚŽďĞƌͿ͘�hƐŝŶŐ�Ă��ĞƐŝŐŶ�
tŽƌŬƐŚŽƉ�dŽ��ǆƉůŽƌĞ��ĐĐĞƐƐŝďůĞ�/ĚĞĂƟŽŶ͘�/Ŷ�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϴƚŚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů���D�^/'����^^�
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ��ŽŵƉƵƚĞƌƐ�ĂŶĚ��ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�;ƉƉ͘�ϯϬϯͲϯϬϰͿ͘�

'ƌďŝĐŚ͕��͘�;ϭϵϵϴͿ͘�YƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ŚĞĂůƚŚ͗��Ŷ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ͘�ƐĂŐĞ͘�

ZĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƵƐĞ͗�Ă�ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƵƌŐĞŽŶ�'ĞŶĞƌĂůͲͲĞǆĞĐƵƟǀĞ�ƐƵŵŵĂƌǇ͘�;ϮϬϬϬͿ͘�EŝĐŽƟŶĞ�Θ�
dŽďĂĐĐŽ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�͗�KĸĐŝĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĞƚǇ�ĨŽƌ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�EŝĐŽƟŶĞ�ĂŶĚ�dŽďĂĐĐŽ͕�Ϯ;ϰͿ͕�ϯϳϵʹ
ϯϵϱ͘�

�ŚĞŶ͕�z͘ �>͕͘�tƵ͕�^͘��͕͘��ŚĞŶ͕�z͘ �d͘ ͕�,ƐŝĂŽ͕�W͘ ��͕͘�zƵ͕�z͘ �,͕͘�dŝŶŐ͕�d͘ �d͘ ͕�͘͘͘�Θ�>ŝ͕��͘�z͘ �;ϮϬϭϴͿ͘��ͲĐŝŐĂƌĞƩĞ�ƵƐĞ�
ŝŶ�Ă�ĐŽƵŶƚƌǇ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƐŵŽŬŝŶŐ͗�Ă�ƉŽƉƵůĂƟŽŶͲďĂƐĞĚ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ�dĂŝǁĂŶ͘�Journal of 
ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ͕�:�ϮϬϭϳϬϯϬϬ͘�

�ƌŽƐƐ͕�E͕͘��ŽƌƐƚ͕�<͕͘�ΘZŽŽǌĞŶďƵƌŐ͕�E͘�;ϭϵϵϮͿ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�Ă�tŽƌŬƐŚŽƉ�
ŵĞĞƟŶŐ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�&ĂĐƵůƚǇ�ŽĨ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ĞƐŝŐŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕��ĞůŌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �dŚĞ�
EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͕�DĂǇ�ϮϵͲϯϭ͕�ϭϵϵϭ͘

�ƌŽƐƐ͕�E͘�;ϮϬϬϭͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ĐŽŐŶŝƟŽŶ͗�ZĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞŵƉŝƌŝĐĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĂĐƟǀŝƚǇ͘�/Ŷ��ĞƐŝŐŶ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͗��ŽŐŶŝƟŽŶ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�;ƉƉ͘�ϳϵͲϭϬϯͿ͘��ůƐĞǀŝĞƌ�
^ĐŝĞŶĐĞ͘�

�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƚĂƟƐƟĐ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŝŽƌ�΀㲌඲᮱妞懯归΁͘�;ϮϬϭϵͿ͘�ϭϬϴଙᒫϭϬ昱㲌඲妞懯᭗
䁭͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ��Ɖƌŝů�Ϯ͕�ϮϬϭϵ͕�ĨƌŽŵ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵŽŝ͘ŐŽǀ͘ ƚǁͬƐƚĂƚͬŶŽĚĞ͘ĂƐƉǆ͍ĐĂƚĞͺƐŶсͲϭΘďĞůŽŶŐͺ
ƐŶсϳϴϴϳΘƐŶсϳϵϱϰ

�ŽĞǇ͕ �>͕͘�Θ�<ƵƌƚĂ͕�:͘�;ϮϬϭϭͿ͘��ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�Tutorials in 
ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĨŽƌ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ͕�ϳ;ϭͿ͕�ϱͲϭϰ͘�

&ĞůůĞŶďĞƌŐ͕�<͕͘�,ĂƵƐĞƌ͕ �E͘��͕͘��ƌŽƌƐ͕��͕͘�EĞƵƚǌŶĞƌ͕ ��͕͘�,ŽŚĞŝƐĞů͕�:͘��͕͘�ΘsŝŶŐƌŽŶ͕�D͘�;ϮϬϬϭͿ͘�
�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ŵŝĐƌŽĂƌƌĂǇ�ĚĂƚĂ͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ĐĂĚĞŵǇ�ŽĨ�
Sciences͕�ϵϴ;ϭϵͿ͕�ϭϬϳϴϭʹϭϬϳϴϲ͘

,ĞŶƌǇ͕ ��͘��͕͘�dŽůĂŶ͕�W͘ �,͕͘�Θ�'ŽƌŵĂŶͲ^ŵŝƚŚ͕��͘�;ϮϬϬϱͿ͘��ůƵƐƚĞƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝŶ�ĨĂŵŝůǇ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�
:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�&ĂŵŝůǇ�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ͕�ϭϵ;ϭͿ͕�ϭϮϭ͘�

,ŽīŵĂŶ͕��͘�>͕͘�Θ�&ƌĂŶŬĞ͕�'͘�Z͘�;ϭϵϴϲͿ͘��ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͗�ŐƌĂƉŚŝĐĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĐĂƚĞŐŽƌŝĐĂů�ĚĂƚĂ�ŝŶ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͕�Ϯϯ;ϯͿ͕�ϮϭϯͲϮϮϳ͘�

,ĞĂůƚŚ�WƌŽŵŽƟŽŶ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�tĞůĨĂƌĞ�ŽĨ�dĂŝǁĂŶ�΀悱ኞᐰڥ᮱㾴଼؋ᗟ΁�
;ϮϬϭϴͿ͘�dĂŝǁĂŶ�dŽďĂĐĐŽ��ŽŶƚƌŽů��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϳݣ�傀៏ਸ਼ᴠګଙ䁭;᝕෈ᇇͿ͘�ĨƌŽŵ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ŚĞĂůƚŚϵϵ͘ŚƉĂ͘ŐŽǀ͘ ƚǁͬĞĚƵĐ�ŽŶĞͬĞĚƵͺĚĞƚĂŝů͘ĂƐƉǆ͍�Ăƚ/ĚсϮϮϬϭϴ



ϭϱϰϲ

HSIEH, MA, LIN

<ĂƵĨŵĂŶ͕�>͕͘�Θ�ZŽƵƐƐĞĞƵǁ͕�W͘ �:͘�;ϮϬϬϵͿ͘�&ŝŶĚŝŶŐ�ŐƌŽƵƉƐ�ŝŶ�ĚĂƚĂ͗�ĂŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ĐůƵƐƚĞƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�;sŽů͘�
ϯϰϰͿ͘�:ŽŚŶ�tŝůĞǇ�Θ�^ŽŶƐ͘�'ƌĞĞŶĂĐƌĞ͕�D͘�;ϮϬϭϳͿ͘��ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘��ŚĂƉŵĂŶ�ĂŶĚ�
,Ăůůͬ�Z�͘

<ĂǁĂŬŝƚĂ͕�:͘�;ϭϵϵϭͿ͘�dŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�<:�ŵĞƚŚŽĚ͘�dŽŬǇŽ͗�<ĂǁĂŬŝƚĂ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�/ŶƐƟƚƵƚĞ͕�ϱ͘

>ŝŶĚďĞƌŐ͕�d͘ ͕�DĞŝŶĞů͕��͕͘�Θ�tĂŐŶĞƌ͕ �Z͘�;ϮϬϭϭͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͗���ĨƌƵŝƞƵů�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ŝƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͍͘�
/Ŷ�Design thinking�;ƉƉ͘�ϯͲϭϴͿ͘�^ƉƌŝŶŐĞƌ͕ ��ĞƌůŝŶ͕�,ĞŝĚĞůďĞƌŐ͘

^ƚĞǁĂƌƚ͕��͕͘�Θ�^ŚĂŵĚĂƐĂŶŝ͕�W͘ �;ϮϬϭϰͿ͘�&ŽĐƵƐ�ŐƌŽƵƉƐ�͗�ƚŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ͬ��ĂǀŝĚ�t͘�^ƚĞǁĂƌƚ͕�WƌĞŵ�E͘�
^ŚĂŵĚĂƐĂŶŝ͘�;dŚŝƌĚ�ĞĚŝƟŽŶ͘Ϳ͘�>ŽƐ��ŶŐĞůĞƐ͗�^�'�͘�

WŝĞƌĂŶĚƌĞŝ͕�&͘ ͕�Θ�DĂƌĞŶŐŽŶŝ͕��͘�;ϮϬϭϳͿ͘��ĞƐŝŐŶ��ƵůƚƵƌĞ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů͘��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�
ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�The Design Journal͕�ϮϬ;ƐƵƉϭͿ͕�^ϵϭϱͲ^ϵϮϲ͘�

ZŽƵƐƐĞĞƵǁ͕�W͘ �:͕͘�Θ<ĂƵĨŵĂŶ͕�>͘�;ϭϵϵϬͿ͘�&ŝŶĚŝŶŐ�ŐƌŽƵƉƐ�ŝŶ�ĚĂƚĂ͘�,ŽďŽŬĞŶ͗�tŝůĞǇ�KŶůŝŶĞ�>ŝďƌĂƌǇ͘

^ŽƵƌŝĂů͕�E͕͘�tŽůĨƐŽŶ͕��͕͘��ŚƵ͕��͕͘�YƵĂŝů͕�:͕͘�&ůĞƚĐŚĞƌ͕ �:͕͘�<ĂƌƵŶĂŶĂŶƚŚĂŶ͕�^͕͘�͙�ĞƌŐŵĂŶ͕�,͘�;ϮϬϭϬͿ͘�
�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝƐ�Ă�ƵƐĞĨƵů�ƚŽŽů�ƚŽ�ƵŶĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ĂŵŽŶŐ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĐĂů�ǀĂƌŝĂďůĞƐ͘�
:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ůŝŶŝĐĂů��ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ͕�ϲϯ;ϲͿ͕�ϲϯϴʹϲϰϲ͘

dƐĐŚŝŵŵĞů͕�<͘�;ϮϬϭϮͿ͘��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�dŽŽůŬŝƚ�ĨŽƌ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͘�/Ŷ�/^W/D��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�
WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�;Ɖ͘�ϭͿ͘�dŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�ĨŽƌ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�;/^W/DͿ͘�

h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘�;ϮϬϭϲͿ͘��Ͳ�ŝŐĂƌĞƩĞ�hƐĞ��ŵŽŶŐ�zŽƵƚŚ�ĂŶĚ�zŽƵŶŐ�
�ĚƵůƚƐ͗���ZĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƵƌŐĞŽŶ�'ĞŶĞƌĂů͘�Atlanta, GA.�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ǁǁǁ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬƚŽďĂĐĐŽ

zǀĞƩĞ��ƌĂǌŝĞƌ͘ �;ϮϬϭϴͿ͘��ƌĞ�ĞͲĐŝŐĂƌĞƩĞƐ�Ă�ƐĂĨĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ƐŵŽŬ

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌƐ͗

�ƌŝĐ� �ŚĞŶͲ&� ,ƐŝĞŚ� ŝƐ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� Ă� ĚŽĐƚŽƌĂů� ƐƚƵĚĞŶƚ� Ăƚ� ƚŚĞ� /ŶĚƵƐƚƌŝĂů�
�ĞƐŝŐŶ͕�EĂƟŽŶĂů��ŚĞŶŐ�<ƵŶŐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�;E�<hͿ�ŝŶ�dĂŝǁĂŶ͘�,ŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝƐ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�<ĂŶƐĞŝ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ��ǀĂůƵĂƟŽŶ͕��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�WƌŽĚƵĐƚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�Θ��ĞƐŝŐŶ͘

Min-yuan Ma͕� WŚ͘�͕͘� ŝƐ� Ă� ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ� ŽĨ� ĚĞƉƚ͘� ŽĨ� /ŶĚƵƐƚƌŝĂů� �ĞƐŝŐŶ� ŽĨ�
EĂƟŽŶĂů� �ŚĞŶŐ� <ƵŶŐ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘� ,Ğ� ŝƐ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ƚŚĞ� sŝĐĞͲ�ĞĂŶ� ŽĨ�
�ŽůůĞŐĞ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�WůĂŶŶŝŶŐ͕�E�<h͘�,ŝƐ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĨŽĐƵƐ�ŽŶ��ĞƐŝŐŶ�
�ǀĂůƵĂƟŽŶ� ĂŶĚ� dŽŽůƐ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕� /ŶŶŽǀĂƟŽŶ� �ĚƵĐĂƟŽŶ͕� <ĂŶƐĞŝ� Θ�
DŝƌǇŽŬƵ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�WƌŽĚƵĐƚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�Θ��ĞƐŝŐŶ͘

&ƵͲǇƵ�>ŝŶ͕�ŝƐ�Ă�ŵĂƐƚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŽĨ��ƌŝǌŽŶĂ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�,Ğƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝƐ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƵƐƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĂůǇƟĐƐ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶ͘



ϭϱϰϳ

�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ďǇ�ĨƌŽŶƚůŝŶĞ�ƚŽďĂĐĐŽͲƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͗�,Žǁ�ĐĂŶ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͙

Appendix 1

>ŝƐƚ�ŽĨ�tŽƌŬƐŚŽƉ�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ

�ŵƉůŽǇĞƌ WŽƐŝƟŽŶ EƵŵďĞƌ�ŝŶ��ƩĞŶĚĂŶĐĞ

,ĞĂůƚŚ�WƌŽŵŽƟŽŶ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�
,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�tĞůĨĂƌĞ

�ŚŝĞĨ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ͕ �ƐĞĐƟŽŶ�ĐŚŝĞĨ͕ �ĚŝƌĞĐƚŽƌ͕ �
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ͕�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ͕ �
ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĞŵƉůŽǇĞĞ

ϴ

�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĨŽƌ

<ĞĞůƵŶŐ��ŝƚǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ^ĞĐƟŽŶ�ĐŚŝĞĨ 1

dĂŝƉĞŝ��ŝƚǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ^ĞĐƟŽŶ�ĐŚŝĞĨ͕ �ƐĞĐƟŽŶ�ĐŚŝĞĨ͕ �ŚĞĂĚ͕�ĂŶĚ�
ƉůĂŶŶĞƌ

5

EĞǁ�dĂŝƉĞŝ��ŝƚǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ,ĞĂĚ͕�ŽĸĐĞƌ 3

dĂŽǇƵĂŶ��ŝƚǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ �ŚŝĞĨ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ͕ �ũƵŶŝŽƌ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ

3

,ƐŝŶĐŚƵ��ŝƚǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ^ƉĞĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ� Ϯ

,ƐŝŶĐŚƵ��ŽƵŶƚǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ^ĞĐƟŽŶ�ĐŚŝĞĨ Ϯ

DŝĂŽůŝ��ŽƵŶƚǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ^ĞĐƟŽŶ�ĐŚŝĞĨ͕ �ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ͕�
ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ

5

�ŚĂŶŐŚƵĂ��ŽƵŶƚǇ�
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ

^ĞĐƟŽŶ�ĐŚŝĞĨ͕ �ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ͕�
ĂŶĚ�ĐĂƐĞ�ŽĸĐĞƌ

3

EĂŶƚŽƵ��ŽƵŶƚǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ �ƐƐŽĐŝĂƚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ͕�ƉƌŽũĞĐƚ�
ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ͕�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ

3

zƵŶůŝŶ��ŽƵŶƚǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ^ĞĐƟŽŶ�ĐŚŝĞĨ͕ �ũƵŶŝŽƌ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ͕�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�

5

�ŚŝĂǇŝ��ŝƚǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ^ĞĐƟŽŶ�ĐŚŝĞĨ͕ �ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ͕�
ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ

3

�ŚŝĂǇŝ��ŽƵŶƚǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ^ĞĐƟŽŶ�ĐŚŝĞĨ͕ �ƉƌŽũĞĐƚ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ͕�ĂŶĚ�ŚĞĂĚ�
ŶƵƌƐĞ

4

dĂŝŶĂŶ��ŝƚǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ,ĞĂĚ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ Ϯ

<ĂŽŚƐŝƵŶŐ��ŝƚǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ,ĞĂĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ Ϯ

WŝŶŐƚƵŶŐ��ŽƵŶƚǇ�
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ

�ƐƐŽĐŝĂƚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�
assistant

4

dĂŝƚƵŶŐ��ŽƵŶƚǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ �ƐƐŽĐŝĂƚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ͕�ƉƌŽũĞĐƚ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĞŵƉůŽǇĞĞ

3

,ƵĂůŝĞŶ��ŽƵŶƚǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ �ƐƐŽĐŝĂƚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�
assistant

4

/ůĂŶ��ŽƵŶƚǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ^ĞĐƟŽŶ�ĐŚŝĞĨ͕ �ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ͕�
ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶƐƉĞĐƚŽƌ

3

WĞŶŐŚƵ��ŽƵŶƚǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ �ĞƉƵƚǇ�ŵŝŶŝƐƚĞƌ͕ �ƐƉĞĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ͕�ĂŶĚ�
ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�

3

<ŝŶŵĞŶ��ŽƵŶƚǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ �ŽŶƚƌĂĐƚ�ĞŵƉůŽǇĞĞ 1



ϭϱϰϴ

HSIEH, MA, LIN

>ŝĞŶĐŚŝĂŶŐ��ŽƵŶƚǇ�
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ

WƌŽũĞĐƚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ
Ϯ

Appendix 2

&ŽƌƚǇͲƚǁŽ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚ�dŽďĂĐĐŽ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�
WƌŽƉŽƐĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ

KƌŝŐŝŶĂů�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͗�Ϯϯ

ϭ͘ ^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ƐŝƚĞ�ŽĨ�ǀŝŽůĂƟŽŶƐ�;Ğ͘Ő͕͘��ŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ƐƚŽƌĞ͕�ŚŽƐƉŝƚĂůͿ

Ϯ͘ �ŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ĐŝŐĂƌĞƩĞ�ƐĞůůĞƌƐ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�͞ŐƵĂƌĚŝĂŶ�ĂůůŝĂŶĐĞ͟

ϯ͘ ^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŽďĂĐĐŽͲƐƚŽƌĞ�ƐƚĂī�;ĂŐĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ͕�ĞƚĐ͘Ϳ

ϰ͘ /ŶĨŽƌŵŝŶŐ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŚŽƚůŝŶĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�;ŚŝŐŚͿ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�
ŽĨ�,ĞĂůƚŚ

ϱ͘ ,ŝƌŝŶŐ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƐƚĂī�ĨŽƌ�ŝůůĞŐĂů�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶƐ

ϲ͘ hƐŝŶŐ�ƚĞǆƚďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ƐĞĐŽŶĚͲ
ŚĂŶĚ�ƐŵŽŬĞͬƚŚŝƌĚͲŚĂŶĚ�ƐŵŽŬĞ�ĂŶĚ�ĞͲĐŝŐĂƌĞƩĞ�ǀĂƉŽƌƐ�ŽŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ

ϳ͘ ^ĞŶĚŝŶŐ�ŇǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ůĞƩĞƌƐ�ƚŽ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵŝƫŶŐ�ŽĨ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�
ƐŵŽŬĞͲĨƌĞĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĞīŽƌƚ

ϴ͘ WƌŽŵŽƟŶŐ�ƐŵŽŬĞͲĨƌĞĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ŶĞĂƌďǇ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ǁĂůŬǁĂǇƐ

ϵ͘ /ŶƐƉĞĐƟŶŐ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�;ŵĞĚŝĐĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͕�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ�ǀĞŶƵĞƐͿ

ϭϬ͘ 'ĞŶĞƌĂƟŶŐ�ŐĂŵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ĞͲĐŝŐĂƌĞƩĞ�ƚƵƌŶƚĂďůĞ͕�ƚŽďĂĐĐŽ�
ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ďŽĂƌĚ�ŐĂŵĞͿ

ϭϭ͘ �ĞĮŶŝŶŐ�ĂŶƟƚŽďĂĐĐŽ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ƌĞĨƵƐŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƐĞĐŽŶĚͲŚĂŶĚ�ƐŵŽŬĞ͕�ƌĞĨƵƐŝŶŐ�
ŽīĞƌƐ�ŽĨ�ĐŝŐĂƌĞƩĞƐ�ĨƌŽŵ�ƉĞĞƌƐ͕�ďĞŝŶŐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ŵĂŶŝƉƵůĂƟŽŶͿ

ϭϮ͘ WƌŽŵŽƟŶŐ�ƐƉŽƌƚƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĂƌŵ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŽďĂĐĐŽ

ϭϯ͘ dĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĞǆŚĂůĞĚ�ƐŵŽŬĞ�;Ğ͘Ő͕͘�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝĐƟǀĞ�
ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŽĨ�ŶŝĐŽƟŶĞͿ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�;ƐŵŽŬŝŶŐ�ĐĞƐƐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐͿ�ƚŽ�
ƵŶĚĞƌĂŐĞ�ƐŵŽŬĞƌƐ

ϭϰ͘ WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŽŶĞͲŽŶͲŽŶĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�;ƐŵŽŬŝŶŐ�ĐĞƐƐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐͿ�ĨŽƌ�ĚƌŽƉŽƵƚƐ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚͲ
ƌŝƐŬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ

ϭϱ͘ WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ĐĞƐƐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�:ŽŝŶƚ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�
ĞǆƚĞƌŶĂů�ƵŶŝƚƐ͕�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽůƐ

ϭϲ͘ ^ĞƫŶŐ�ƵƉ�ƉĞŶĂůƟĞƐ�;ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ĐĞƐƐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐͿ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�
ǀŝŽůĂƟŶŐ�ƚŚĞ�dŽďĂĐĐŽ�,ĂǌĂƌĚƐ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ��Đƚ

ϭϳ͘ /ŶƚĞƌǀŝĞǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ƐŵŽŬĞ

ϭϴ͘ WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ĐĞƐƐĂƟŽŶ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞĚŝĐĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ

ϭϵ͘ �ĂŶŶŝŶŐ�ƚŽďĂĐĐŽ�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ͕�ƉƌŽŵŽƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉƐ

ϮϬ͘ ^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ĞͲĐŝŐĂƌĞƩĞƐ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞůůŝŶŐ�ŽĨ�ĞͲĐŝŐĂƌĞƩĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
internet

Ϯϭ͘ WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŶĞǁŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ĐĂŵƉĂŝŐŶƐ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶƐ

ϮϮ͘ dƌĂŝŶŝŶŐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƚŽ�ĞŶĨŽƌĐĞ�ƚŚĞ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ĐĞƐƐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ



ϭϱϰϵ

�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ďǇ�ĨƌŽŶƚůŝŶĞ�ƚŽďĂĐĐŽͲƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͗�,Žǁ�ĐĂŶ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͙

Ϯϯ͘ WƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ĨƌĞĞ�ƐŵŽŬĞƌƐ͛�ŚĞůƉůŝŶĞ�ĨŽƌ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ

EĞǁ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�;ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂůͿ͗�ϭϵ

Ϯϰ͘ ^ĞƫŶŐ�ƵƉ�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĐůƵďƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ƐŽĐŝĞƟĞƐ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌĂŐĞ�ƐŵŽŬĞƌƐ�ƚŚĂƚ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďƵŝůĚ�ƚƌƵƐƚ�ĂŶĚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ƋƵŝƚ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƉŽƌƚƐ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ

Ϯϱ͘ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽďĂĐĐŽ�ŝƐ�ƐŽůĚ�ŝůůĞŐĂůůǇ

Ϯϲ͘ ^ĞƫŶŐ�ƵƉ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ƌĞǁĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ŝůůĞŐĂů�
ƵŶĚĞƌĂŐĞ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞůůŝŶŐ

Ϯϳ͘ WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂŶƟƚŽďĂĐĐŽ�ďŽĂƌĚ�ŐĂŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐŽĐŝĂů�ŶĞƚǁŽƌŬƐ

Ϯϴ͘ WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ǀŝƐƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚĞĞŶƐ͛�ĂďŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�ƌĞĨƵƐĞ�ƚŽďĂĐĐŽ�ĂŶĚ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ

Ϯϵ͘ WŽƐƟŶŐ�ŵǇƐƚĞƌǇ�ƐŚŽƉƉĞƌ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽŶ�ĂŐĞ�ǀĞƌŝĮĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ

ϯϬ͘ �ŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƐĞůůĞƌƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ƐĂůĞ�ŽĨ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŽ�ƚĞĞŶĂŐĞƌƐ

ϯϭ͘ /ŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ĐĞƐƐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ϯϮ͘ �ŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƚƌĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ŝůůĞŐĂů�ƐŵŽŬŝŶŐ

ϯϯ͘ �ƐŬŝŶŐ�ƐĐŚŽŽůƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƚŽ�ĐŽŽƉĞƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�,W��ŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�^�^Ɛ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌĂŐĞ�ƐŵŽŬĞƌƐ

ϯϰ͘ WƵƫŶŐ�ƵƉ�ƉŽƐƚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶ�ůĂƌŐĞ�ĨŽŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŽŶĞͲŽŶͲŽŶĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĞīŽƌƚƐ�ĨŽƌ�
ĞůĚĞƌůǇ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁŚŽ�ƐĞůů�ĐŝŐĂƌĞƩĞƐ

ϯϱ͘ dĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĞǆŚĂůĞĚ�ĐŽͲǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�;ĨŽƌ�
ŐƌŽƵƉ�ͬŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐŵŽŬŝŶŐ�ĐĞƐƐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐͿ

ϯϲ͘ WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƵŶŝƋƵĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĐĂŵƉĂŝŐŶƐ�ŝŶ�ŝŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ

ϯϳ͘ WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂŶ�͞ĂŶƟƚŽďĂĐĐŽͲƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĐĂƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚĂƉĞ�ŽĨ�Ă�ŐŽůĚ�ŝŶŐŽƚ͟�ĨŽƌ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƐĞůůĞƌƐ

ϯϴ͘ WŽƐƟŶŐ�ŵǇƐƚĞƌǇ�ƐŚŽƉƉĞƌ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽŶ�ĂŐĞ�ǀĞƌŝĮĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ

ϯϵ͘ /ŶĨŽƌŵŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŚŽƚůŝŶĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�;ŚŝŐŚͿ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�
ŽĨ�,ĞĂůƚŚ

ϰϬ͘ KīĞƌŝŶŐ�Ă�ůĞĐƚƵƌĞ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ�ŽŶ�Ă�ƐŵŽŬĞͲĨƌĞĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ

ϰϭ͘ �ŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐŝŐŶ�Ă�ƋƵŝƚͲƐŵŽŬŝŶŐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ƐŵŽŬĞͲĨƌĞĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ

ϰϮ͘ WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƉĂƌĞŶƟŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽĨ�ĚƌŽƉŽƵƚƐ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚͲƌŝƐŬ�ƐƚƵĚĞŶƚ

Appendix 3

DĂƚƌŝǆ�ŽĨ��ǀĂůƵĂƚĞĚ�ZĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�&ĂĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ

&ĂĐƚŽƌƐ ϭϴ��ŽƌĞ�&ĂĐƚŽƌƐ�ŽĨ�hŶĚĞƌĂŐĞ�dŽďĂĐĐŽ�,ĂǌĂƌĚƐ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ

^ƚƌĂƚĞŐǇ � � C � E & G H / : < > M E K P Y R

Ϭϭ 11 11 11 33 33 Ϭ ϱϲ 11 Ϭ ϱϲ ϱϲ 33 ϲϳ ϮϮ 11 11 Ϭ 11
ϬϮ Ϭ 44 11 11 11 Ϭ ϭϬϬ Ϭ Ϭ 33 33 ϲϳ ϱϲ Ϭ 11 Ϭ Ϭ Ϭ
Ϭϯ Ϭ 33 ϮϮ Ϭ Ϭ Ϭ ϴϵ Ϭ Ϭ 44 ϱϲ 44 ϲϳ Ϭ 11 11 Ϭ Ϭ
Ϭϰ Ϭ ϱϲ ϱϲ 11 Ϭ Ϭ ϮϮ 11 Ϭ 11 ϴϵ ϱϲ ϱϲ 11 11 11 ϮϮ 11
Ϭϱ Ϭ Ϭ 11 Ϭ Ϭ Ϭ 44 Ϭ Ϭ 11 ϴϵ ϱϲ ϴϵ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ
Ϭϲ 44 ϮϮ ϲϳ ϲϳ ϮϮ Ϭ 11 33 33 33 Ϭ Ϭ Ϭ ϳϴ 33 ϱϲ 11 Ϭ
Ϭϳ ϱϲ 33 ϴϵ ϭϬϬ Ϭ 11 ϱϲ ϮϮ ϮϮ 11 11 Ϭ 11 ϱϲ ϮϮ 11 Ϭ Ϭ



ϭϱϱϬ

HSIEH, MA, LIN

Ϭϴ 11 33 11 33 11 Ϭ ϮϮ Ϭ ϮϮ ϱϲ ϱϲ 11 33 11 11 11 Ϭ Ϭ
Ϭϵ 11 ϮϮ 11 ϱϲ 33 11 ϱϲ Ϭ 11 33 44 ϲϳ ϳϴ Ϭ 11 11 Ϭ Ϭ
ϭϬ ϱϲ 11 11 ϱϲ ϮϮ ϱϲ 11 33 ϳϴ 11 Ϭ 11 Ϭ ϭϬϬ ϱϲ ϳϴ Ϭ 11
11 44 33 ϮϮ ϲϳ ϭϬϬ ϭϬϬ 11 33 ϮϮ ϮϮ Ϭ ϮϮ Ϭ ϲϳ 33 ϮϮ 11 Ϭ
ϭϮ 33 33 ϮϮ 33 33 ϲϳ Ϭ 44 33 11 11 11 Ϭ ϲϳ 44 ϱϲ 11 ϮϮ
13 ϮϮ Ϭ 11 11 11 ϮϮ 11 ϮϮ 44 11 ϮϮ 11 11 44 ϲϳ 11 ϳϴ ϭϬϬ
14 11 ϮϮ 44 ϮϮ 11 11 11 ϱϲ ϲϳ 11 44 11 11 ϳϴ ϲϳ ϱϲ ϲϳ 44
15 11 44 33 11 11 11 ϮϮ ϮϮ 33 33 44 11 Ϭ 44 33 ϮϮ ϮϮ 11
ϭϲ Ϭ Ϭ 11 11 Ϭ 11 11 33 Ϭ ϴϵ ϮϮ ϮϮ 11 Ϭ 11 Ϭ Ϭ 33
ϭϳ Ϭ 44 ϭϬϬ ϮϮ Ϭ Ϭ 11 11 ϮϮ 33 Ϭ 11 11 33 33 33 11 33
ϭϴ 11 ϮϮ 11 Ϭ Ϭ 11 Ϭ ϮϮ 33 11 11 ϮϮ Ϭ ϱϲ 44 ϮϮ ϴϵ 33
ϭϵ 44 11 11 ϳϴ Ϭ Ϭ ϭϬϬ Ϭ Ϭ 33 11 44 11 ϮϮ Ϭ Ϭ Ϭ 11
ϮϬ ϮϮ 11 Ϭ 33 Ϭ Ϭ ϭϬϬ Ϭ 11 ϲϳ ϮϮ ϲϳ 44 33 Ϭ Ϭ Ϭ ϮϮ
Ϯϭ 44 ϮϮ ϮϮ 33 Ϭ 11 Ϭ 33 44 33 Ϭ 11 ϮϮ ϴϵ ϮϮ 11 Ϭ Ϭ
ϮϮ Ϭ 11 33 11 11 Ϭ Ϭ ϮϮ 11 ϮϮ 11 11 Ϭ 44 ϴϵ ϴϵ ϮϮ 11
Ϯϯ Ϭ 11 11 Ϭ Ϭ 11 Ϭ ϮϮ ϮϮ 11 ϮϮ Ϭ Ϭ 33 44 ϮϮ ϳϴ ϱϲ
ϮϰΎ 33 33 44 ϱϲ 11 ϳϴ Ϭ 44 ϱϲ ϮϮ 33 11 Ϭ 44 ϭϬϬ ϲϳ ϱϲ ϲϳ
ϮϱΎ Ϭ ϮϮ 11 Ϭ Ϭ Ϭ ϳϴ Ϭ Ϭ ϱϲ 44 ϱϲ ϲϳ Ϭ 11 Ϭ Ϭ 11
ϮϲΎ Ϭ 44 11 Ϭ Ϭ Ϭ ϳϴ Ϭ 11 ϴϵ ϳϴ ϲϳ ϲϳ Ϭ 11 Ϭ Ϭ 11
ϮϳΎ ϱϲ ϮϮ ϮϮ ϱϲ Ϭ 33 11 33 44 11 11 Ϭ Ϭ ϲϳ ϮϮ 44 Ϭ 11
ϮϴΎ 33 ϮϮ 33 44 ϴϵ ϮϮ Ϭ 33 ϱϲ 11 11 11 Ϭ ϳϴ ϱϲ ϲϳ 11 Ϭ
ϮϵΎ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϴϵ Ϭ Ϭ ϮϮ 33 ϮϮ ϲϳ 11 Ϭ Ϭ Ϭ 11
ϯϬΎ ϮϮ 33 11 ϮϮ Ϭ Ϭ ϴϵ 33 ϮϮ 44 44 33 ϮϮ ϲϳ ϮϮ ϮϮ Ϭ 11
31* Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϴϵ Ϭ Ϭ 44 ϱϲ 44 ϴϵ ϮϮ ϮϮ 11 Ϭ 11
ϯϮΎ Ϭ 33 Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϭϬϬ Ϭ Ϭ ϱϲ ϱϲ 44 ϳϴ Ϭ 11 11 Ϭ 11
33* 11 44 44 11 11 Ϭ ϲϳ ϮϮ ϮϮ ϱϲ ϲϳ ϲϳ ϮϮ ϮϮ 11 ϮϮ Ϭ 11
34* 11 ϮϮ 33 11 Ϭ Ϭ ϭϬϬ Ϭ 11 ϱϲ ϮϮ 11 33 33 44 ϮϮ Ϭ Ϭ
35* 11 ϮϮ 44 44 44 44 Ϭ 33 44 11 Ϭ 11 Ϭ ϱϲ ϴϵ ϱϲ ϳϴ ϭϬϬ
ϯϲΎ ϮϮ 33 33 33 33 11 11 ϮϮ 44 11 Ϭ 11 Ϭ ϳϴ ϲϳ ϲϳ 11 Ϭ
ϯϳΎ Ϭ 33 Ϭ 11 Ϭ Ϭ ϭϬϬ Ϭ Ϭ ϳϴ 33 44 ϲϳ 11 11 11 Ϭ Ϭ
ϯϴΎ Ϭ 11 Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϳϴ Ϭ Ϭ 33 33 44 ϴϵ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 11
ϯϵΎ Ϭ 44 33 11 33 Ϭ ϱϲ ϮϮ 11 11 ϲϳ 33 44 11 11 11 Ϭ 11
ϰϬΎ 44 33 ϮϮ 44 11 11 Ϭ ϮϮ ϱϲ 11 11 Ϭ 11 ϲϳ ϮϮ 44 Ϭ Ϭ
41* 11 ϲϳ ϭϬϬ ϱϲ Ϭ Ϭ 44 11 33 11 ϮϮ 11 Ϭ ϮϮ Ϭ 11 Ϭ Ϭ
ϰϮΎ 11 44 ϭϬϬ ϮϮ Ϭ 11 11 ϮϮ 44 33 11 Ϭ 11 ϳϴ ϱϲ ϮϮ ϮϮ 11
Ύ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂĚĚĞĚ�ĂŌĞƌ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ
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ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚƌĂƐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƌŝŐŚƚͬǁƌŽŶŐ�ĂŶƐǁĞƌ�
ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘�
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Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂůŝŐŶ�ƉůĂǇĞƌ�ŐŽĂůƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ͘�

dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ƐƚĞŵƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĚŽĐƚŽƌĂů�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚĂƚ�
ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ǁƌŝƟŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶ�ŐĂŵĞƐ͘�dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ĚŝŐŝƚĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ǁŝƚŚ�Ă�
ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƐĐĞŶĂƌŝŽͲďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌǇͲďĂƐĞĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŐĂŵĞƐ͘��

dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�
ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƚŽ�ĞǆƚƌĂĐƚ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂďŽƵƚ�ŐĂŵĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĨƌŽŵ�
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐŽƵƌĐĞƐ͘�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚĞƐƟŶŐ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŚĞƐĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŽ�Ă�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ĂƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͘

2. Background
dŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ƚŽ�ŝŵŵĞƌƐĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ŝŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞŇĞĐƚ�ĚĂǇͲƚŽͲ
ĚĂǇ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚĞĐĂĚĞƐ�;:͘��ŝŐŐƐ͕�ϭϵϵϲ͖�<Žůď�Θ�<Žůď͕�ϮϬϬϵ͖�^ĐŚĂŶŬ͕�
&ĂŶŽ͕��Ğůů͕�Θ�:ŽŶĂ͕�ϭϵϵϰͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝƚ�ŚĂƐ�ŽŶůǇ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŐĂŝŶĞĚ�ƚƌĂĐƟŽŶ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬͲ
ďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�,ŝŐŚ�ƉƌŽĮůĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵŽĚĞůƐ�
ƚŚĂƚ�ƐŚŝŌ�ĨŽĐƵƐ�ĨƌŽŵ�͞ŬŶŽǁŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�Ă�ĚĞƐŝƌĞĚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͟�ƚŽ�͞ĂĐƟǀĞůǇ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�
ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͘͟ �dŚĞǇ�ĐŚĂŵƉŝŽŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĂƐ�Ă�ƉƌŽǀĞŶ�ŵĞƚŚŽĚ�ĨŽƌ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ƌĞƐƵůƚƐ�;�ůĚƌŝĐŚ͕�ϮϬϮϬ͖��ůĂƌŬ�Θ�DĂǇĞƌ͕ �ϮϬϭϮ͖�DŽŽƌĞ͕�ϮϬϭϳͿ͘�dŚĞ�ďƌĂŶĐŚŝŶŐ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƐĐĞŶĂƌŝŽͲ
ďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ŽŌĞŶ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ďĞŝŶŐ�
ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŐĂŵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�

^ĞǀĞƌĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŐĂŵĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ƐĞƫŶŐ�
ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŐĂŵĞƐ�;�ŝĐŬĞǇ͕ �ϮϬϬϲ͖�>ƵŽ͕��Ăŝ͕��ŚŽƵ͕�>ĞĞƐ͕�Θ�zŝŶ͕�ϮϬϭϱ͖�^ŚĞůƚŽŶ�Θ�^ĐŽƌĞƐďǇ͕ �
ϮϬϭϭͿ͘�tŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ŐĂŵĞ�ŐĞŶƌĞ�ƚŚĞ�ĂĚǀĞŶƚƵƌĞ�ŐĂŵĞ͕�ďŽƚŚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŵŽĚĞƌŶ�ŐƌĂƉŚŝĐĂů�ĨŽƌŵ�Žƌ�ŝƚƐ�
ƚĞǆƚͲďĂƐĞĚ�ŽƌŝŐŝŶ�;ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ĮĐƟŽŶ�ŐĂŵĞƐͿ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ͘�dŚŝƐ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŝƐ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ŚŝŐŚͲůĞǀĞů�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ͕�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉůŽƚ�ŚŽŽŬƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉĞů�ƚŚĞ�ƉůĂǇĞƌ�ƚŽ�ĮŶĚ�ĂŶƐǁĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉůĂǇĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞ�;�ŝĐŬĞǇ͕ �ϮϬϬϲͿ͘�

>ŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ŶĂƌƌĂƟǀĞƐ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�
ƐĞƌǀĞ�ďŽƚŚ�ĂƐ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŚŽǁ�
ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ŝŶ�Ă�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂůůǇ�ďǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�;'ƌĞĞŶ�Θ�
:ĞŶŬŝŶƐ͕�ϮϬϭϰͿ͘�tŚŝůĞ�ŵĂŶǇ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂǇĞƌ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�
ŶĂƌƌĂƟǀĞ͕�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ƉŽŝŶƚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�Žƌ�͚ƐǇƐƚĞŵ͛�ŝƚƐĞůĨ͘ �
dŚĞǇ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ƐƚŽƌǇƚĞůůŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ĐǇĐůŝĐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂŐĞŶƚƐ͗�ĞĂĐŚ�ĂŐĞŶƚ�;ƚŚĞ�
ƵƐĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵͿ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞůǇ�ůŝƐƚĞŶƐ͕�ƌĞŇĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĂŬƐ�;�ƌĂǁĨŽƌĚ͕�ϮϬϬϴͿ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂƐ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ĂŐĞŶƚ͕�ďƌŝŶŐƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌͬǁƌŝƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�
ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ŝŶƚŽ�ĨŽĐƵƐ͘

^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ĮĐƟŽŶ�ŐĂŵĞƐ�;/&Ϳ͕�ŐĂŵĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉĞƌĨĞĐƟŶŐ�
ĚĞǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŽ�ĐƌĂŌ�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ŶĂƌƌĂƟǀĞƐ͘�dŚĞǇ�ďƵŝůĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�
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�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŐĂŵĞͲŝŶƐƉŝƌĞĚ�ŶĂƌƌĂƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ

ǁŽƌůĚƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ͕�ǁƌŝƚĞ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ĚŝĂůŽŐƵĞƐ�ĂŶĚ�ƉůĂǇĞƌ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�
ƐĐĂīŽůĚ�ƚŚĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ĨŽƌ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉůĂǇĞƌ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�;�ŝĐŬĞǇ͕ �ϮϬϬϲ͖�&ĞƌŶĄŶĚĞǌͲǀĂƌĂ͕�
ϮϬϭϬͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŐĂŵĞ�ŐĞŶƌĞ�Įƚ�ǁŝƚŚ�ĐƌƵĐŝĂů�
ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͘�/Ŷ�ŚŝƐ�ƐĞŵŝŶĂů�ǁŽƌŬ͕�͞dǁŝƐƚǇ�>ŝƩůĞ�WĂƐƐĂŐĞƐ͕͟ �DŽŶƞŽƌƚ�;ϮϬϬϱͿ�ůŝŬĞŶƐ�
/&�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƌǇ�ŐĞŶƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝĚĚůĞ͘�,Ğ�ĞǆƉůĂŝŶƐ�ƚŚĂƚ�/&�ďƵŝůĚƐ�Ă�ŶĞǁ�ǁŽƌůĚ�ƚŽ�ďĞ�ƵŶƌĂǀĞůůĞĚ�
ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌͬƉůĂǇĞƌ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ŶĞǁ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ďƵŝůƚ�ƚŽ�ďĞ�
ƐŽůǀĞĚ͘��Ŷ�/&�ŐĂŵĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�͞ŶĞǁ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽŶ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĨĂŵŝůŝĂƌ͟�;Ɖ͘ϲϬͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂůŝŐŶƐ�
ǁŝƚŚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ǁĂŶƟŶŐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƉůĂǇĞƌ�ǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�Ă�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘��EĂƌƌĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚͲďĂƐĞĚ�/&�ŐĞŶƌĞ͗�
ƚŚĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉĞů�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌͬƉůĂǇĞƌ�;DŽŶƞŽƌƚ͕�ϮϬϬϱͿ͘�

tŚŝůĞ�ƚŚĞ�/&�ŐĞŶƌĞ�ŚĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ƌĞĂůůǇ�ĚŝĞĚ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ �ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĚĞĐĂĚĞ�
ŚĂƐ�ƐĞĞŶ�Ă�ƌĞĂů�͞/&�ƌĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͟�ǁŝƚŚ�ƐŵĂůůĞƌ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŐĂŵĞ�ƐƚƵĚŝŽƐ�;͞ŝŶĚŝĞ͟Ϳ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ǁŽƌĚ͕�ŽŌĞŶ�ǁŝƚŚ�ŵŝŶŝŵĂů�
ďƵƚ�ŚŝŐŚ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ŐƌĂƉŚŝĐƐ�;�ůĞǆĂŶĚĞƌ͕ �ϮϬϭϯͿ͘�dŚŝƐ�ƌĞŶĞǁĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚͲďĂƐĞĚ�ŐĂŵĞ�ŝƐ�
ĂŝĚĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚĂďůĞƚƐ�ĂŶĚ�ƉŚŽŶĞƐ�ĂƐ�Ă�ůĞŝƐƵƌĞůǇ�ĂĐƟǀŝƚǇ͕ �ǁŚŝĐŚ�
ĐĂŶ�ƚŚƵƐ�ďĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŐĂŵĞƐ�;�ůĞǆĂŶĚĞƌ͕ �ϮϬϭϮͿ͘�/ŶĐŝĚĞŶƚĂůůǇ͕ �ƚŚŝƐ�ƚƌĞŶĚ�ĂůŝŐŶƐ�ǁŝƚŚ�
ƌĞĐĞŶƚ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕ �ǁŚŝĐŚ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�ĂĐƟǀĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ĐŚŽŝĐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ƐŝŵƉůĞ�ŐƌĂƉŚŝĐƐ�;�ůĚƌŝĐŚ͕�ϮϬϮϬͿ͘�

tŚŝůĞ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ůŽŽŬƐ�Ăƚ�Ă�ǁŝĚĞƌ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�
ŶĂƌƌĂƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ͘�dŚŝƐ�
ĐŚŽŝĐĞ�ŝƐ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ďǇ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐĐĞŶĂƌŝŽͲďĂƐĞĚ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�DŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕ �ƚŚĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ŝŶ�ŶŽŶͲƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐŬŝůůƐ�;Ed^Ϳ͕�ǁŝĚĞůǇ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƟĞŶƚ�ƐĂĨĞƚǇ�
ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�;�ĂƵĐŚĂƚ͕�^ĞƌŽƉŝĂŶ͕�Θ�:ĞīƌŝĞƐ͕�ϮϬϭϲ͖�ZŝĞƐƐ͕�ϮϬϭϳͿ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�
ƚǁŽ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ůŽŽŬƐ�Ăƚ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�ĚĞĞƉ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞƚƐ�ŽĨ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶͲƉĂƟĞŶƚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�;�ĂƩͲZĂǁĚĞŶ͕��ŚŝƐŽůŵ͕��ŶƚŽŶ͕�
Θ�&ůŝĐŬŝŶŐĞƌ͕ �ϮϬϭϯͿ͘���ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ Ɛ͛�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƌĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ĂůůŽǁƐ�Ă�
ĚĞĞƉĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƉĂƟĞŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ƉĂƟĞŶƚͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĐĂƌĞ�
;�ĂƌďĞƌ�Θ�DŽƌĞŶŽͲ>ĞŐƵŝǌĂŵŽŶ͕�ϮϬϭϳͿ͘�/ŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ƐĞƌŝŽƵƐ�ŐĂŵĞƐ͕�ŚĂǀĞ�ŽŌĞŶ�ďĞĞŶ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĞŵƉĂƚŚǇ�
ĂŶĚͬŽƌ�ĞŵƉĂƚŚĞƟĐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚͲŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�;�ĂƩͲZĂǁĚĞŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�
ϮϬϭϯ͖��ĞĂƌŵĂŶ͕�WĂůĞƌŵŽ͕��ůůĞŶ͕�Θ�tŝůůŝĂŵƐ͕�ϮϬϭϱͿ͘��dŚŝƐ�ĂůŝŐŶƐ�ǁŝƚŚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�
ƚŚĂƚ�ƵƐĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ǀŝƌƚƵĂů�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͕�ŵĂŶǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�
ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞƐ�ƚŚĂƚ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�͞ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ĂŶĚ�ƵŶƉƌĞĚŝĐƚĂďŝůŝƚǇ͟�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�
ƌĞƉůŝĐĂƚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞĂů�ƉĂƟĞŶƚƐ�;WĞĚĚůĞ͕��ĞĂƌŵĂŶ͕�Θ�EĞƐƚĞů͕�ϮϬϭϲͿ͘

/Ŷ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͕�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŝŶͲŐĂŵĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ǁŽƵůĚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝĂůŽŐƵĞƐ�ŝŶ�
ƐĐĞŶĂƌŝŽͲďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͘�/ƚ�
ǁŽƵůĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ŽĨ�ƌĞĂů�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƌĞĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ďĞůŝĞǀĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŵŵĞƌƐŝŽŶ�ďǇ�ĞůĞǀĂƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚƌŝĐĂĐǇ�ĂŶĚ�
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ƵŶƉƌĞĚŝĐƚĂďŝůŝƚǇ͘

3. Methods
tŝƚŚŝŶ�ƉƌĂĐƟĐĞͲůĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚƵĚǇ�ĂůŝŐŶƐ�ǁŝƚŚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ǁƌŝƟŶŐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐĞůĨͲƌĞŇĞǆŝǀŝƚǇ͕ �ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�
;<ƌŽůů͕�ϮϬϬϵ͖�^ŬĂŝŶƐ͕�ϮϬϭϴͿ͘�DŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕ �ŝƚ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐƌĂŌ�
ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ǁƌŝƚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ŐĂŵĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ůĞĂĚ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ǁƌŝƟŶŐ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐƉĂĐĞ͘�dŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ŝƐ�ŝƚĞƌĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ŵĞƐƐǇ�ďǇ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ĂƐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ǁŝůů�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ͕�ƐŚĂƉĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ůĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�;<ƌŽůů͕�ϮϬϬϵͿ͘��ĚĚŝƟŽŶĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƚƐĞůĨ͕ �Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƚĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ŽƵƚƉƵƚ͘�dŚĞ�ƚŽƚĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ďĞĐŽŵĞƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĨŽƌ�ǁŝĚĞƌ�ƵƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�
ǁƌŝƟŶŐ�ĮĞůĚ�;,ĂƌƉĞƌ͕ �ϮϬϬϵͿ͘

dŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĮƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�
ĚĞƐŝŐŶ�;/ǆ�Ϳ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĂƌƚĞĨĂĐƚ͕�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�Žƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�;&ĂůůŵĂŶ͕�ϮϬϬϴͿ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƉƌŽǀĞŶ�ĨŽƌ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐŽŶƚĞǆƚ�Ͳ�ŐĂŵĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�Ͳ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŝƚƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽŶƚĞǆƚ͗�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�
ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƵƐĞƌ͘ ��ƌŐƵĂďůǇ�ŽŶĞ�ĐŽƵůĚ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�Ă�ƵƐĞƌ�ŽĨ�ĂŶ�ĞͲůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�
Ă�ŐĂŵĞƌ�ŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĞ�ĂƌƚĞĨĂĐƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ŵŝŶĚƐĞƚ�ĂŶĚ�ŽŌĞŶ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�;ŚŽŵĞ�ǀƐ�ǁŽƌŬͿ͘�dŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĮŶĚƐ�Ă�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�
ǁŚĂƚ�&ĂůůŵĂŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ĂƐ�͞ůŽŽƉƐ͟�ǁŝƚŚŝŶ�ŚŝƐ�ƚƌŝĂŶŐůĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝĞƐ�;&ĂůůŵĂŶ͕�ϮϬϬϴͿ͘�

�ŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ŽƵƚƉƵƚƐ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�/ǆ��ĐĂůů�ĨŽƌ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽ�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ĮŶĚŝŶŐƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƚĂĐŝƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕ �
ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘�;,ƂƂŬ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱͿ͘�tŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ĂĐƟǀĞ�
ƐŚĂƌŝŶŐ�ŽĨ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŐĂŵĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ďůŽŐƐ�ĂŶĚ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�Ăƚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĞǀĞŶƚƐ�ƐŝƚƐ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ŽƵƚƉƵƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ͘

/Ŷ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ůŝĞƐ�ŽŶ�ĐƌŝƟĐĂůůǇ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĨƌŽŵ�ŐĂŵĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ŝƚĞƌĂƟŽŶƐ͘�

ϯ͘ϭ�WƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ĂƐ�ĚĂƚĂ
'ĂŵĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�Ă�͞ĚŽƵďůĞ�ƐĞĐƌĞƚ�Ăƌƚ͘͟ �dŚĞ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ŝƚ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŵƉŝƌŝĐĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ͕ �Žƌ�ŐƵĂƌĚĞĚ�
ĂƐ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŐĂŵĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�;ZŽƚŚ͕�<ŶŽůůĞƌ͕ �<ŽĞŶŝƚǌ͕�Θ�
�ƵďďĞůŵĂŶ͕�ϮϬϭϴͿ͘�tŚŝůĞ�ƐŽŵĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ĂůƐŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŐĂŵĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞƌƐĞůǇ͕ �
ŐĂŵĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĞŶƚĞƌ�ŝŶƚŽ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ŵŽƐƚ�ŐĂŵĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�ĂƵƚŚŽƌ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƉĂƉĞƌƐ�;/ƐďŝƐƚĞƌ͕ �&ůĂŶĂŐĂŶ͕�Θ�,ĂƐŚ͕�ϮϬϭϬͿ͘�dŚŝƐ�ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƐŚĂƌŝŶŐ�
ĐŚĂŶŶĞůƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĂ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͕�
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�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŐĂŵĞͲŝŶƐƉŝƌĞĚ�ŶĂƌƌĂƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ

ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ŵĞĚŝĐŝŶĞ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝŽͲůŝŶŐƵŝƐƟĐƐ�;,ĂŶŶĂŚ�Θ�>Ăŵ͕�
ϮϬϭϲͿ͘�/Ŷ�ƉĂƌĂůůĞů�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ŐĂŵĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ƋƵŝƚĞ�
ƉƌŽůŝĮĐ�ŝŶ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĨĞůůŽǁ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂǇƐ͕�ƚŚƵƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�
ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ͘�

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ŝŶŝƟĂů�ƉŚĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĞǆĂŵŝŶĞƐ�ďůŽŐ�ƉŽƐƚƐ�ŽŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͕�ŐĂŵĞ�ƐƚƵĚŝŽƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƐŝƚĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŐĂŵĂƐƵƚƌĂ͘ĐŽŵ͕�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƚƐ�ŽĨ�ƚĂůŬƐ�
Ăƚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ŐĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ͘��ůŽŐƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƉůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌ�ƵŶŚŝŶĚĞƌĞĚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�
dŚĞǇ�ĂƌĞ�Ă�ƐƉĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ƐŚĂƌĞĚ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�;,ĂŶŶĂŚ�Θ�>Ăŵ͕�ϮϬϭϲ͖�
^ĐŚǁĂƌƚǌ�Θ�^ĐŚŽŶ͕�ϭϵϴϳͿ͘�KƚŚĞƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐƚƵĚǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐŽͲĐĂůůĞĚ�ƉŽƐƚͲŵŽƌƚĞŵ�
ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ŐĂŵĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐƌŝƟĐĂů�ĂŶĚ�ĂƵƚŚŽƌŝĂů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ŶĂƌƌĂƟǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĐŚŽŝĐĞƐ͕�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŐĂŵĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ�;DĂǁŚŽƌƚĞƌ͕ �DĂƚĞĂƐ͕�tĂƌĚƌŝƉͲ&ƌƵŝŶ͕�Θ�:ŚĂůĂ͕�ϮϬϭϰͿ͘

dŚĞ�ƐŚĞĞƌ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƐƚƌŝĐƚ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŝƐ�ŽŶ�ƚĞǆƚƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌ�;Žƌ�ůŝƐƚĞŶĞƌ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƚĂůŬƐͿ�ǁŝƚŚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĐŽŶƚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ǁŽƌŬ�
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͗�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕�ƉŚƌĂƐĞƐ͕�ĚŝĂŐƌĂŵƐ͕�ƉĂƩĞƌŶƐ͕�ǁŽƌĚ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĞƚĐ͘�tŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ƉŚƌĂƐĞƐ�
ƚŚĂƚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚĞǆƚƐ�ĂƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĨŽƌ�ĚĞĞƉĞƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂƌĞ�Ğ͘Ő͘�͞ŚŽǁ�ƚŽ͙͕͟ �͞ǁƌŝƟŶŐ͙͕͟ �͞ĐƌĂŌŝŶŐ͙͕͟ �
͞ƐƚĞƉƐ�ĨŽƌ͙͟�ĂŶĚ�͞ƚŽŽůƐ�ƚŽ͙͘͟ �

hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕ �ƟƚůĞƐ�ŽĨ�ďůŽŐ�ƉŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚ�ƚĂůŬƐ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ďĞ�͞ĐĂƚĐŚǇ͟�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ĂŶ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŵĂŬĞƐ�ƐĞĂƌĐŚ�ĂĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĐŽŶƚĞŶƚ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͘�dŚĞƐĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�
ƚĞǆƚƐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ĂůƐŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂďƐƚƌĂĐƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ŝŶƐŝĚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞŶĐĞ�
ƚŚĞ�ƐĞĂƌĐŚ�ũŽƵƌŶĞǇ͘�<ŶŽǁŶ�ŶĂŵĞƐ�ŽĨ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŽŶ�ŐĂŵĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�
ƐƚĂƌƟŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ƵƐĞĨƵů�ƚĞǆƚƐ͕�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ƐŶŽǁďĂůůŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƵŶĐŽǀĞƌƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ĚĂƚĂ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĂƵƚŚŽƌƐ͕�ƉƌĂŝƐĞƐ�ŽĨ�ǁĞůůͲĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŐĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�
ƚĞǆƚƐ͘�

dŚŝƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ĂƵƚŚŽƌƐ͗�ƚĞǆƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ǁƌŝƩĞŶͬ
ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͕�ƉŽƐƐŝďůǇ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƌŽůĞƐ�;ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͕�ĐƌŝƟĐƐ͕�ƉůĂǇĞƌƐͿ͘�dŚĞ�
ĂƵƚŚŽƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂĐƟǀĞůǇ�ǁƌŝƚĞ�ĨŽƌ�ŐĂŵĞƐ͕�ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ĮĐƟŽŶ�ŐĂŵĞƐ�
Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚŽƌǇͲďĂƐĞĚ�ŐĂŵĞƐ͘�dŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞŵŽƐƚ�ĂƐ�ŐĂŵĞ�
ǁƌŝƚĞƌƐ�Žƌ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘�

ϯ͘Ϯ�WƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŵĞƚŚŽĚ
/Ŷ�ŐĂŵĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƚŽŽůƐ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�Ă�͞ǁŝĐŬĞĚ�
ƉƌŽďůĞŵ�ƐƉĂĐĞ͘͟ ��ƩĞŵƉƚƐ�Ăƚ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�Ă�ŐĂŵĞ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŝƚĞƌĂƟŽŶƐ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŐĂŵĞ�
ĚĞƐŝŐŶ͘�'ĂŵĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͗�ƚŚĞǇ�ĂĚĚ�ĂŶĚ�ĚĞůĞƚĞ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƉůĂǇĞƌƐ͕�ŵŽĚŝĨǇ�ŵĞĐŚĂŶŝĐƐ�ĞƚĐ͘�
;>ĂŶŬŽƐŬŝ�Θ��ũƂƌŬ͕�ϮϬϭϱͿ͘� 
 



ϭϱϱϲ

VERSWIJVELEN, SOSA, MARTINI

dŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ĮĐƟŽŶ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�͞ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ͗͟�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŵĞƚŚŽĚ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�
ŝƚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�ŝƐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƋƵĞƐƟŽŶ�;�ůĂĚŚĂƌŝ�Θ�
KůůŝůĂ͕�ϮϬϭϮͿ͘�

dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŐƵŝĚĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�
ƚŚĞ�ƚĞƐƟŶŐ͕�ƚŚĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�ƚŚŽƐĞ�ĚĂƚĂ͘�/Ŷ�ƚŚĞŝƌ�ƚƵƌŶ͕�ƚŚĞ�
ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�ŵĂǇ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ŝƚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƋƵĞƐƟŽŶ͕�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁĞůů�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�/y��
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�;&ĂůůŵĂŶ͕�ϮϬϬϴͿ͘�dŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐĐĞŶĂƌŝŽͲďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉŝĞĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ͕�
ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�Ăŝŵ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘

ϰ͘�dŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĐŚŽŝĐĞ�ĚĞƐŝŐŶ
dŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĐŚŽŝĐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�ŐĂŵĞƐ�ŚĂƐ�Ă�ŵƵůƟƚƵĚĞ�ŽĨ�ĨĂĐĞƚƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĂŌ�ŝŶ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ǁƌŝƟŶŐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ĮĞůĚƐ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ͕ �ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞŽƌǇ͕ �
ƉůĂǇĞƌ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;DĂǁŚŽƌƚĞƌ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϰ͖�^ŚĞůĚŽŶ͕�ϮϬϬϰͿ͘�
�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ �Ă�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŐŽĂů�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ͘ �DŽƐƚ͕�ŝĨ�ŶŽƚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŚŽŝĐĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂůŝŐŶ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŐŽĂůƐ�;�ŝĐŬĞǇ͕ �ϮϬϬϲ͖�^ŚĞůƚŽŶ�Θ�^ĐŽƌĞƐďǇ͕ �ϮϬϭϭͿ͘

DĂǁŚŽƌƚĞƌ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϰͿ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�Ă�͞ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĐŚŽŝĐĞ�ƉŽĞƟĐƐ͕͟ �
ǁŚŝĐŚ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĐƌĂŌ�ĂĚǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�
ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͘�dŚĞŝƌ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ĐŚŽŝĐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĨƌĂŵĞĚ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͘�dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĚĞĮŶĞ�Ă�ĐŚŽŝĐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�͞��
ĐŚŽŝĐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵŝŶŐ͕�ŽƉƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŚŽŝĐĞ͘͟ �
dŚĞ�͞ĨƌĂŵŝŶŐ͟�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ĐŚŽŝĐĞ�ŝƐ�ƉůĂĐĞĚ͘�
dŚĞ�͞ŽƉƟŽŶƐ͟�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ĐŚŽŝĐĞƐ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�ĐĂŶ�ƐĞůĞĐƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�͞ŽƵƚĐŽŵĞƐ͟�ĂƌĞ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ;ƐͿ�ŽĨ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�ĞŝƚŚĞƌ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ĐŚŽŝĐĞƐ�;DĂǁŚŽƌƚĞƌ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϰͿ͘

dŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚǁŽ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĐĂŶ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ͘�dŚĞǇ�ďŽƚŚ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĞĚ�ŝŶŇƵĞŶĐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚĂƉĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĂƐ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǁƌŝƟŶŐ͕�Ă�ďůŽŐ�ƉŽƐƚ�Žƌ�ĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƚĂůŬ͘

ϰ͘ϭ�&ƌĂŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐƵďƚĞǆƚ͗�ĂŶ�ŝƚĞƌĂƟǀĞ�ŵĂŬĞͲŽǀĞƌ
KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚĞǆƚƐ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�Ă�ƚĂůŬ�ĨƌŽŵ��ĚǀĞŶƚƵƌĞyϭϴ�ďǇ�ĂĐĐůĂŝŵĞĚ�
ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ǁƌŝƚĞƌ�:ŽŶ�/ŶŐŽůĚ͕�ƟƚůĞĚ�͞^ƉĂƌŬůŝŶŐ�ĚŝĂůŽŐƵĞ͗�Ă�ŵĂƐƚĞƌĐůĂƐƐ͘͟ �:ŽŶ�/ŶŐŽůĚ�ĨƌŽŵ�ŐĂŵĞ�
ƐƚƵĚŝŽ�/ŶŬůĞƐƚƵĚŝŽƐ�ŚĂƐ�ĐŽͲĐƌĞĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ǁƌŝƩĞŶ�ĂǁĂƌĚͲǁŝŶŶŝŶŐ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ŐĂŵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ϴϬ�
�ĂǇƐ�ĂŶĚ�,ĞĂǀĞŶ Ɛ͛�sĂƵůƚ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂĐƟǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ĮĐƟŽŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϮϬ�
ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŵĂŶǇ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ǁŽƌŬƐ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐĞŶƌĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ǁƌŝƟŶŐ�
ĂƐƉĞĐƚƐ͘�dŚĞ�ƚĂůŬ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƵƐĞƐ�Ă�ĐƌƵĐŝĂů�ƐĐĞŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽǀŝĞ�͞�ůĂĚĞ�ZƵŶŶĞƌ͟�ƚŽ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ŚŽǁ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶƚŽ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ƐĐĞŶĞ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƚĂůŬ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ŵĂŶǇ�
ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĐŚŽŝĐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ǁĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�͞ƐƵďƚĞǆƚ͘͟



ϭϱϱϳ

�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŐĂŵĞͲŝŶƐƉŝƌĞĚ�ŶĂƌƌĂƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ

/Ŷ�ƚǇƉŝĐĂů�ĨƌĂŵŝŶŐ�ƚĞǆƚ�ĨŽƌ�Ă�ƐĐĞŶĂƌŝŽ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŽŌĞŶ�Ğƌƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ĐĂƵƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƐŚŽǁĞƌ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�dŚĞǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĨƵůů�ĨƌĂŵŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘�
tŚŝůĞ�ƚŚĞǇ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�ďǇ�͞ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ƐƚŽƌǇ͕͟ �ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŽŌĞŶ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŽŽ�ŵĂŶǇ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂŶĚ�ĂůŝĞŶĂƚĞ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ͘ �tŚŝůĞ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƚĂŬĞƐ�ŝƚƐ�ĐƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�͚ƚǇƉŝĐĂů�ĨƌĂŵŝŶŐ͛�ĨƌŽŵ�ŵĂŶǇ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐͲƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐůĂŝŵĞĚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�
ƐĐĞŶĂƌŝŽͲďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŝŶ�ĨƌĂŵŝŶŐ͘

dŚĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ƐŽͲĐĂůůĞĚ�ŵŝŶŝͲƐĐĞŶĂƌŝŽ�;DŽŽƌĞ͕�ϮϬϭϳͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵŽƐƚůǇ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�
ĨƌĂŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�ŽƉƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ƚŽƉŝĐ�ǁĂƐ�ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�ďǇ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ŝŶ�ŚŽƐƉŝƚĂů�ƐĞƫŶŐƐ͘���ĨĂŵŝůŝĂƌ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞĂ�ǁĂƐ�ĐŚŽƐĞŶ͗�Ă�ƐůŝƉ�ŚĂǌĂƌĚ͘�dŚĞ�ŶƵƌƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ƐƚŽƌǇ�
ĂƌƌŝǀĞƐ�ůĂƚĞ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŶŽƟĐĞ�Ă�ƐƉŝůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ʹ�ǁŝůů�ƐŚĞ�ĐůĞĂŶ�ŝƚ�ƵƉ�Žƌ�ƌƵƐŚ�ŽŶ͍�
dŚĞ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚƐ�ďĞůŽǁ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǀĞƌƐŝŽŶ͘

͞>ĂƵƌĂ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�Ă�ŶƵƌƐĞ�Ăƚ�^ƚĂƌďƵƌƐƚ�ŚŽƐƉŝƚĂů�ĨŽƌ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͘�^ŚĞ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ƐŚŝŌ�
ƚŽĚĂǇ͕ �ďƵƚ�ƐŚĞ�ŝƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ůĂƚĞ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ƚƌĂĸĐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�ŵŽƚŽƌǁĂǇ�ƚŽĚĂǇ�
ĂŶĚ�ŚĞƌ�ůŝƩůĞ�ďŽǇ͕ �:ĂŵŝĞ͕�ǁŚŽ�ŝƐ�ϰ͕�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞƐƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĐůŽƚŚĞƐ�ƐŚĞ�ůĂŝĚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�Śŝŵ͊�
�ĞĮŶŝƚĞůǇ�ŶŽ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽīĞĞ�ďĞĨŽƌĞ�ŚĞƌ�ƐŚŝŌ�ƐƚĂƌƚƐ͘�^ŚĞ�ƐƉĞĞĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂƌĚ͘͟

/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƐŽƵŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ƐŽƵƌĐĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĂĨŽƌĞŵĞŶƟŽŶĞĚ�ϮϬϭϴ�ƚĂůŬ͕�:ŽŶ�/ŶŐŽůĚ�ƚĞůůƐ�ŚŝƐ�ůŝƐƚĞŶĞƌƐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƐƵďƚĞǆƚ͘�
,Ğ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�͞tŚĂƚ�ŝƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ŚĞƌĞ͍͟�;ϬϬ͗ϭϵ͗ϯϵͿ�ĂŶĚ�ƌĞŵŝŶĚƐ�
ƚŚĞŵ�ƚŚĂƚ�͞dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƐƚĞƉ͘͟ �;ϬϬ͗ϭϵ͗ϯϵͿ͘�tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ͍�
dŚĞǇ�ƚƌǇ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ͘�dŚŝƐ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ƐĂǇƐ͗�
͞>ĂƵƌĂ�ŝƐ�Ă�ŶƵƌƐĞ͕�ũƵƐƚ�ůŝŬĞ�ǇŽƵ͕�ůĞĂƌŶĞƌ�ĂŶĚ�ƐŚĞ Ɛ͛�ůĂƚĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ƐƚƵī͘͟

/Ĩ�ǁĞ͕�ƵŶĚĞƌ�:ŽŶ�/ŶŐŽůĚ Ɛ͛�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŝƌƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ�ŐŽĂů͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ĂƐŬ�
ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽŶƚĞŶƚ͗��ŽĞƐ�ŝƚ�ŵĂƩĞƌ�ŚŽǁ�ůŽŶŐ�>ĂƵƌĂ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂů͍�Kƌ�ǁŚĞƌĞ�ĞǆĂĐƚůǇ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ƐƚƵĐŬ�ŝŶ�ƚƌĂĸĐ͍��ŽĞƐ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ďƵƌĚĞŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŶĂŵĞ͕�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ŚĞƌ�ůŝƩůĞ�ďŽǇ͍�EŽƚ�ƌĞĂůůǇ͘�/ƚ�ũƵƐƚ�ĂĚĚƐ�ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ƌĞĂĚŝŶŐ�ĞīŽƌƚ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚŽƐĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ůĞƚ Ɛ͛�ƌĞǁƌŝƚĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͘

͞>ĂƵƌĂ͕�Ă�ŶƵƌƐĞ�Ăƚ�^ƚĂƌďƵƌƐƚ�ŚŽƐƉŝƚĂů͕�ŝƐ�ůĂƚĞ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ĞĂƌůǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƐŚŝŌ͘�,Ğƌ�ůŝƩůĞ�ďŽǇ�ƌĞĨƵƐĞĚ�
ƚŽ�ŐĞƚ�ĚƌĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ƐƚƵĐŬ�ŝŶ�ƚƌĂĸĐ͘ 
�ĞĮŶŝƚĞůǇ�ŶŽ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽīĞĞ�ďĞĨŽƌĞ�ŚĞƌ�ƐŚŝŌ�ƐƚĂƌƚƐ͘�^ŚĞ�ƐƉĞĞĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂƌĚ͘͟

�Ɛ�Ă�ĮƌƐƚ�ŝƚĞƌĂƟŽŶ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŵƵĐŚ�ƐŚŽƌƚĞƌ͕ �ďƵƚ�ŝƚ�ƐƟůů�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ĞŶŐĂŐĞ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ͘ �:ŽŶ�/ŶŐŽůĚ�ƚĞůůƐ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƐƚĞƉ�ƚŽ�ďĞ�Ăƚ͗

“ŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐƵďƚĞǆƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ŬŶŽǁ�ǁŚǇ�ǁĞ͛ƌĞ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�
ǁĞ͛ƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ǁĞ�ĂƌĞ͕�ǁĞ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ĐĂŶ�ĂĚĚ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ƐƉĂƌŬůĞ͘�tĞ�ĐĂŶ�
ƌĞǁƌŝƚĞ�ƚŚĞ�ĐƌĂƉƉǇ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�Ă�ůŝƩůĞ�ďŝƚ�ďĞƩĞƌ͘͟�;ϬϬ͗ϰϯ͗ϱϱͿ�

/Ŷ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƟƚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂůŬ͕�ǁĞ�ŶŽǁ�ƚƵƌŶ�ŝƚ�ŝŶƚŽ�ĚŝĂůŽŐƵĞ͘�/ƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ĨƌŽŵ�
ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚĞǆƚ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ŐůŝŵƉƐĞ�Ăƚ�>ĂƵƌĂ Ɛ͛�ĞŵŽƟŽŶƐ͘�

͞dŚĞƌĞ�ŐŽĞƐ�ŵǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĐŽīĞĞ͕͟ �>ĂƵƌĂ�ƐŝŐŚƐ�ĂƐ�ƐŚĞ�ƌƵƐŚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂƌĚ͕�ůĂƚĞ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ƐŚŝŌ͘�
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͞hŐŚ͊��ƵĐŬůĂŶĚ�ƚƌĂĸĐ͕�ĂŶĚ�Ă�ŶŽŶͲĐŽŽƉĞƌĂƟǀĞ�ϰͲǇĞĂƌ�ŽůĚ͘�tŚĂƚ�Ă�ŵŽƌŶŝŶŐ͘͟ ͘

>ĂƵƌĂ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƵƐŚĞƌĞĚ�ŝŶ�ĂƐ�Ă�ůŝǀŝŶŐ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ŚĞƌ�ůĂƚĞŶĞƐƐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞīƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĚŝĂůŽŐƵĞͲůŝŬĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ŚĞƌ�ƚĂůŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌ͘ �ZĞŇĞĐƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚŽƐĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵďƚĞǆƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ůĞƐƐ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ŵŽƌĞ͘�
dŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ůŽƚ�ƐŚŽƌƚĞƌ͕ �ĂŶĚ�ƋƵŝĐŬĞƌ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ͕ �ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͘��ůƐŽ͕�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŵŽƌĞ�ŐĞŶĞƌŝĐ͕�ƚŚĞ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ĐŽŶŶĞĐƚƐ�ǁŝƚŚ�
ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ͘�dĂŬŝŶŐ�ĂǁĂǇ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂďŽƵƚ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ďƵƚ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�
ŝŶ�ĂƐ�Ă�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚ Ɛ͛�ůĂƚĞŶĞƐƐ͕�ĂůůŽǁƐ�ŵŽƌĞ�ƌĞĂĚĞƌƐ�ƚŽ�ĨĞĞů�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͘�dŚĞ�
ůĞĂƌŶĞƌƐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƚƌĂĸĐ�ƚƌŽƵďůĞ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͕ �ŶŽƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�ŵŽƚŽƌǁĂǇ͘�dŚĞǇ�
ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŵĂůů�ĐŚŝůĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ͕ �ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�DƵŵ͕�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ůŝƩůĞ�Őŝƌů͕�
ŶŽƚ�Ă�ďŽǇ�ĞƚĐ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚ�ƚŚĞǇ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă�ĨƵƐƐǇ�ĞĂƚĞƌ�Žƌ�Ă�ďĂĚ�ƐůĞĞƉĞƌ͕ �ƐŽ�ƚŚĞ�
ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�͞ŶŽŶͲĐŽŽƉĞƌĂƟǀĞ͟�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ďƵƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞǆƚƌĂ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƌĞƐŽŶĂƚĞ͘

&ƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ǁƌŝƟŶŐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕�ƚŚƌĞĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĞŵĞƌŐĞ�ƚŚĂƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�
ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ǁƌŝƚĞ�ĨƌĂŵŝŶŐ�ƚĞǆƚ�ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͗�͞tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐƵďƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐĐĞŶĞ͍͖͟�
͞tŚŝĐŚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŐĞŶĞƌĂůŝƐĞĚ�ƐŽ�ǁĞ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͍͖͟�͞�ĂŶ�ǁĞ�ĚƌĂǁ�ƚŚĞ�
ůĞĂƌŶĞƌ�ŝŶ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�ĚŝĂůŽŐƵĞ͍͘͟

ϰ͘Ϯ�tƌŝƟŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ͗�ĚĞƐĐƌŝƉƟǀĞ�Žƌ�ĂĐƟŽŶͲďĂƐĞĚ
dŚŝƐ�ƐĞĐŽŶĚ�ĞǆĂŵƉůĞ�ǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�͚ŽƉƟŽŶƐ͛�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
ďǇ�DĂǁŚŽƌƚĞƌ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϰͿ͘�dŚŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ǁŝĚĞůǇ�ďǇ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂƐ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂŶ�ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ŐĂŵĞƐ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͘���
ďůŽŐ�ƉŽƐƚ�ďǇ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ��ƌƵŶŽ��ŝĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŚŽŝĐĞ�ŽĨ�'ĂŵĞƐ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�Ă�ƉůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌ�
ƚĞǆƚͲďĂƐĞĚ�ŐĂŵĞƐ͕�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂĚǀŝĐĞ�ŽŶ�ǁƌŝƟŶŐ�͞ŐŽŽĚ�ĐŚŽŝĐĞƐ͟�;�ŝĂƐ͕�ϮϬϭϴͿ͘�dŚĞ�ƚĞǆƚ�ƐƚĂǇƐ�
ŚŝŐŚ�ůĞǀĞů�ĂďŽƵƚ�ŵŽƐƚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ĐŚŽŝĐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ďƵƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐŽŵĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĨŽƌ�
ƐŽŵĞ͘��ŝĂƐ�ƚŽƵĐŚĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞŵĞƐ�ĨŽƌ�ŽƉƟŽŶƐ͗�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌͬƉůĂǇĞƌ͖�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŽŝĐĞ͗�Ă�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�Žƌ�Ă�ůŝƚĞƌĂů�ĂĐƟŽŶ͖�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƚĞǆƚ͖�ďĂůĂŶĐŝŶŐ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ǁŚŝůĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŝĞƌĂƌĐŚǇ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ŽĨ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ͖�
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ͘

dŚĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƚĞƐƟŶŐ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ĂƐ�
ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ��ŝĂƐ͘��ŚŽŝĐĞƐ�ĐĂŶ�ĨĞĞů�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŽ�Ă�ůĞĂƌŶĞƌͬƉůĂǇĞƌ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�
ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǁƌŝƩĞŶ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ͘�^ŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�
ĂƉƉůŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐĞĐƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ǁƌŝƟŶŐ�Ă�ĐŚŽŝĐĞ�ĐĂŶ�ĂīĞĐƚ�ůĞĂƌŶĞƌ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘�

>Ğƚ Ɛ͛�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƐŝŵƉůĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶ�ŽƉƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�
ŽĨ�ǁŚĂƚ�Ă�ƉůĂǇĞƌ�ĐŽƵůĚ�ƐĂǇ�ƚŽ�Ă�ŶŽŶͲƉůĂǇĞƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�;EW�Ϳ�ĂŶĚ�ǁƌŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ĂĐƚƵĂů�ƐƉĞĞĐŚĞƐ͘

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ŽƉƟŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�ĂƌĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ͗

• zŽƵ�ƚĞůů�Śŝŵ�ŚĞ�ŝƐ�ůǇŝŶŐ͘
• zŽƵ�ƚĞůů�Śŝŵ�ŚĞ�ŝƐ�ƌŝŐŚƚ͘



ϭϱϱϵ

�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŐĂŵĞͲŝŶƐƉŝƌĞĚ�ŶĂƌƌĂƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ

• zŽƵ�ƐĂǇ�ŶŽƚŚŝŶŐ͘

dŚĞŶ͕�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƌĞǁƌŝƩĞŶ͕�ďƵƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ƉůĂǇĞƌ�ǁŝƚŚ�ĂĐƚƵĂů�ƐƉĞĞĐŚĞƐ͘

• ͞zŽƵ�ĂƌĞ�Ă�ůŝĂƌ͊͟
• ͞zŽƵ�ĂƌĞ�ƌŝŐŚƚ͘͟
• ͙͘͟͞

�ƌƵŶŽ��ŝĂƐ�ǁĂƌŶƐ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ�ǁƌŝƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶͲďĂƐĞĚ�ŽƉƟŽŶƐ�͞tŚĂƚ�ǇŽƵ�ŝŵƉůŝĞĚ�
;͙Ϳ͟�ǁŝůů�ůŝŶŐĞƌ͘ �dŚĞǇ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƉůĂǇĞƌ Ɛ͛�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉůĂǇŝŶŐ͕�ŽĨ�
͞ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ͟�;�ŝĂƐ͕�ϮϬϭϴͿ͘�ZĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ĨŽƌ�Ă�ůĞĂƌŶĞƌ�ĞŶŐĂŐĞĚ�
ŝŶ�Ă�ƐĐĞŶĂƌŝŽͲďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵŽĚƵůĞ͕�ŝƚ�ŽĐĐƵƌƐ�ƚŚĂƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐƉĞĞĐŚĞƐ�ŵĂǇ�ĂůŝĞŶ�ƚŚĞŵ͘�/Ŷ�ƚŚĞŝƌ�
ǁŽƌŬ�ůŝĨĞ͕�ǁŝƚŚ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�Žƌ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͕�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ŶĞǀĞƌ�ƵƐĞ�ƐƵĐŚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐƉĞĞĐŚ͕�
ŝƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�Įƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ƚǇƉĞ͘�dŚĞ�ĚĞƐĐƌŝƉƟǀĞ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŐŝǀĞƐ�ƌŽŽŵ�ĨŽƌ�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�ƚŽ�ĞŶǀŝƐĂŐĞ�Ă�ƐƉĞĞĐŚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶǀĞǇƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ďƵƚ�ĮƚƐ�ƚŚĞŝƌ�
ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚǇůĞ�ŽĨ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŶŐ͘

&Žƌ�Ă�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ǁƌŝƟŶŐ�ƐƚǇůĞƐ�ĨŽƌ�ŽƉƟŽŶƐ�ŝƐ�
ŽŌĞŶ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘��Ɛ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝŶ�Ă�ƐĐĞŶĂƌŝŽͲďĂƐĞĚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵŽĚƵůĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂŝŶ�Ğ͘Ő͘�ĐĂůů�ĐĞŶƚƌĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŽ�ŚĂŶĚůĞ�ĞŵŽƟŽŶĂů�
ĐĂůůĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂů�ƐƉĞĞĐŚĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ͘�dŚĞ�ŵŽĚƵůĞ�ŵĂǇ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞǇ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ĂŶĚ�
ƉƌŽǀĞŶ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉŚƌĂƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�͞/�ŚĞĂƌ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƐĂǇŝŶŐ͙͕͟ �
ǀĞƌƐƵƐ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�Ă�ŵĞƌĞ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĐŚ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�͞zŽƵ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞŝƌ�
ƐƚŽƌǇ͘͟ �tŚĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉŚƌĂƐĞƐ�ŝŶ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ŐŽĂůƐ͕�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�ƚŽ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ǀĞƌƐŝŽŶ͘

�ŐĂŝŶ͕�ĂƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐĞĐƟŽŶ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚĞĚƵĐƚ�ƐĞǀĞƌĂů�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ƚŽ�ĂƐŬ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͗�ǁŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�ƚŽ�ĚŽ�
Žƌ�ƐĂǇ�ŝŶ�Ă�ƌĞĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͍͖�/Ɛ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁƉŽŝŶƚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ͕ �Žƌ�ĂƌĞ�ƚŚĞǇ�Ă�EW��ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�ŵĂŬĞƐ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĨŽƌ͍�,Žǁ�ĚŽ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�ƚŽ�ĨĞĞů�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁƉŽŝŶƚ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�EW�͍

�ŝĂƐ�;ϮϬϭϴͿ�ĐŽŶĐůƵĚĞƐ�ŚŝƐ�ĂĚǀŝĐĞ�ďǇ�ŵĞŶƟŽŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ͗�ŚĞ�ĂĚǀŝƐĞƐ�ŶĞǀĞƌ�
ƚŽ�ŵŝǆ�ďŽƚŚ�ƐƚǇůĞƐ�ǁŚĞŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ĐŚŽŝĐĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƐĞǀĞƌĂů�ŐĂŵĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĚŽ�ĐŽŵďŝŶĞ�ƚŚĞŵ�
ǁŝƚŚ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƌĞƐƵůƚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�dŝƚĂŶŝĐ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ƐƚŽƌǇ�ďǇ�ĂĐĐůĂŝŵĞĚ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�
DĞŐŚĂŶ�:ĂǇĂŶƚŚ͕�ƚŚĞ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�ĐŽŵďŝŶĞ�ďŽƚŚ�ƚǇƉĞƐ͕�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�
ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ƉůĂǇĞƌ�ŵĂǇ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐŚŽŝĐĞ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ƐƉĞĞĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĂĐƟŽŶ�;Ğ͘Ő͘�ǁĂůŬ�ĂǁĂǇͿ͘�dŚĞƐĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�ŽĨ�ĂĚǀŝĐĞ�ďǇ�
ŽŶĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ĂŶĚ�ĂĐƚƵĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŐĂŵĞƐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ďǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĞǆƉĞƌƚ�
ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ŝƚĞƌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵůů�
ƐƚƵĚǇ͘

ϱ͘��ŽŶĐůƵƐŝŽŶ
EĂƌƌĂƟǀĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŐĂŵĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�
ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĐƌĞĂƚĞ�



ϭϱϲϬ

VERSWIJVELEN, SOSA, MARTINI

ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ�Žƌ�ƐĐĞŶĂƌŝŽͲďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�dŚŽƐĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌͲ
ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�ŐĂŵĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ďůŽŐƐ�ĂŶĚ�ƚĂůŬƐ�Ăƚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĞǀĞŶƚƐ͘

EĞǆƚ�ƐƚĞƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚĞƐƟŶŐ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�
ƐƚŽƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ƉĂƟĞŶƚͲŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ƐĞƫŶŐ͘�
�ŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ŶĞĞĚ�ŝŶ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ĂŶĚ�ĐĂůůƐ�ĨŽƌ�Ă�
ďĞƩĞƌ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĚŝŐŝƚĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�;<ůĞŝŶƐŵŝƚŚ͕�ZŝǀĞƌĂͲ'ƵƟĞƌƌĞǌ͕�&ŝŶŶĞǇ͕ �
�ĞŶĚĂŶ͕�Θ�>ŽŬ͕�ϮϬϭϱͿ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŐĂŵĞƐ�ƚŽ�ĞůŝĐŝƚ�ĞŵƉĂƚŚǇ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĞŵŽƟŽŶƐ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�;&ĂƌďĞƌ�Θ�^ĐŚƌŝĞƌ͕ �ϮϬϭϴ͖�/ƐďŝƐƚĞƌ͕ �
ϮϬϭϲͿ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐƉĂĐĞ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ǀĂůƵĂďůĞ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ĂƐ�ĂŶ�
ŝŶƚĞƌŶĂů�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�;WĞƌĞǌͲ�ƌĞƚ͕��ůƟƐĞŶƚ͕�Θ�ZŽĐĂĨŽƌƚ͕�ϮϬϭϲͿ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ůĞǀĞƌĂŐĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ŐĂŵĞ�ĚĞƐŝŐŶ�;DĂůůŽŶ�Θ�tĞďď͕�ϮϬϬϲͿ͘

ZĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉŽƐĞ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ƐƚŽƌŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ũŽƵƌŶĂůĞĚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�
ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ŝŶ�ŚŽǁ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ĐĂŶ�ĂƉƉůǇ�ƚŚĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ǁŝƚŚ�
Ă�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�Žƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘�hůƟŵĂƚĞůǇ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĐĂŶ�ŐŝǀĞ�ƌŝƐĞ�ƚŽ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�
Žƌ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ�ĨŽƌ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ �Ă�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŐŽĂůƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚĞƌŝǀĞĚ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŐĂŵĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŶĂƌƌĂƟǀĞƐ͘���

ϲ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ
�ůĚƌŝĐŚ͕��͘�;ϮϬϮϬͿ͘�^ŚŽƌƚ�^ŝŵƐ͘��ŽĐĂ�ZĂƚŽŶ͗��Z��WƌĞƐƐ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϮϬϭͬϵϳϴϭϬϬϯϬϭϴϲϰϯ

�ůĞǆĂŶĚĞƌ͕ �>͘�;ϮϬϭϮ͕�DĂǇ�ϭϭͿ͘�/ŶͲĚĞƉƚŚ ͗�/Ɛ�ŝƚ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�Ă�ƚĞǆƚ�ŐĂŵĞ�ƌĞǀŝǀĂů͍�΀�ůŽŐ�ƉŽƐƚ΁͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐĂŵĂƐƵƚƌĂ͘ĐŽŵͬǀŝĞǁͬŶĞǁƐͬϭϲϳϲϲϱͬ/ŶĚĞƉƚŚͺ/ƐͺŝƚͺƟŵĞͺĨŽƌͺĂͺƚĞǆƚͺŐĂŵĞͺƌĞǀŝǀĂů͘
ƉŚƉ

�ůĞǆĂŶĚĞƌ͕ �>͘�;ϮϬϭϯͿ͘�ZŽƵŶĚƚĂďůĞ ͗�dŚĞ�/ŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�&ŝĐƟŽŶ�ZĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͘�'ĂŵĞ��ĞǀĞůŽƉĞƌ�DĂŐĂǌŝŶĞ͕�
;DĂƌĐŚͿ͕�ϭʹϲ͘

�ĂƌďĞƌ͕ �^͕͘�Θ�DŽƌĞŶŽͲ>ĞŐƵŝǌĂŵŽŶ͕��͘�:͘�;ϮϬϭϳͿ͘��ĂŶ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĐĂƌĞ͍���ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͘�DĞĚŝĐĂů�,ƵŵĂŶŝƟĞƐ͕�43;ϯͿ͕�ϭϵϵʹϮϬϯ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϯϲͬŵĞĚŚƵŵͲϮϬϭϳͲϬϭϭϮϰϮ

�ĂƩͲZĂǁĚĞŶ͕�^͘��͕͘��ŚŝƐŽůŵ͕�D͘�^͕͘��ŶƚŽŶ͕��͕͘�Θ�&ůŝĐŬŝŶŐĞƌ͕ �d͘ ��͘�;ϮϬϭϯͿ͘�dĞĂĐŚŝŶŐ�ĞŵƉĂƚŚǇ�ƚŽ�ŵĞĚŝĐĂů�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͗��Ŷ�ƵƉĚĂƚĞĚ͕�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ƌĞǀŝĞǁ͘�Academic Medicine͕�88;ϴͿ͕�ϭϭϳϭʹϭϭϳϳ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϵϳͬ��D͘ϬďϬϭϯĞϯϭϴϮϵϵĨϯĞϯ

�ĂƵĐŚĂƚ͕�:͘�Z͕͘�^ĞƌŽƉŝĂŶ͕�D͕͘�Θ�:ĞīƌŝĞƐ͕�W͘ �Z͘�;ϮϬϭϲͿ͘��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŵƉĂƚŚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�WĂƟĞŶƚͲ
�ĞŶƚĞƌĞĚ��ĂƌĞ�DŽĚĞůͶtŚǇ�^ŝŵƵůĂƟŽŶͲ�ĂƐĞĚ�dƌĂŝŶŝŶŐ�/Ɛ�EŽƚ�KƉƟŽŶĂů͘��ůŝŶŝĐĂů�^ŝŵƵůĂƟŽŶ�ŝŶ�
EƵƌƐŝŶŐ͕�12;ϴͿ͕�ϯϱϲʹϯϱϵ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĞĐŶƐ͘ϮϬϭϲ͘Ϭϰ͘ϬϬϯ

�ĞĂƌŵĂŶ͕�D͕͘�WĂůĞƌŵŽ͕��͕͘��ůůĞŶ͕�>͘�D͕͘�Θ�tŝůůŝĂŵƐ͕��͘�;ϮϬϭϱͿ͘�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŵƉĂƚŚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ͗�
��ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ͘�^ŝŵƵůĂƟŽŶ�ŝŶ�,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ͕�10;ϱͿ͕�ϯϬϴʹϯϭϵ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϵϳͬ
^/,͘ϬϬϬϬϬϬϬϬϬϬϬϬϬϭϭϯ

�ůĂƌŬ͕�Z͘��͕͘�Θ�DĂǇĞƌ͕ �Z͘��͘�;ϮϬϭϮͿ͘�^ĐĞŶĂƌŝŽͲďĂƐĞĚ�ĞͲ>ĞĂƌŶŝŶŐ�͗��ǀŝĚĞŶĐĞͲ�ĂƐĞĚ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�KŶůŝŶĞ�
tŽƌŬĨŽƌĐĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͗�:ŽŚŶ�tŝůĞǇ�Θ�^ŽŶƐ͕�>ƚĚ͘

�ƌĂǁĨŽƌĚ͕��͘�;ϮϬϬϴͿ͘�/ŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�^ƚŽƌǇƚĞůůŝŶŐ͘��ŚƌŝƐ��ƌĂǁĨŽƌĚ�ŽŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ƐƚŽƌǇƚĞůůŝŶŐ�;sŽů͘�ϱϯϯϰͿ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬϵϳϴͲϯͲϱϰϬͲϴϵϰϱϰͲϰ

�ŝĂƐ͕��͘�;ϮϬϭϴ͕�DĂƌĐŚ�ϭϯͿ͘�DĂŬŝŶŐ�/ŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�&ŝĐƟŽŶ͗��ƌĂŶĐŚŝŶŐ��ŚŽŝĐĞƐ�΀�ůŽŐ�ƉŽƐƚ΁͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�
ŚƩƉƐ͗ͬͬƐƵďͲƋ͘ĐŽŵͬŵĂŬŝŶŐͲŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞͲĮĐƟŽŶͲďƌĂŶĐŚŝŶŐͲĐŚŽŝĐĞƐͬ



ϭϱϲϭ

�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŐĂŵĞͲŝŶƐƉŝƌĞĚ�ŶĂƌƌĂƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ

�ŝĐŬĞǇ͕ �D͘��͘�;ϮϬϬϲͿ͘�'ĂŵĞ��ĞƐŝŐŶ�EĂƌƌĂƟǀĞ�ĨŽƌ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͗��ƉƉƌŽƉƌŝĂƟŶŐ��ĚǀĞŶƚƵƌĞ�'ĂŵĞ��ĞƐŝŐŶ�
EĂƌƌĂƟǀĞ��ĞǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�ŽĨ�/ŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͘��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�54;ϯͿ͕�ϮϰϱʹϮϲϯ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϭϰϮϯͲϬϬϲͲ
ϴϴϬϲͲǇ

�ůĂĚŚĂƌŝ͕�D͘�W͘ ͕�Θ�KůůŝůĂ͕��͘�D͘�/͘�;ϮϬϭϮͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ZĞƐƵůƚƐ͗��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�WƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ĂŶĚ�
WůĂǇ�dĞƐƟŶŐ͘�^ŝŵƵůĂƟŽŶ�Θ�'ĂŵŝŶŐ͕�43;ϯͿ͕�ϯϵϭʹϰϭϮ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϳϳͬϭϬϰϲϴϳϴϭϭϭϰϯϰϮϱϱ

&ĂůůŵĂŶ͕��͘�;ϮϬϬϴͿ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚƌŝĂŶŐůĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ĂŶĚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ͘��ĞƐŝŐŶ�/ƐƐƵĞƐ͕�24;ϯͿ͕�ϰʹϭϴ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϲϮͬĚĞƐŝ͘ϮϬϬϴ͘Ϯϰ͘ϯ͘ϰ

&ĂƌďĞƌ͕ �D͕͘�Θ�^ĐŚƌŝĞƌ͕ �<͘�;ϮϬϭϴͿ͘�dŚĞ�>ŝŵŝƚƐ�ĂŶĚ�^ƚƌĞŶŐƚŚƐ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ��ŝŐŝƚĂů�'ĂŵĞƐ�ĂƐ�͞�ŵƉĂƚŚǇ�
DĂĐŚŝŶĞƐ͟�;EŽ͘�ϮϬϭϳʹϬϱͿ͘

&ĞƌŶĄŶĚĞǌͲǀĂƌĂ͕��͕͘�Θ�KƐƚĞƌǁĞŝů͕�^͘�;ϮϬϭϬͿ͘�dŚĞ�<ĞǇ�ƚŽ��ĚǀĞŶƚƵƌĞ�'ĂŵĞ��ĞƐŝŐŶ ͗�/ŶƐŝŐŚƚ�ĂŶĚ�^ĞŶƐĞͲ
ŵĂŬŝŶŐ͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�DĞĂŶŝŶŐĨƵů�WůĂǇ�;KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϬͿ͘

'ƌĞĞŶ͕�D͘��͕͘�Θ�:ĞŶŬŝŶƐ͕�<͘�D͘�;ϮϬϭϰͿ͘�/ŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞƐ͗�WƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŝŶ�ƵƐĞƌͲĚŝƌĞĐƚĞĚ�
ƐƚŽƌŝĞƐ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�64;ϯͿ͕�ϰϳϵʹϱϬϬ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϭϭͬũĐŽŵ͘ϭϮϬϵϯ

,ĂŶŶĂŚ͕�D͘��͕͘�Θ�>Ăŵ͕��͘�;ϮϬϭϲͿ͘�WĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƟŽŶ͗��ǆĂŵŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƟŶŐ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŽŶ�ďůŽŐƐ͘�dĞĐŚŶŝĐĂů��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�63;ϰͿ͕�ϯϮϴʹϯϰϱ͘

,ĂƌƉĞƌ͕ �'͘�;ϮϬϬϵͿ͘��ƌĞĂƟǀĞ�ǁƌŝƟŶŐ͗�ǁŽƌĚƐ�ĂƐ�ƉƌĂĐƟĐĞͲůĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�sŝƐƵĂů��ƌƚ�WƌĂĐƟĐĞ͕�7;ϮͿ͕�
ϭϲϭʹϭϳϭ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϯϴϲͬũǀĂƉ͘ϳ͘Ϯ͘ϭϲϭͺϭ

,ƂƂŬ͕�<͕͘��ĂƌĚǌĞůů͕�:͕͘��ŽǁĞŶ͕�^͕͘��ĂůƐŐĂĂƌĚ͕�W͘ ͕�ZĞĞǀĞƐ͕�^͕͘�Θ�tĂĞƌŶ͕��͘�;ϮϬϭϱͿ͘�&ƌĂŵŝŶŐ�/ǆ��ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�
/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͕�22;ϲͿ͕�ϯϮʹϯϲ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϰϱͬϮϴϮϰϴϵϮ

/ƐďŝƐƚĞƌ͕ �<͘�;ϮϬϭϲͿ͘�,Žǁ�'ĂŵĞƐ�DŽǀĞ�hƐ͗��ŵŽƟŽŶ�ďǇ��ĞƐŝŐŶ͘�D/d�WƌĞƐƐ͘

/ƐďŝƐƚĞƌ͕ �<͕͘�&ůĂŶĂŐĂŶ͕�D͕͘�Θ�,ĂƐŚ͕��͘�;ϮϬϭϬͿ͘��ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŐĂŵĞƐ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͗�/ŶƐŝŐŚƚƐ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�
ǁŝƚŚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘��Śŝ͕�ϮϬϰϭʹϮϬϰϰ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϰϱͬϭϳϱϯϯϮϲ͘ϭϳϱϯϲϯϳ

:͘��ŝŐŐƐ͘�;ϭϵϵϲͿ͘��ŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ͘�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�32͕�ϯϰϳʹϯϲϰ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬ�&ϬϬϭϯϴϴϳϭ

<ůĞŝŶƐŵŝƚŚ͕��͕͘�ZŝǀĞƌĂͲ'ƵƟĞƌƌĞǌ͕��͕͘�&ŝŶŶĞǇ͕ �'͕͘��ĞŶĚĂŶ͕�:͕͘�Θ�>ŽŬ͕��͘�;ϮϬϭϱͿ͘�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ĞŵƉĂƚŚǇ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǀŝƌƚƵĂů�ƉĂƟĞŶƚƐ͘��ŽŵƉƵƚĞƌƐ�ŝŶ�,ƵŵĂŶ��ĞŚĂǀŝŽƌ͕�52͕�ϭϱϭʹϭϱϴ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĐŚď͘ϮϬϭϱ͘Ϭϱ͘Ϭϯϯ

<Žůď͕��͘�z͘ ͕�Θ�<Žůď͕��͘��͘�;ϮϬϬϵͿ͘�dŚĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�tĂǇ͘�^ŝŵƵůĂƟŽŶ�Θ�'ĂŵŝŶŐ͕�40;ϯͿ͕�ϮϵϳʹϯϮϳ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϳϳͬϭϬϰϲϴϳϴϭϬϴϯϮϱϳϭϯ

<ƌŽůů͕�:͘�;ϮϬϬϵͿ͘�dŚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�ĂƐ�ƉƌĂĐƟĐĞͲůĞĚ�ĐŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶĞƌ͗�ŐĞƫŶŐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ĚŽĐƚŽƌĂů�
ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĮŶŝƐŚ�ůŝŶĞ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�tƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�tƌŝƟŶŐ��ŽƵƌƐĞƐ͕�;ϲͿ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�
ŚƩƉƐ͗ͬͬƉĂƚĞŶƟŵĂŐĞƐ͘ƐƚŽƌĂŐĞ͘ŐŽŽŐůĞĂƉŝƐ͘ĐŽŵͬϰϭͬďϱͬĐĂͬϲϵīĞĞĂϴϲϭĂĨϲϭͬh^ϴϵϰϵϴϵϵ͘ƉĚĨ

>ĂŶŬŽƐŬŝ͕�W͘ ͕�Θ��ũƂƌŬ͕�^͘�;ϮϬϭϱͿ͘�'ĂŵĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�DĞƚŚŽĚƐ͘�;W͘ �>ĂŶŬŽƐŬŝ�Θ�^͘��ũŽƌŬ͕��ĚƐ͘Ϳ͕�^ĂƟƐĮĐŝŶŐ�
'ĂŵĞƐ�ĂŶĚ��ĞĐŝƐŝŽŶ�DĂŬŝŶŐ͗�tŝƚŚ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƚŽ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ��ŽŵƉƵƚĞƌ�^ĐŝĞŶĐĞ͘��d��WƌĞƐƐ͘�
ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚŝǀĂͲƉŽƌƚĂů͘ŽƌŐͬƐŵĂƐŚͬŐĞƚͬĚŝǀĂϮ͗ϴϭϲϳϳϱͬ&h>>d�ydϬϭ͘ƉĚĨ

>ƵŽ͕�>͕͘��Ăŝ͕�t͕͘��ŚŽƵ͕�^͕͘�>ĞĞƐ͕�D͕͘�Θ�zŝŶ͕�,͘�;ϮϬϭϱͿ͘���ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�
ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͗�Ă�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͘�^/Dh>�d/KE͕�91;ϮͿ͕�ϭϮϲʹϭϰϳ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϳϳͬϬϬϯϳϱϰϵϳϭϰϱϲϲϳϮϮ

DĂůůŽŶ͕��͕͘�Θ�tĞďď͕��͘�;ϮϬϬϲͿ͘��ƉƉůǇŝŶŐ�Ă�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ŐĂŵĞƐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͗���ĐĂƐĞ�
ƐƚƵĚǇ͘�^/Dh>�d/KE�Θ�'�D/E'͕�37;ϮͿ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϳϳͬϭϬϰϲϴϳϴϭϬϲϮϴϳϵϰϵ

DĂǁŚŽƌƚĞƌ͕ �W͘ ͕�DĂƚĞĂƐ͕�D͕͘�tĂƌĚƌŝƉͲ&ƌƵŝŶ͕�E͕͘�Θ�:ŚĂůĂ͕��͘�;ϮϬϭϰͿ͘�dŽǁĂƌĚƐ�Ă�dŚĞŽƌǇ�ŽĨ��ŚŽŝĐĞ�WŽĞƟĐƐ͘�
&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ��ŝŐŝƚĂů�'ĂŵĞƐ͘�Ft. Lauderdale, April 3-7 2014. 

DŽŶƞŽƌƚ͕�E͘�;ϮϬϬϱͿ͘�dǁŝƐƚǇ�>ŝƩůĞ�WĂƐƐĂŐĞƐ͘�D/d�WƌĞƐƐ͘

DŽŽƌĞ͕��͘�;ϮϬϭϳͿ͘�DĂƉ�ŝƚ�͗�ƚŚĞ�ŚĂŶĚƐͲŽŶ�ŐƵŝĚĞ�ƚŽ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ͘�DŽŶƚĞƐĂ�WƌĞƐƐ͘
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WĞĚĚůĞ͕�D͕͘��ĞĂƌŵĂŶ͕�D͕͘�Θ�EĞƐƚĞů͕��͘�;ϮϬϭϲͿ͘�sŝƌƚƵĂů�WĂƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ�EŽŶƚĞĐŚŶŝĐĂů�^ŬŝůůƐ�ŝŶ�
hŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�,ĞĂůƚŚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ͗��Ŷ�/ŶƚĞŐƌĂƟǀĞ�ZĞǀŝĞǁ͘��ůŝŶŝĐĂů�^ŝŵƵůĂƟŽŶ�ŝŶ�EƵƌƐŝŶŐ͕�
12;ϵͿ͕�ϰϬϬʹϰϭϬ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĞĐŶƐ͘ϮϬϭϲ͘Ϭϰ͘ϬϬϰ

WĞƌĞǌͲ�ƌĞƚ͕��͕͘��ůƟƐĞŶƚ͕�Z͕͘�Θ�ZŽĐĂĨŽƌƚ͕�:͘�;ϮϬϭϲͿ͘��ĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ͗���ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�
ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�WĂůůŝĂƟǀĞ�EƵƌƐŝŶŐ͕�22;ϭϮͿ͕�ϱϵϵʹϲϬϲ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϮϵϲϴͬŝũƉŶ͘ϮϬϭϲ͘ϮϮ͘ϭϮ͘ϱϵϵ

ZŝĞƐƐ͕�,͘�;ϮϬϭϳͿ͘�dŚĞ�^ĐŝĞŶĐĞ�ŽĨ��ŵƉĂƚŚǇ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�WĂƟĞŶƚ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�4;ϮͿ͕�ϳϰʹϳϳ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϳϳͬϮϯϳϰϯϳϯϱϭϳϲϵϵϮϲϳ

ZŽƚŚ͕��͕͘�<ŶŽůůĞƌ͕ �E͕͘�<ŽĞŶŝƚǌ͕�,͕͘�Θ��ƵďďĞůŵĂŶ͕�d͘ �;ϮϬϭϴͿ͘�/ŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�EĂƌƌĂƟǀĞ��ĞƐŝŐŶ��ĞǇŽŶĚ�
ƚŚĞ�^ĞĐƌĞƚ��ƌƚ�^ƚĂƚƵƐ͗���DĞƚŚŽĚ�ƚŽ�sĞƌŝĨǇ��ĞƐŝŐŶ��ŽŶǀĞŶƟŽŶƐ�ĨŽƌ�/ŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�EĂƌƌĂƟǀĞ͘�ZĞǀŝƐƚĂ�
�Ž�WƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ��ŽƵƚŽƌĂŵĞŶƚŽ��ŵ�DĂƚĞƌŝĂůŝĚĂĚĞƐ��Ă�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ͕�6;ϭͿ͕�ϭϬϳʹϭϭϵ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϰϭϵϱͬϮϭϴϮ

^ĐŚĂŶŬ͕�Z͘��͕͘�&ĂŶŽ͕��͕͘��Ğůů͕��͕͘�Θ�:ŽŶĂ͕�D͘�;ϭϵϵϰͿ͘�dŚĞ��ĞƐŝŐŶ�ŽĨ�'ŽĂůͲ�ĂƐĞĚ�^ĐĞŶĂƌŝŽƐ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�
Learning Sciences͕�3;ϰͿ͕�ϯϬϱʹϯϰϱ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϮϬϳͬƐϭϱϯϮϳϴϬϵũůƐϬϯϬϰͺϮ

^ĐŚǁĂƌƚǌ͕�,͘�^͕͘�Θ�^ĐŚŽŶ͕��͘��͘�;ϭϵϴϳͿ͘�dŚĞ�ZĞŇĞĐƟǀĞ�WƌĂĐƟƟŽŶĞƌ͗�,Žǁ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�dŚŝŶŬ�ŝŶ��ĐƟŽŶ͘�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�^ĐŝĞŶĐĞ�YƵĂƌƚĞƌůǇ͕�32;ϰͿ͕�ϲϭϰ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϯϬϳͬϮϯϵϮϴϵϰ

^ŚĞůĚŽŶ͕�>͘�;ϮϬϬϰͿ͘��ŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�^ƚŽƌǇƚĞůůŝŶŐ�ĨŽƌ�'ĂŵĞƐ͘��ŽƐƚŽŶ͕�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐ͗�
dŚŽŵƐŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ

^ŚĞůƚŽŶ͕��͘��͕͘�Θ�^ĐŽƌĞƐďǇ͕ �:͘�;ϮϬϭϭͿ͘��ůŝŐŶŝŶŐ�ŐĂŵĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŐŽĂůƐ͗�&ŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�
ĐŽŶƐƚƌĂŝŶĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ŐĂŵĞƐ͘��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�
ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�59͕�ϭϭϯʹϭϯϴ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϭϰϮϯͲϬϭϬͲϵϭϳϱͲϬ

^ŬĂŝŶƐ͕�Z͘�>͘�;ϮϬϭϴͿ͘��ƌĞĂƟǀĞ�WƌĂĐƟĐĞ��Ɛ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͗��ŝƐĐŽƵƌƐĞ�ŽŶ�DĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͘�DĞĚŝĂ�WƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ͕�19;ƋͿ͕�ϴϮʹϵϴ͘

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌƐ͗

DŝƌĂŶĚĂ� sĞƌƐǁŝũǀĞůĞŶ� ŝƐ� Ă� ƐĞŶŝŽƌ� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ĚĞƐŝŐŶĞƌ� ǁŝƚŚ� Ă� ƉĂƐƐŝŽŶ�
ĨŽƌ� ƐĐĞŶĂƌŝŽͲďĂƐĞĚ� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ŐĂŵĞ� ĚĞƐŝŐŶ͘� ^ŚĞ� ŚĂƐ� ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĚŝŐŝƚĂů� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů� ŐĂŵĞ� ƐƉĂĐĞ͕� ŝŶ�
ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ͕�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƐĞƫŶŐƐ͘�^ŚĞ�ĐŽŵďŝŶĞƐ�ĨƌĞĞůĂŶĐĞ�
ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�WŚ��ƐƚƵĚǇ͘��

Ricardo Sosa� ŝƐ� �ƐƐŽĐŝĂƚĞ� WƌŽĨĞƐƐŽƌ� Ăƚ� �ƵĐŬůĂŶĚ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ĂŶĚ� ŚŽůĚƐ� ĂĚũƵŶĐƚ� ƉŽƐŝƟŽŶƐ� Ăƚ� DŽŶĂƐŚ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ĂŶĚ�
EĂŶǇĂŶŐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ͘�,Ğ�ƚĞĂĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚƵĐƚƐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŝŶ� ĚĞƐŝŐŶ� ĂŶĚ� ĐƌĞĂƟǀĞ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ǁŝƚŚ� ĂŶ� ĞŵƉŚĂƐŝƐ� ŽŶ�
ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ĨŽƌ�ƐŽĐŝĂů�ũƵƐƟĐĞ͘

EĂƚĂůǇ�DĂƌƟŶŝ�ŝƐ�Ă�̂ ĞŶŝŽƌ�>ĞĐƚƵƌĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�̂ ĐŚŽŽů�ŽĨ�WŚĂƌŵĂĐǇ͕ �hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ŽĨ��ƵĐŬůĂŶĚ͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂů�ƉĂƟĞŶƚ�
ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ͕�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ŚĞĂůƚŚ�ƐĐŝĞŶĐĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘
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ϭ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�
tŚĞŶ�ĚŽ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ůĞĂƉƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŶĞǁ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�
ůŽŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ͘�DĂŶǇ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�
ǁŚŝĐŚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ůĞĂƉƐ�;Ğ͘Ő͕͘��ĚĂŵƐ͕�ϮϬϬϭ͖��ƌŶŽůĚ͕�ϭϵϲϮĂ͕�ϭϵϲϮď͖��ƌŶŽůĚ�Θ��ƌŶŽůĚ͕�
ϮϬϭϲ͖��ŽƌƐƚ͕�ϮϬϭϱ͖�DĐ<ŝŵ͕�ϭϵϴϬ͖�^ĐŚƂŶ͕�ϭϵϴϯ͕�ϭϵϴϰͿ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ƌĞǀĞĂůŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƐƵĐŚ�
ĂƐ�ƉƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĨƌĂŵŝŶŐ�;Ğ͘Ő͕͘��ŽƌƐƚ�Θ��ƌŽƐƐ͕�ϮϬϬϭ͖�>ĂǁƐŽŶ͕�ϭϵϳϵ͖�^ĐŚƂŶ͕�ϭϵϴϯ͕�
ϭϵϴϰ͖�sĂůŬĞŶďƵƌŐ�Θ��ŽƌƐƚ͕�ϭϵϵϴͿ͘�dŚĞƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĚŝƌĞĐƚ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƐŝƚƵ�ƵƟůŝǌŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�WƌŽƚŽĐŽů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝƐ�Ă�
ǀĂůƵĂďůĞ�ďƵƚ�ŚŝŐŚůǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂƉƚƵƌĞƐ�Ă�ĨĞǁ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�
ŝŶ�ĚĞƚĂŝů�;�ƌŽƐƐ͕�ϮϬϬϭͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝƚ�ŝƐ�ĨĂŝůŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌŽĂĚĞƌ�ƌĞĂůŝƟĞƐ�ŽĨ�
ĚĞƐŝŐŶ�;�ƌŽƐƐ͕�ϮϬϬϭͿ͘���ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ďƌŽĂĚĞƌ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀĞ�

Reframing in Design: When and how do teams frame 
and reframe in design projects

:ĂŶ��h�ZE,�DD�ZaΎ͕�DĂǆ�>�E��Eď͕�>ĂƌƌǇ�>�/&�Za

a�^ƚĂŶĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ
ď�^ƚĂŶĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ͖�Ztd,��ĂĐŚĞŶ͕�'ĞƌŵĂŶǇ
Ύ�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌ�ĞͲŵĂŝů͗�ũĂŶ͘ĂƵĞƌŶŚĂŵŵĞƌΛƐƚĂŶĨŽƌĚ͘ĞĚƵ
ĚŽŝ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϭϲϬϲͬĚƌƐ͘ϮϬϮϬ͘ϮϴϬ

Abstract:�dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�
ŝŶ� ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚǁĞŶƚǇͲƚŚƌĞĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ� ƉƌŽũĞĐƚƐ͘� �ŚĂŶŐĞƐ� ŝŶ�
ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ƚŚĂƚ� ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ŶŽǀĞů�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ�ŵĂŝŶůǇ�ŝŶ�ƐŝƚƵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �
ƐĐŚŽůĂƌƐ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ�ŚĂƉƉĞŶ�ŽǀĞƌ�ůŽŶŐĞƌ�ƉĞƌŝŽĚƐ͘�&Žƌ�ƚŚŝƐ�
ƌĞĂƐŽŶ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ� ŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�Ă�ŶŝŶĞͲŵŽŶƚŚ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�dŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ�ďǇ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�Ăƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐƚĂŐĞƐ�
ĂŶĚ� ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ� ǁŚĞŶ� ƚŚĞ� ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ� ĐŚĂŶŐĞĚ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ƉƌŽũĞĐƚ� ƉĞƌŝŽĚ͘� �ĞƐŝŐŶ�
ƚĞĂŵƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�Ăƚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐƚĂŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�dŚŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ĂůůŽǁĞĚ�
ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚǁĞŶƚǇͲƚŚƌĞĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽŶƐĞĐƵƟǀĞ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�
ƐƉĞĐŝĮĐ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ� ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ� ŶŽǀĞů� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ĐŚĂŶŐĞƐ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ƚŽ� ĐƌĞĂƚĞ� ĂŶ�
ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘

Keywords:�ƌĞĨƌĂŵŝŶŐ͖�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͖�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ͖�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ
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ůĞĂƉƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�Ă�ůŽŶŐĞƌ�ƉĞƌŝŽĚ͘�WƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ŚĂǀĞ�ůŽŶŐ�
ĞŵƉŚĂƐŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ůĞĂƉƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ŝŶĐƵďĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ĂŶĚ�ƵŶĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�;Ğ͘Ő͕͘�<ŽĞƐƚůĞƌ͕ �ϭϵϲϰ͖�tĂůůĂƐ͕�ϭϵϮϲͿ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕��ƌŶŽůĚ�;ϭϵϱϵͿ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ƚŚĂƚ�
ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶŝŶŐ�ĂƫƚƵĚĞ�ĂŶĚ�ŽďƐĞƐƐŝǀĞ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�
ƉĂƩĞƌŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ͘�dŚĞƐĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�
ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵďŝŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵĞŶƚĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŽĨ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŶŽǀĞů�Žƌ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŝĚĞĂƐ�
ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƉƌĞĚŝĐƟŽŶ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�ŽŶĞƐ�;�ƌŶŽůĚ͕�ϭϵϱϵͿ͘�/Ŷ�ƐŝƚƵ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�
ĞǆĂŵŝŶĞ�ƐƵĐŚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŝŶ�ĚĞƚĂŝů͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŽďƐĞƌǀĞ�
ŚŽǁ͕�Ğ͘Ő͕͘�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶƐ�ŝŶ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�Ă�ůĂƚĞƌ�ƉŚĂƐĞ͘�/ŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ůĞĂƉƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ĂŶ�ĞŶƟƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂůůŽǁƐ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƌĞůĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘�
dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ĞǆĂŵŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�
ŽĨ�ƚǁĞŶƚǇͲƚŚƌĞĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�Ă�ŶŝŶĞͲŵŽŶƚŚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞƐ�
ǁŚĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�

2. Background 
dŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ŝŶ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�ŶŽǀĞů�ĂŶĚ�
ƚĂŶŐŝďůĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů͕�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĂďůĞ͕�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚĂďůĞ͘�^ĞǀĞƌĂů�ƐĐŚŽůĂƌƐ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƚŚĂƚ�Ăŝŵ�ƚŽ�ĨƵůĮůů�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ŶĞĞĚƐ͕�ǁŚŝůĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ĨĞĂƐŝďůĞ͕�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĂďůĞ͕�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚĂďůĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�;Ğ͘Ő͕͘��ƌŶŽůĚ͕�ϭϵϱϵ͖�DĐ<ŝŵ͕�ϭϵϱϵ͖�^ƌŝŶŝǀĂƐĂŶ͕�
>ŽǀĞũŽǇ͕ �Θ��ĞĂĐŚ͕�ϭϵϵϳͿ͘�dŚŝƐ�ĐƌĞĂƟǀĞ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů͕�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐƵůƟǀĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĮƌŵƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�/��K�;Ğ͘Ő͕͘��ƵĐŚĞŶĂƵ�Θ�&ƵůƚŽŶ�^Ƶƌŝ͕�
ϮϬϬϬ͖�&ƵůƚŽŶ�^Ƶƌŝ͕�ϮϬϬϯ͖�'ŝůŵŽƌĞ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϵϵ͖�,ĂƌŐĂĚŽŶ�Θ�^ƵƩŽŶ͕�ϮϬϬϬ͖�>ĞŽŶĂƌĚ�Θ�ZĂǇƉŽƌƚ͕�
ϭϵϵϳ͖�DŽůůͲ�ĂƌƌŝůůŽ͕�^ĂůŽŵŽŶ͕�DĂƌƐŚ͕�&ƵůƚŽŶ�^Ƶƌŝ͕�Θ�^ƉƌĞĞŶďĞƌŐ͕�ϭϵϵϱ͖�^ƵƩŽŶ�Θ�,ĂƌŐĂĚŽŶ͕�
ϭϵϵϲͿ͘�dŚĞƐĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ďĞĐĂŵĞ�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�
;Ğ͘Ő͕͘��ƌŽǁŶ͕�ϮϬϬϴ͖�>ĞŝĨĞƌ�Θ�^ƚĞŝŶĞƌƚ͕�ϮϬϭϭͿ͘

Ϯ͘ϭ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�
/ŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�;ϭͿ�ŶŽǀĞůƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�;ϮͿ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵůŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ͕�
ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �ĂŶĚ�ƐĂůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐǇƐƚĞŵ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů͘�

^ĐŚŽůĂƌƐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�;ϭͿ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�;Ğ͘Ő͕͘��ƌŶŽůĚ͕�
ϭϵϲϮĂ͕�ϭϵϲϮď͖��ƌŶŽůĚ�Θ��ƌŶŽůĚ͕�ϮϬϭϲ͖�DĐ<ŝŵ͕�ϭϵϴϬ͖�^ĐŚƂŶ͕�ϭϵϴϯ͕�ϭϵϴϰͿ͘��ƌŶŽůĚ�;ϭϵϱϵ͕�
ϭϵϲϮĂ͕�ϭϵϲϮďͿ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�
ĂďŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ͘�,Ğ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�ĂƫƚƵĚĞƐ�ŽĨ�ƋƵĞƐƟŽŶŝŶŐ͕�ŽďƐĞƌǀŝŶŐ͕�ĂƐƐŽĐŝĂƟŶŐ͕�ĂŶĚ�
ƉƌĞĚŝĐƟŶŐ�ŝŶ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĞŶƚĂů�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ŽĨ�ŽƉĞŶŶĞƐƐ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ŇƵĞŶĐǇ�
ĂŶĚ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ͕ �ĂŶĚ�ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚǇ�;ϭϵϲϮĂ͕�ϭϵϲϮďͿ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĞĂƌůǇ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ďǇ�'ƵŝůĨŽƌĚ�;ϭϵϱϬ͕�ϭϵϱϳͿ�ĂŶĚ�ZŽŐĞƌƐ�;ϭϵϱϰͿ͘�dŚŝƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ďǇ��ƌŶŽůĚ�;ϭϵϲϮĂͿ�
ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘�DĐ<ŝŵ�;ϭϵϳϮ͕�
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ϭϵϴϬͿ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƚŚŝƐ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǀŝƐƵĂů�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƐĞĞŝŶŐ͕�ŝŵĂŐŝŶŝŶŐ͕�
ĂŶĚ�ŝĚĞĂ�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ͕�ǁŚŝůĞ��ĚĂŵ�;ϮϬϬϭͿ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŽ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ďůŽĐŬƐ�
ƚŽ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͘�KƚŚĞƌ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�
^ĐŚƂŶ�;ϭϵϴϯ͕�ϭϵϴϰͿ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŽĨ�ĨƌĂŵŝŶŐ͕�ŵŽǀŝŶŐ͕�ĂŶĚ�
ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƚŽ�ƐŽůǀĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�^ĐŚƂŶ͛Ɛ�
;ϭϵϴϯͿ�ǁŽƌŬ͕��ŽƌƐƚ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞĨƌĂŵŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�;�ŽƌƐƚ͕�ϮϬϭϱ͖��ŽƌƐƚ�
Θ��ƌŽƐƐ͕�ϮϬϬϭ͖�sĂůŬĞŶďƵƌŐ�Θ��ŽƌƐƚ͕�ϭϵϵϴͿ͘�dŚĞƐĞ�ŵĞŶƚĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ǀŝƐƵĂů�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ͕�ĂƌĞ�ĐŽŶĚƵĐŝǀĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͘�^ƉĞĐŝĮĐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ͕�DŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞƐĞ�
ŵĞŶƚĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�;Ğ͘Ő͕͘��ĚĂŵƐ͕�ϮϬϬϭ͖��ƌŶŽůĚ͕�ϭϵϲϮď͖�DĐ<ŝŵ͕�ϭϵϴϬͿ͘�

&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�;ϮͿ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵůŶĞƐƐ͕�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĂďŝůŝƚǇ͕ �ĂŶĚ�ƐĂůĂďŝůŝƚǇ͘�dŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ǁĞƌĞ�
ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŶĞĞĚͲĮŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�Ăŝŵ�ƚŽ�ĨƵůĮůů�ŚƵŵĂŶ�ŶĞĞĚƐ�;&ĂƐƚĞ͕�
ϭϵϴϳ͖�DĐ<ŝŵ͕�ϭϵϱϵͿ͘�dŚŝƐ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĞŶĂďůĞƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ͘�
^ƌŝŶŝǀĂƐĂŶ�Ğƚ�Ăů͘�;ϭϵϵϳͿ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĂďůĞ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚĂďůĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ͘�dŚĞƐĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�Ăŝŵ�
ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�;ϭͿ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŵĞŶƚĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�;ƚŚŝŶŬŝŶŐͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�;ϮͿ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶͲ
ĐĞŶƚƌŝĐ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂůůǇ�ĨĞĂƐŝďůĞ͕�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǀŝĂďůĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�;ŽƵƚĐŽŵĞͿ͘�&ŝŐƵƌĞ�ϭ�
ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚŝƐ�ŝŶƚĞƌƌĞůĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϭ� /ůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ŚŽǁ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽŵƉƚ�Žƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƚƵƌŶƐ�ŝŶƚŽ�ĂĐƟŽŶ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŶĞǁ�
ŽƵƚĐŽŵĞ͘��ĂĐŚ�ĐǇĐůĞ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘��ĂĐŚ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�
ĐŚĂŶŐĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�
ůĞĂƌŶŝŶŐƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϭ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐǇĐůĞ�ĂƐ�Ă�ƐƚĞƉ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝŶ�ƌĞĂůŝƚǇ͕ �ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĐĐƵƌ�
ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ĂƫƚƵĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�ŵŝŶĚ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƐƚĞƉͲďǇͲƐƚĞƉ�
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�;Ğ͘Ő͕͘��ƌŶŽůĚ͕�ϭϵϱϵ͖��ůĂĐŬ͕��ĂǇůĞǇ͕ ��ƵƌŶƐ͕�<ƵƵůƵǀĂŝŶĞŶ͕�Θ�^ƚŽĚĚĂƌĚ͕�ϭϵϵϰͿ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�
ŝƚĞƌĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐǇĐůĞƐ͕�ĐƌĞĂƟǀĞ�ůĞĂƉƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�ŶŽǀĞů�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘��Ɛ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ƐƉĞĐŝĮĐ�
ĐƌĞĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ͘��Ǉ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƚĞĂŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ƚŚĞǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�
ƉƌĂĐƟĐĞ�ǁŚŝůĞ�ĂƩĞŵƉƟŶŐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘

Ϯ͘Ϯ�&ĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ
^ĞǀĞƌĂů�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚͲďĂƐĞĚ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�
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ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĂďŝůŝƟĞƐ�;�Ǉŵ͕��ŐŽŐŝŶŽ͕��ƌŝƐ͕�&ƌĞǇ͕ �Θ�>ĞŝĨĞƌ͕ �ϮϬϬϱ͖�>ĞŝĨĞƌ͕ �ϭϵϵϴ͖�tŝůĚĞ͕�
&ĂƐƚĞ͕�Θ�ZŽƚŚ͕�ϭϵϵϰͿ͘��Ɛ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ͕�ƚŚŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨŽůůŽǁƐ�Ă�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĐǇĐůĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶͲďƵŝůĚͲƚĞƐƚ�ŝŶ�Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�;>ĞŝĨĞƌ�Θ�^ƚĞŝŶĞƌƚ͕�ϮϬϭϭͿ͘�&ŽƌŵĂů͕�
ŝŶĨŽƌŵĂů͕�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉƌĂĐƟĐĞ�;�ƌŝƐ�Θ�>ĞŝĨĞƌ͕ �ϮϬϬϯͿ͘�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ůŽŽƉƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ� ůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ůŽŽƉƐ�ŽĨ�ĨŽƌŵĂů͕�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů͕�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�ƚĞĂŵƐ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ��ƌŝƐ�Θ�>ĞŝĨĞƌ�;ϮϬϬϯͿ�ĂŶĚ�>ĞŝĨĞƌ�Θ�
^ƚĞŝŶĞƌƚ�;ϮϬϭϭͿ͘

/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ůŽŽƉƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽĂĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵĞĚŝĂƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ͘�dŚĞǇ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌŵĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĞǆƉĞƌƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ŵŽĚĞůƐ�
ĂŶĚ�ĐŽĚŝĮĞĚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�
dŚĞ�ĐŽĂĐŚĞƐ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘��ƚ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƐƉĞĐŝĮĐ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŽĨ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ Ɛ͛�ŶĞĞĚƐ͕�ĨƵŶĐƟŽŶĂůŝƚǇ͕ �ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĂďŝůŝƚǇ͕ �
ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚĂďŝůŝƚǇ͘��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶƐ�Ăŝŵ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚĞĂŵƐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚĂĐŬůĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�;�ƵƐŚŶĞůů͕�^ƚĞďĞƌ͕ �
DĂƩĂ͕��ƵƚŬŽƐŬǇ͕ �Θ�>ĞŝĨĞƌ͕ �ϮϬϭϯͿ͘�&ŝŐƵƌĞ�ϯ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚŝƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�dĂďůĞ�ϭ�ŽƵƚůŝŶĞƐ�ƚŚĞ�
�ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶƐ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϯ� ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�



ϭϱϲϳ

ZĞĨƌĂŵŝŶŐ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ͗�tŚĞŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĚŽ�ƚĞĂŵƐ�ĨƌĂŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞĨƌĂŵĞ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ

Design Missions. 

dĂďůĞ�ϭ� �ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĐŽƵƌƐĞ�D�ϯϭϬ�;�ŽŵŝŶŐŽ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϮϬͿ

Design Mission Challenge �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ

WĂƉĞƌ�ďŝŬĞ�

;ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐͿ

>ĞĂƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĐǇĐůĞ

dŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ďŝŬĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶŝƟĂů�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĞĂŵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĨƌĂŵĞ͕�
ĂĐƚ͕�ƌĞŇĞĐƚ͕�ĂŶĚ�ƌĞĨƌĂŵĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ĂŶĚ�ĨƵŶ�ƉƌĞͲĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ŐĂŵĞ͘

EĞĞĚĮŶĚŝŶŐ�
;E&Ϳ

/ĚĞŶƟĨǇ�
ƉĞŽƉůĞ Ɛ͛�ŶĞĞĚƐ

EĞĞĚĮŶĚŝŶŐ�ƌĞǀĞĂůƐ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶͬƉĞŽƉůĞ�ĨŽƌ�ǁŚŽŵ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ďǇ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ͕�
ŝŶƚĞƌǀĞŶŝŶŐ͕�ĞŶŐĂŐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚŝĐ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ͘�

�ĞŶĐŚŵĂƌŬŝŶŐ�
;�DͿ

�ǀĂůƵĂƟŽŶ�
ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ

�ĞŶĐŚŵĂƌŬŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ǁŚĂƚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ƉŽŽƌůǇ͘�

�ƌŝƟĐĂů�
�ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
;��WͿ�

�ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�
ƵƐĞƌƐ�

dŚĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂŶ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĂŶƐǁĞƌƐ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƋƵĞƐƟŽŶ�;ǁŚǇͿ�
ĂďŽƵƚ�ƉĞŽƉůĞ Ɛ͛�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ͘�
dŚĞ���W�ŽŌĞŶ�ƵƟůŝǌĞƐ�ƚŚĞ�tŝǌĂƌĚ�ŽĨ�Kǌ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘��

�ƌŝƟĐĂů�&ƵŶĐƟŽŶ�
;�&WͿ�

�ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĨƵŶĐƟŽŶĂůŝƚǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ

dŚĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ĨƵŶĐƟŽŶ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ŝƐ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂƌƟĨĂĐƚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘

�ĂƌŬ�,ŽƌƐĞ�;�,Ϳ �ǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƌŝƐŬǇ�ŝĚĞĂƐ�ĂŌĞƌ�
design vision 
ŚĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�

�ĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ŝŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇ�ĞǆƉůŽƌĞ�Ă�ĐŽŶĐĞƉƚ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �Žƌ�
ŝĚĞĂ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƵŶƌĞĂůŝƐƟĐ͕�ƚŽŽ�ƌŝƐŬǇ͕ �ƌĂĚŝĐĂů͕�Žƌ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�
ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�;�ƵƐŚŶĞůů�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϯͿ͘�/ƚ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�
ĂŵďŝŐƵŝƚǇ�ŚŝŐŚ�ďǇ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ƐŽůƵƟŽŶ�ƐƉĂĐĞ�ĨƌŽŵ�
ŶĂƌƌŽǁŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ƚŽŽ�ƋƵŝĐŬůǇ͘

&ƵŶŬǇ�;&ƵŶŬͿ �ǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
Ă�ůŽǁͲĮĚĞůŝƚǇ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐǇƐƚĞŵ

dŚĞ�ĨƵŶŬǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ŝƐ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƉĂƌƚƐ�
ŝŶƚŽ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ĐŽƐƚůǇ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ƌĂƉŝĚůǇ�ĂƐƐĞŵďůĞĚ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ƚŚĂƚ�
ĂůůŽǁƐ�ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚĞƐƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐǇƐƚĞŵ͘�

&ƵŶĐƟŽŶĂů�
;&ƵŶĐͿ

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐǇƐƚĞŵ�

dŚĞ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƐǇƐƚĞŵ�ƐŚŽƵůĚ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐ͕�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ũŽŝŶƚ�ǀŝƐŝŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�/ƚ�ůŝŶŬƐ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ŶĞĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵĂũŽƌ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝƐƐƵĞƐ͘�

WĂƌƚ�y� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ƉĂƌƚ�

WĂƌƚ�y�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ŐŽ�ĨƌŽŵ�Ă�ůĂƚĞͲƐƚĂŐĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ƚŽ�Ă�ĮŶĂů�
ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ďǇ�ŐĞƫŶŐ�Ă�ǀŝƚĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĚŽŶĞ�ĞĂƌůǇ�
ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ�ƌĞĮŶĞŵĞŶƚƐ͘�

WĞŶƵůƟŵĂƚĞ� &ŝŶĂůŝǌŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĐŽŶĐĞƉƚ�ĂŶĚ�
ƐƚŽƌǇ�

WĞŶƵůƟŵĂƚĞ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�
ƉŽůŝƐŚĞĚ�ĮŶĂů�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ďǇ�͞ĨƌĞĞǌŝŶŐ͟�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘�

&ŝŶĂů�;�yW�Ϳ� WƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�
ĮŶĂů�ĐŽŶĐĞƉƚ

dŚĞ��yW��ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ƉĂƌƚŶĞƌ͘ �

&Žƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶƐ͕�ĂƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϭ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ�ƚŚĞ�



ϭϱϲϴ
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ĐƌĞĂƚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶ�͞�ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�ƌĞƉŽƌƚƐ͘͟ �dŚĞƐĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ƐƚƵĚǇ͘�dŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�

3. Methodology 
dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ǁĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĐŽƵƌƐĞ�D�ϯϭϬ͘�D�ϯϭϬ�ƐƚĂŶĚƐ�ĨŽƌ�
DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐůĂƐƐ�ŶƵŵďĞƌ�ϯϭϬ͘�:ŝŵ��ĚĂŵƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶ�ϭϵϲϳ͘�
�ĚĂŵƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂƐ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƵŶŚĂƉƉǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶŽ�ŚĂŶĚƐͲŽŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�
;�ĂƌůĞƚŽŶ͕�ϮϬϭϵͿ͘�dŽĚĂǇ͕ �D�ϯϭϬ�ŝƐ�Ă�ƚŚƌĞĞͲƋƵĂƌƚĞƌ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�
ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ďƌĞĂŬƚŚƌŽƵŐŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĨŽƌ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘�dŚĞǇ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĞĂŵ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�
ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŐůŽďĞ�;>ĂƌƐƐŽŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϯͿ͘�

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĨĂĐŝŶŐ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ďǇ�Ă�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌ͕ �ǁŚŝĐŚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�^���͕�DŝĐƌŽƐŽŌ͕�'D͕�sŽůǀŽ͕�,ƵĂǁĞŝ͕��h�/͕�ĂŶĚ�
^ŝĞŵĞŶƐ͘�dŚĞƐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂƌĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ĂƐ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĂƌĞ�ĂŵďŝŐƵŽƵƐ͕�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐůĞĂƌ͕ �ĂŶĚ�ƚĂƐŬƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶͲĞŶĚĞĚ�;:ƵŶŐ͕�ϮϬϭϭͿ͘�
dŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ƚŚƌĞĞ�ƚŽ�ĨŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�
dĞĂŵƐ�ĂƌĞ�ƐĞůĨͲŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�WƌŽĨĞƐƐŽƌƐ�ĂŶĚ�dĞĂĐŚŝŶŐ��ƐƐŝƐƚĂŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�
ĂůƵŵŶŝ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌƐ�;:ƵŶŐ͕�ϮϬϭϭͿ͘�dŚĞ�
ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƌĞŵŽƚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ƚĞĂŵ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐƚĂī�ƐĞƚ�ƵƉ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�
ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽĐƵƐ�ĐĂŶ�ǀĂƌǇ�ĨƌŽŵ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƚŽ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�dŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĞĂŵƐ�
ĂƌĞ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ŝŶ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϰ͘�dŚŝƐ�ĐĂƐĞ�ĂůůŽǁƐ�ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ�
ĂƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶŽǀĞů�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ�ĨƵůĮůůƐ�Ă�ŶĞĞĚ�Žƌ�ƐŽůǀĞƐ�Ă�
ƉƌŽďůĞŵ�ǁŝƚŚŝŶ�ƌĞĂů�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�



ϭϱϲϵ

ZĞĨƌĂŵŝŶŐ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ͗�tŚĞŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĚŽ�ƚĞĂŵƐ�ĨƌĂŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞĨƌĂŵĞ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ

&ŝŐƵƌĞ�ϰ� ^ŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ĂƌĞ�ĞŵďĞĚĚĞĚ͘�/ƚ�
ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŽĨ�D�ϯϭϬ͘

ϯ͘ϭ�^ƚƵĚǇ�ĚĞƐŝŐŶ�
dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ůĞĂƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ďǇ�
ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�ƌĞƉŽƌƚƐ͕�ĂƐ�
ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϱ� /ůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�Ă�ƐŝŵƉůŝĮĞĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘��ĂĐŚ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞ�ŝƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƉĂƐƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚͬŽƌ�
ƚƌŝŐŐĞƌĞĚ�ďǇ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĂƚ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ŶĞǁ�ůĞĂƌŶŝŶŐƐ͘�dŚĞ�ŵŽĚĞů�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƐŝŶŐůĞ�ĂŶĚ�ĚŽƵďůĞͲůŽŽƉ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵŽĚĞů�ƚŚĂƚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ŵĞŶƚĂů�ŵŽĚĞůƐ�
;ƚŚŝŶŬŝŶŐͿ�Žƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�;ĂĐƟŽŶͿ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ŽƵƚĐŽŵĞ�;ĚĞƐŝŐŶ�
ĐŽŶĐĞƉƚͿ�;�ƌŐǇƌŝƐ͕�ϭϵϳϲ͕�ϮϬϬϮ͖��ƌŐǇƌŝƐ�Θ�^ĐŚƂŶ͕�ϭϵϴϵ͕�ϭϵϵϮͿ



ϭϱϳϬ

AUERNHAMMER, LENZEN, LEIFER

dŚĞƐĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƌĞ�ƚƌŝŐŐĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƐƟŵƵůŝ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ŵĞŶƚĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĂŶĚ�
ĐƌĞĂƚĞ�ŶŽǀĞů�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞĐŝĚĞ�
ƚŽ�ĂĐƚ�ŽŶ�ŝƚ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐůǇ͘��ĂĐŚ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�ƌĞƉŽƌƚ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐůǇ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ĂŶĚ�
ĐƌĞĂƚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ǁĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ��ĞƐŝŐŶ�
DŝƐƐŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă��ŽŵƉƵƚĞƌͲ�ŝĚĞĚ�dĞǆƚ��ŶĂůǇƐŝƐ�;��d�Ϳ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁĞĚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�

ϯ͘Ϯ�^ĂŵƉůĞ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĚĂƚĂ�
dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐ�Ă�ƐĂŵƉůĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚǁĞŶƚǇͲƚŚƌĞĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚǁĞŶƚǇͲ
ƚŚƌĞĞ�ƚĞĂŵƐ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽŶƐĞĐƵƟǀĞ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ƚǁŽ�ŚƵŶĚƌĞĚ�ƚŚŝƌƚǇ�
ƌĞƉŽƌƚƐ͘�dŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ǁĞƌĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ĂƐ�Ăůů�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘��ĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ǇĞĂƌƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚƐ͘�

ϯ͘ϯ��ĂƚĂ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�
dŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ǁĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�
ƉƌŽũĞĐƚ͘�dĂďůĞ�Ϯ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚƌĞĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚƌĞĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ��ĞƐŝŐŶ�
DŝƐƐŝŽŶƐ͘��ĂĐŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŝƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚĞƐŝŐŶ�;ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŝŶ�dĂďůĞ�Ϯ�
�ǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ��ŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĂďƐƚƌĂĐƟŽŶ�;ƚĞǆƚ�ƐĂŵƉůĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐͿͿ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�ƌĞƉŽƌƚ�;͞dĞǆƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ͟�ŝŶ�dĂďůĞ�Ϯ� �ǆĂŵƉůĞƐ�
ŽĨ��ĞƐŝŐŶ��ŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĂďƐƚƌĂĐƟŽŶ�;ƚĞǆƚ�ƐĂŵƉůĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐͿͿ͘�



ϭϱϳϭ

ZĞĨƌĂŵŝŶŐ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ͗�tŚĞŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĚŽ�ƚĞĂŵƐ�ĨƌĂŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞĨƌĂŵĞ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ

dĂďůĞ�Ϯ� �ǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ��ŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĂďƐƚƌĂĐƟŽŶ�;ƚĞǆƚ�ƐĂŵƉůĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌĚͲ
ŐƌŽƵƉƐͿ�

Design 
Mission 

�ƌŝƟĐĂů��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
WƌŽƚŽƚǇƉĞ�;��WͿ

�ƌŝƟĐĂů�&ƵŶĐƟŽŶ�WƌŽƚŽƚǇƉĞ�
;�&WͿ

�ĂƌŬ�,ŽƌƐĞ�WƌŽƚŽƚǇƉĞ�;�,Ϳ

�ĞƐŝŐŶ�
�ŽŶĐĞƉƚ�

dĞǆƚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�
ƌĞƉŽƌƚ

͞΀͙΁�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ�
ĨŽƌŵƐ͕�ǁĞ�ƉůĂĐĞĚ�ƚŚĞ�
ĨƌĂŵĞ�ĂŶĚ�ƉĞůůĞƚƐ�ŝŶƚŽ�
ǀĂĐƵƵŵͲ�ĨŽƌŵĂďůĞ�ďĂŐƐ�
ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƵƐĞƌƐ�Ɛŝƚ�Žƌ�
ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĨŽƌŵƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĞĚ�ǀĂĐƵƵŵͲ
ĨŽƌŵĞĚ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ͘�
΀͙΁͟��

͞΀͙΁�ĨŽƌ�ŽƵƌ��&W͕ �ǁĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�
ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ĂƌƟĮĐŝĂů�
ĞůĞŐĂŶĐĞ�ĂƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĂĚĚŝŶŐ�
ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ǀĂůƵĞ�ƚŽ�͚ĐŽŵƉĂŶǇ�
ŶĂŵĞ͛�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ͘�΀͙΁�tĞ�
ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ĂĞƐƚŚĞƟĐ�ŽĨ�Ă�
͚ƚĂďůĞ�ŶĂŵĞ͛�ƚĂďůĞ�ďǇ�΀͙΁͘͟

͞΀͙΁�ǁŚŝůĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͕�ƚŚĞ�
ĂƐƐĞŵďůǇ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĐŽŵƉĂŶǇ�
ŶĂŵĞ�ŚĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐŽƵůĚ�
ďĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ŐƌĞĂƚůǇ͘�dŚĞ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�
ĨĂƐƚĞŶĞƌ͕ �ƚŚĞ�ŵĞƚĂů�ƐŶĂƉ͕�
ĐŽƵůĚ�ƌĞǀŽůƵƟŽŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�
ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ĂƐƐĞŵďůǇ͘�^ŶĂƉƐ�
ĐŽƵůĚ�ŵĂƌŬ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
΀͙΁�ĂƐƐĞŵďůǇ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�
ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�
�ŽŵƉĂŶǇ�ŶĂŵĞ Ɛ͛�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘͟

tŽƌĚͲ
ŐƌŽƵƉƐ�

&ƵƌŶŝƚƵƌĞ͕��ƌĞĂƚĞ͕�
&Žƌŵ͕�WĞůůĞƚƐ͕�ĂŶĚ�
sĂĐƵƵŵ

dĂďůĞ͕�/ŵƉƌŽǀĞ͕��ůĞŐĂŶĐĞ͕�
͚�ŽŵƉĂŶǇ�ŶĂŵĞ͕͛ �ĂŶĚ�

͚dĂďůĞ�ŶĂŵĞ͛

^ŶĂƉ͕��ƐƐĞŵďůǇ͕ �͚�ŽŵƉĂŶǇ�
ŶĂŵĞ͕͛ �DĞƚĂů͕�WƌŽĐĞƐƐ͕�
&ĂƐƚĞŶĞƌ͕ �/ŵƉƌŽǀĞ͕�ĂŶĚ�
DĂŐŶĞƚ͕�WƌŽƚŽƚǇƉĞ�

dŚĞ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă���d�͘�&ŝƌƐƚůǇ͕ �ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ͕�ĂƐ�
ĞǆĞŵƉůŝĮĞĚ�ŝŶ�dĂďůĞ�Ϯ͘�ZĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŬĞǇ�ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ�ŝĚĞŶƟĮĞƐ�
ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĂŶĚ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ŵĞĂŶŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ůŝŵŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ���d�͘�

^ĞĐŽŶĚůǇ͕ �ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�
ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�
DŝƐƐŝŽŶ���W�ŝƐ�Ă�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĞĂƐŝůǇ�ĨƌŽŵ�ƉĞůůĞƚƐ�ĂŶĚ�ǀĂĐƵƵŵͲĨŽƌŵĂďůĞ�ďĂŐƐ͕�
ĂƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�dĂďůĞ�Ϯ͘�dŚĞ�ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĂƌĞ�&ƵƌŶŝƚƵƌĞ͕�
�ƌĞĂƚĞ͕�&Žƌŵ͕�WĞůůĞƚƐ͕�ĂŶĚ�sĂĐƵƵŵ͘�dŚĞ�ŶĞǆƚ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ��&W�ĞǆƉůŽƌĞƐ�ƚŚĞ�ĞůĞŐĂŶĐĞ�
ĂŶĚ�ĂĞƐƚŚĞƟĐƐ�ŽĨ�Ă�ƚĂďůĞ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚĂďůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘�dŚĞ�ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĂƌĞ�dĂďůĞ͕�/ŵƉƌŽǀĞ͕��ůĞŐĂŶĐĞ͕�͚�ŽŵƉĂŶǇ�ŶĂŵĞ͕͛ �ĂŶĚ�͚dĂďůĞ�
ŶĂŵĞ͛͘ �dŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ŚĂĚ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��&W��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�



ϭϱϳϮ

AUERNHAMMER, LENZEN, LEIFER

ĐŽŶĐĞƉƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ���W͘ �dĂďůĞ�ϯ�ŽƵƚůŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐƚĞƉƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚĂƚĂ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�

dĂďůĞ�ϯ� �ĂƚĂ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�

Steps �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�

ϭ͘��ĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�
ǁŽƌĚ�ŐƌŽƵƉƐ�

EsŝǀŽ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ĂŶ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ŐƌŽƵƉŝŶŐ�ŽĨ�ǁŽƌĚƐ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁŽƌĚ�ƐƚĞŵ͘�����

• EŽƵŶƐ͕�ĂĚũĞĐƟǀĞƐ�Θ�ǀĞƌďƐ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƐĂŵĞ�ǁŽƌĚ�ƐƚĞŵ��

• tŽƌĚ�ůĞŶŐƚŚ�х�Ϯ�ůĞƩĞƌƐ��

• EƵŵďĞƌƐ�;͞ϭϭϭ͟Ϳ�ĂŶĚ�ƐĞůĨͲĚĞĮŶĞĚ�ƐƚŽƉ�ǁŽƌĚƐ�;͞ŚƩƉ͟Ϳ�ŶŽƚ�

considered  

Ϯ͘��ĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�
ƵŶŝĨŽƌŵĞĚ�ǁŽƌĚͲ
ŐƌŽƵƉƐ�

�ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ƌĞƉŽƌƚƐ͕�ƚĞĂŵƐ͕�ĂŶĚ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�
ƵŶŝĨŽƌŵĞĚ�ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ͘�

• sŝƐƵĂů�ƚŚĞƐĂƵƌƵƐ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ

ϯ͘�EŽƌŵĂůŝǌŝŶŐ�
ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ�

dŚĞ�tĞŝŐŚƚĞĚ�WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�;tWͿ�ǁĂƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�;ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�Ă�ǁŽƌĚͲ
ŐƌŽƵƉ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚͿ͘��

ϰ͘��ĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�
ŬĞǇ�ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ�

dŚĞ�ƚŽƉ�ĮǀĞ�ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ�ďǇ�tW�ƉĞƌ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁĞƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ͘�dŚĞƐĞ�ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘�

• ��ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĮǀĞ�ŝĨ�ŝƚƐ�tW�ŝƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�

ĮǀĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ŝŶ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�ƌĞƉŽƌƚ͘�

• tŚĞŶ�ƚǁŽ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ϱƚŚ�ƌĂŶŬ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�

ƐĂŵĞ�tW͕ �ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�Ăůů�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘

• dŚĞ�ƚŽƉ�ĮǀĞ�ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁĞƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�

ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�Ăůů�ƌĞƉŽƌƚƐ͘

ϱ͘��ŽŶĐĞƉƚƵĂů�
changes 

�ŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĮǀĞ�ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ��ĞƐŝŐŶ�
DŝƐƐŝŽŶ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�ƌĞƉŽƌƚ

• �ŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�;йͿ�

ϲ͘�EŽǀĞů�

ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�
changes 

dŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ŶŽǀĞů�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ��ĞƐŝŐŶ�
DŝƐƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�

• EŽǀĞů�ƚŽƉ�ĮǀĞ�ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ��ĞƐŝŐŶ�

DŝƐƐŝŽŶƐ�ƌĞƉŽƌƚƐ�

• ZĞƐƵůƚƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϲ

ϳ͘�ZĞĞŵĞƌŐŝŶŐ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�
changes 

dŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƌĞĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ��ĞƐŝŐŶ�
DŝƐƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗��

• dŚĞ�ƌĞĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƚŽƉ�ĮǀĞ�ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�

�ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�

ƌĞƉŽƌƚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŽŶĞ͘

• dŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�

ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƌĞƉĞĂƟŶŐ�ŽĨ�ƐĂŵĞͬƐŝŵŝůĂƌ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�

• ZĞƐƵůƚƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϳ



ϭϱϳϯ

ZĞĨƌĂŵŝŶŐ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ͗�tŚĞŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĚŽ�ƚĞĂŵƐ�ĨƌĂŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞĨƌĂŵĞ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ

ϴ͘��ůů�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�
changes 

dŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�Ăůů�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�ĂƐ�
ĨŽůůŽǁƐ͗��

• �ůů�ƚŽƉ�;ŶŽǀĞů�ĂŶĚ�ƌĞĞŵĞƌŐŝŶŐͿ�ĮǀĞ�ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŽĐĐƵƌ�

ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĮǀĞ�ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�ƌĞƉŽƌƚ�

ĂŶĚ�ŵŝŐŚƚ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĮǀĞ�ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶƐ�

ƌĞƉŽƌƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŽŶĞ

• ZĞƐƵůƚƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϴ

ϰ͘�&ŝŶĚŝŶŐƐ�
dŚĞ���d��ŝĚĞŶƟĮĞĚ�;ϭͿ�ŶŽǀĞů�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞ͕�;ϮͿ�ƌĞĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞ͕�ĂŶĚ�;ϯͿ�
Ăůů�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�

ϰ͘ϭ�EŽǀĞů�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ��
dŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽǀĞů�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝƐ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϲ�
^ŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ŶŽǀĞů�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�Ăůů�ƚǁĞŶƚǇͲƚŚƌĞĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘��ůů�ǁŽƌĚͲ
ŐƌŽƵƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĞĞĚĮŶĚŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�ĂƌĞ�ŶŽǀĞů�;ƐŚŽǁŶ�ĂƐ�ϭϬϬйͿ�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�
�ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ͘͘�&ŝŐƵƌĞ�ϲ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽǀĞů�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŽĨ�Ăůů�ƚǁĞŶƚǇͲ
ƚŚƌĞĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�

  

&ŝŐƵƌĞ�ϲ� ^ŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�novel conceptual changes�ŝŶ�Ăůů�ƚǁĞŶƚǇͲƚŚƌĞĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘��ůů�
ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĞĞĚĮŶĚŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�ĂƌĞ�ŶŽǀĞů�;ƐŚŽǁŶ�ĂƐ�ϭϬϬйͿ�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϲ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�EĞĞĚĮŶĚŝŶŐ�;E&Ϳ͕��ĞŶĐŚŵĂƌŬŝŶŐ�;�DͿ͕�
�ƌŝƟĐĂů��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�WƌŽƚŽƚǇƉĞ�;��WͿ͕�ĂŶĚ��ƌŝƟĐĂů�&ƵŶĐƟŽŶ�WƌŽƚŽƚǇƉĞ�;�&WͿ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�
ĞǆƉůŽƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ŶŽǀĞů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�dŚĞƐĞ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ Ɛ͛�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�



ϭϱϳϰ

AUERNHAMMER, LENZEN, LEIFER

ĐƌŝƟĐĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ĚĞĮŶĞ�ƚŚĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ĚĞĮŶĞ�
ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ǀŝƐŝŽŶ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϲ�ƌĞǀĞĂůƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ĂƌŬ�,ŽƌƐĞ�ĂŶĚ�WĂƌƚ�y��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�ŶŽǀĞů�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�
ĐŚĂŶŐĞƐ͘�dŚŝƐ�ĮŶĚŝŶŐ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŶŽǀĞů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ǁŚĞŶ�ƉƵƐŚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ��ĂƌŬ�,ŽƌƐĞ�ŝŶƚŽ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ǀĞƌǇ�ƌŝƐŬǇ͕ �ƌĂĚŝĐĂů͕�Žƌ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ŝĚĞĂƐ͘�dŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�WĂƌƚ�
y�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϲ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽĨ�ĮŶĂůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ƚŚĞ�
ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŶŽǀĞů�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ͘�

ϰ͘Ϯ�ZĞĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ
dŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƌĞĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞ�ŝƐ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϳ�
^ŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ƌĞĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�Ăůů�ƚǁĞŶƚǇͲƚŚƌĞĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�
dŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞ�ďǇ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�Ă�͞�ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ��͟�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
͞�ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�y͟�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞĚĞĐĞƐƐŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞�ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ��͘͟ ��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�EĞĞĚĮŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ��ĞŶĐŚŵĂƌŬŝŶŐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ǌĞƌŽ�ƉĞƌĐĞŶƚ�
;ϬйͿ͘͘�dŚĞ�ĮŐƵƌĞ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�Ăůů�ƚǁĞŶƚǇͲƚŚƌĞĞ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�

 

&ŝŐƵƌĞ�ϳ� ^ŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�reemerging conceptual changes�ŝŶ�Ăůů�ƚǁĞŶƚǇͲƚŚƌĞĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�dŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞ�ďǇ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�Ă�͞�ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�
�͟�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�͞�ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�y͟�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞĚĞĐĞƐƐŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞�ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�
�͘͟ ��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�EĞĞĚĮŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ��ĞŶĐŚŵĂƌŬŝŶŐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�
ǀĂůƵĞ�ǌĞƌŽ�ƉĞƌĐĞŶƚ�;ϬйͿ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϳ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚ͘��ĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ĂƌŬ�,ŽƌƐĞ͕�&ƵŶŬǇ͕ �ĂŶĚ�&ƵŶĐƟŽŶĂů��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞƐĞ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶƐ͕�ƚĞĂŵƐ�ĞǆƉůŽƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ŽĨ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͘�



ϭϱϳϱ

ZĞĨƌĂŵŝŶŐ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ͗�tŚĞŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĚŽ�ƚĞĂŵƐ�ĨƌĂŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞĨƌĂŵĞ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ

/ŶƚĞƌĞƐƟŶŐůǇ͕ �ƚŚĞ�WĞŶƵůƟŵĂƚĞ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�dŚŝƐ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĐĐƵƌƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞǇ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐƚŽƌǇ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘�
^ƚŽƌǇƚĞůůŝŶŐ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ Ɛ͛�ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ďǇ�ŽƵƚůŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�Žƌ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�
ĨƵůĮůů�Žƌ�ƐŽůǀĞƐ͘�

ϰ͘ϯ��ůů�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ
dŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�Ăůů�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝƐ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϴ͘�dŚĞ�ĮŐƵƌĞ�ƐŚŽǁƐ�
ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�Ăůů�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�Ăůů�ƚǁĞŶƚǇͲƚŚƌĞĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�&ŝŐƵƌĞ�ϴ��ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�Žƌ�ŝƐŽůĂƚĞĚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉŚĂƐĞ�
ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ͘��ŽŶĐĞƉƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌůŝŶŬĞĚ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞǀĞƌǇ�ŝƚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ĐǇĐůĞ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ͕�ŽŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ͕�ŶĞǀĞƌ�
ĂďĂŶĚŽŶ�Ăůů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ŶĞǁ͘

 

&ŝŐƵƌĞ�ϴ�� ^ŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�all conceptual changes�ŝŶ�Ăůů�Ϯϯ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘��ůů�ǁŽƌĚͲŐƌŽƵƉƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�EĞĞĚĮŶĚŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�ĂƌĞ�ŶŽǀĞů�;ƐŚŽǁŶ�ĂƐ�ϭϬϬйͿ�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ��ĞƐŝŐŶ�
Mission.

5. Discussion 
/Ŷ�ŽǀĞƌĂůů͕�ƚŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŶŽǀĞů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�;/Ϳ�ĞĂƌůǇ�
ƉŚĂƐĞƐ�ŽĨ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�;//Ϳ�ǁŚĞŶ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƌŝƐŬǇ�Žƌ�ƌĂĚŝĐĂů�ŝĚĞĂƐ͕�ĂŶĚ�;///Ϳ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�
ƚŽ�ĮŶĂůŝǌĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘�dŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƚŚĂƚ�;/sͿ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶƚĞƌƚǁŝŶĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŝƐŽůĂƚĞĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�
ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ůĂƐƚ�ŵĂŝŶ�ĮŶĚŝŶŐ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�;sͿ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�



ϭϱϳϲ

AUERNHAMMER, LENZEN, LEIFER

ĂůůŽǁƐ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ƐƚŽƌǇ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘�dŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚƐ�ĚŝƐĐƵƐƐ�
ĞĂĐŚ�ŵĂŝŶ�ĮŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů͘�

ϱ͘ϭ��ǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐƉĂĐĞ�ďǇ�ƋƵĞƐƟŽŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�
�ƌŶŽůĚ�;ϭϵϲϮĂ͕�ϭϵϲϮďͿ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ƚǁŽ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ǁŚĞŶ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ͘�
dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶŝŶŐ�ĂƫƚƵĚĞ�ŝŶ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�ďƌŽĂĚůǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ŵĂŶǇ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ͘�dŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�
ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ĮƌƐƚůǇ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŶŽǀĞů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ƉŚĂƐĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ͕�ƐĞĐŽŶĚůǇ͕ �ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘�
dŚĞƐĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ƵƟůŝǌĞ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶƐ�ǁŚĞŶ�
ĐƌĞĂƟŶŐ�ŶŽǀĞů�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘�tŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ŶŽǀĞů�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕�
ƚĞĂŵƐ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵďŝŶĞ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŝŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐƐ͘�/Ĩ�ƚĞĂŵƐ�ǁĞƌĞ�
ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŶŽǀĞů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ƉŚĂƐĞƐ͕�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŶŽǀĞů�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶƐ�ƚŽ�ƵƟůŝǌĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŶŽǀĞů�ƐŽůƵƟŽŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�/Ŷ�D�ϯϭϬ͕�ĐŽĂĐŚĞƐ�
ĞǆƉĞĐƚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐƉĂĐĞ�ďǇ�ƋƵĞƐƟŽŶŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŐŝǀĞŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͘��ŝŶƐƚĞŝŶ�Θ�
/ŶĨĞůĚ�;ϭϵϲϳͿ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ƚŚŝƐ�ƋƵĞƐƟŽŶŝŶŐ�ĂƫƚƵĚĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

͞dŚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ŵŽƌĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŚĂŶ�ŝƚƐ�ƐŽůƵƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŵĞƌĞůǇ�
Ă�ŵĂƩĞƌ�ŽĨ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�Žƌ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ƐŬŝůů͘�dŽ�ƌĂŝƐĞ�ŶĞǁ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ŶĞǁ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ͕�ƚŽ�
ƌĞŐĂƌĚ�ŽůĚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ŶĞǁ�ĂŶŐůĞ͕�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬƐ�ƌĞĂů�ĂĚǀĂŶĐĞ�
ŝŶ�ƐĐŝĞŶĐĞ͘͟ �;�ŝŶƐƚĞŝŶ�Θ�/ŶĨĞůĚ͕�ϭϵϲϳͿ

dŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƉƉůŝĞƐ�ǁŚĞŶ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂƐ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͕�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ďĞĐŽŵĞ�ŵĞƌĞůǇ�ƚŚĞ�ĞǆĞĐƵƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ƚĂƐŬ͘��ĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂŶĚ�
ĞǆƉůŽƌĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘�WƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂŶĚ�
ĚĞĮŶĞĚ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶƐ�ŽĨ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ Ɛ͛�ŶĞĞĚƐ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂŶ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘��Ŷ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ĨŽƌ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉƌŽďůĞŵ�ƐƉĂĐĞ�ŝƐ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĂŶĚ�ďƌŽĂĚĞŶ�ƚŚĞ�ŐŝǀĞŶ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘�

ϱ͘Ϯ��Ğƚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĂƌŬ�,ŽƌƐĞ�
�ŶŽƚŚĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĮŶĚŝŶŐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ĂƌŬ�
,ŽƌƐĞ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ͘�dŚŝƐ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚĞĂŵƐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŶŽǀĞů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ǀŝƐŝŽŶ͘�dŚĞ��ĂƌŬ�,ŽƌƐĞ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�WƌŽĨ͘ �DĂƌŬ��ƵƚŬŽƐŬǇ�ŝŶ�ϭϵϵϵ�
ƚŽ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƵŶůŝŬĞůǇ�Žƌ�ƵŶĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝĚĞĂƐ�ƚŽ�͞ĐŽůŽŶŝǌĞ͟�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�^ƉĂĐĞ�
;�ƵƐŚŶĞůů�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϯͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƌŬ�,ŽƌƐĞ��ĞƐŝŐŶ�
DŝƐƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�

͞dŚĞ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ŽĨ�ƌĞůĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ǁŚŝůĞ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ƉƌĞƐƐƵƌŝŶŐ�ƚĞĂŵƐ�ƚŽ�ĚŽ�
ƚŚĞ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ƉĂǇƐ�Žī�ŝŶ�ŶĞĂƌůǇ�ĞǀĞƌǇ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŽĐĐƵƌƐ�
ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŶŽƟŽŶƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ Ɛ͛�ƉŽƚĞŶƟĂů�ǀĂůƵĞ�ŵĂǇ�
ďĞ͘͟ �;�ƵƐŚŶĞůů�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϯͿ



ϭϱϳϳ

ZĞĨƌĂŵŝŶŐ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ͗�tŚĞŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĚŽ�ƚĞĂŵƐ�ĨƌĂŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞĨƌĂŵĞ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ

dŚĞ��ĂƌŬ�,ŽƌƐĞ�ŝƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĂƚ�ƉƵƐŚĞƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�
ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ͘�dŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƌŝƐŬǇ�
ŝĚĞĂƐ�ĞŶĂďůĞƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŶŽǀĞů�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘��ƵƐŚŶĞůů�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϯͿ�ŽƵƚůŝŶĞ�
ƐĞǀĞƌĂů��ĂƌŬ�,ŽƌƐĞ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͘�dŚĞ��ĂƌŬ�,ŽƌƐĞ��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�
ĐĂŶ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ŽďǀŝŽƵƐ�ŝĚĞĂƐ͕�ĮƌƐƚ�ƐŽůƵƟŽŶ͕�Žƌ�ďůŽĐŬƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ŽǀĞƌͲŵŽƟǀĂƟŽŶ�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ��ĚĂŵƐ�;ϮϬϬϭͿ͘�

ϱ͘ϯ�>ĂƐƚͲDŝŶƵƚĞ��ŽŶĐĞƉƚƵĂů��ŚĂŶŐĞƐ��
dŚĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ŽĨ�ŶŽǀĞů�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�WĂƌƚ�y��ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�
ĮŶĚŝŶŐ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƉŚĂƐĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ĐĂŶ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŶŽǀĞů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�dĞĂŵ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ƐĞŶƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ŽĨ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŽ�ĮŶĂůŝǌĞ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƉƵƐŚĞĚ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ŶŽǀĞů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�>ĂƐƚͲŵŝŶƵƚĞ�ŶŽǀĞů�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ŽĐĐƵƌ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶ�
Žƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͘�dŚĞ�
ĮŶĚŝŶŐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶ�ĚƌŝǀĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ŝŶ�ůĂƐƚͲŵŝŶƵƚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘�

ϱ͘ϰ�,ƵŶƚĞƌͲ'ĂƚŚĞƌĞƌ�
dŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶƚĞƌƚǁŝŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�
ƉƌŽũĞĐƚ͘��ĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ƵƟůŝǌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐǇĐůĞƐ�ŝŶ�
ůĂƚĞƌ�ĐǇĐůĞƐ͘�dŚŝƐ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ�^ƚĞŝŶĞƌƚ�Θ�>ĞŝĨĞƌ ;ϮϬϭϮͿ�ĂƐ�Ă�,ƵŶƚĞƌͲ
'ĂƚŚĞƌĞƌ�DĞƚĂƉŚŽƌ͕ �ĂƐ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϵ͘�tŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐǇĐůĞ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ŵĂŬĞ�Ă�
ŶĞǁ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŝŶƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͘�/ƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�
ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ŶĞǁ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�;ĐŽŶĐĞƉƚƐͿ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�;ĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶͿ�
ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŵŝŶĚƐĞƚ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�;ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ĨƌĞĞĚŽŵͿ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶ�;ŵŽƟǀĂƟŽŶͿ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�͞ƚŚĞ�
ƌĞĂůůǇ�ďŝŐ�ŝĚĞĂ͘͟ �
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&ŝŐƵƌĞ�ϵ� /ůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�,ƵŶƚĞƌͲ'ĂƚŚĞƌĞƌ�DĞƚĂƉŚŽƌ͘ �dŚĞ�ŵĞƚĂƉŚŽƌ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉĞƌŵŝƚ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ŐŽ�ŚƵŶƟŶŐ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�;^ƚĞŝŶĞƌƚ�Θ�>ĞŝĨĞƌ͕ �ϮϬϭϮͿ͘�

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƋƵĞƐƟŽŶŝŶŐ�ĂƫƚƵĚĞ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ŵŝŶĚƐĞƚ�ĨŽƌ�ŚƵŶƟŶŐ�
ďƌĞĂŬƚŚƌŽƵŐŚ�ŝĚĞĂƐ͘�&ŝƌƐƚůǇ͕ �ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŽĨ�͞ǁŚǇ�ĂƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĚŽŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�
ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ͍͟�ĂůůŽǁƐ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƵŶŵĞƚ�ŚƵŵĂŶ�ŶĞĞĚƐ͘�dŚŝƐ�ƐƚĞƉ�ĨŽůůŽǁƐ�
ďǇ�ĂƐŬŝŶŐ͕�͞ǁŚĂƚ�ĂƌĞ�ǁĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŽ�ĨƵůĮůů�ƚŚĞƐĞ�ŶĞĞĚƐ͍͟�dŚŝƐ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĂůůŽǁƐ�ĚĞĮŶŝŶŐ�
ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ͘�͞,Žǁ�ĂƌĞ�ǁĞ�ŐŽŝŶŐ�
ƚŽ�ĚŽ�ŝƚ͍͟�ĞŶĂďůĞƐ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘�ZĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�͞ǁŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ǁĞ�ůĞĂƌŶĞĚ͍͟�ĞŶĂďůĞƐ�
ĞǆƚĞƌŶĂůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶƚŽ�Ă�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�͞ĚĂŶĐĞ͟�ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�
ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƉĂĐĞ�ďǇ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�
ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂĐƚ�ŽŶ�ŝƚ͘�

ϱ͘ϱ�^ƚŽƌǇƚĞůůŝŶŐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�
ZĞŇĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĂů�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶƐ�ĞŶĂďůĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ƚĞůů�Ă�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�
ƐƚŽƌǇ�ĂďŽƵƚ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ͘�dŚŝƐ�ƐƚŽƌǇƚĞůůŝŶŐ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�
ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ƚŚĞ�ǁŚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͘�tŚǇ�ŝƐ�ƚŚŝƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƵƐĞĨƵů͍�tŚǇ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ŵĞĞƚ�Ă�ŶĞĞĚ�Žƌ�ƐŽůǀĞƐ�
Ă�ƉƌŽďůĞŵ͍�tŚǇ�ǁĂƐ�ŝƚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂǇ͍�dŚĞƐĞ�tŚǇͲƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶƐ�ĞǆƉůŝĐŝƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�
ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƚŽ�ĂŶ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘�ZĞŇĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌǇƚĞůůŝŶŐ�ƌĞǀĞĂů�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ĂůůŽǁƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͘�

6. Conclusion 
dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�;ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�
ĨƌĞĞĚŽŵͿ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�;ŵŽƟǀĂƟŽŶͿ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ͘�/Ŷ�ƐĐŝĞŶĐĞ͕ 
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ZĞĨƌĂŵŝŶŐ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ͗�tŚĞŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĚŽ�ƚĞĂŵƐ�ĨƌĂŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞĨƌĂŵĞ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ

WŽƐŶĞƌ͕ �^ƚƌŝŬĞ͕�,ĞǁƐŽŶ͕�Θ�'ĞƌƚǌŽŐ ;ϭϵϴϮͿ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ĨŽƵƌ�ŵĂŝŶ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĚŝƐƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶƐ͕�Ă�ŶĞǁ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ�ŝƐ�
ŝŶƚĞůůŝŐŝďůĞ͕�Ă�ŶĞǁ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ƉůĂƵƐŝďůĞ͕�ĂŶĚ�Ă�ŶĞǁ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĞ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇ͘�/Ŷ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶƐ�ĂƌĞ�Ă�
ƋƵĞƐƟŽŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂƫƚƵĚĞ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ƉƌŽĂĐƟǀĞ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŵƉƵůƐĞ�ĂŶĚ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ďǇ�ďĞƫŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĂƌŬ�,ŽƌƐĞ͕�ĂŶĚ�ƌĞĂĐƟǀĞ�
ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ůĂƐƚͲŵŝŶƵƚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶƚĞƌůŝŶŬĞĚ�ŶŽǀĞů�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶƐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�
ƚŚĞ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘

�ĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶͲƌĞůĂƚĞĚ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƚŚĂƚ�Ăŝŵ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�
ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĐĂŶ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�
ŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ͘��ŶĂďůŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĐƵůƟǀĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ƚŽ�
ĞǆƉůŽƌĞ�ŶĞǁ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĞǆƉĞĐƟŶŐ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�;ŵŽƟǀĂƟŽŶͿ͕�ĞŶĂďůŝŶŐ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĂŶĚ�ŚƵŶƚ�;ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ĨƌĞĞĚŽŵͿ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�
;�ĞƐŝŐŶ�DŝƐƐŝŽŶƐͿ͘�dŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŝŶ�
�ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ŶŽǀĞů�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů͕�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĂďůĞ͕�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚĂďůĞ͘�

Acknowledgments:�dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶͲůĂď͕�
�ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ��ĞƐŝŐŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ��ĞƐŝŐŶ�'ƌŽƵƉ͘�

7. References
�ĚĂŵƐ͕�:͘�>͘�;ϮϬϬϭͿ͘��ŽŶĐĞƉƚƵĂů��ůŽĐŬďƵƐƟŶŐ͗���'ƵŝĚĞ�ƚŽ��ĞƩĞƌ�/ĚĞĂƐ͕�&ŽƵƌƚŚ��ĚŝƟŽŶ͗��ĂƐŝĐ��ŽŽŬƐ͘

�ƌŐǇƌŝƐ͕��͘�;ϭϵϳϲͿ͘�^/E'>�Ͳ>KKW��E���Kh�>�Ͳ>KKW�DK��>^�/E�Z�^��Z�,�KE����/^/KEͲD�</E'͘�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�^ĐŝĞŶĐĞ�YƵĂƌƚĞƌůǇ͕�Ϯϭ;ϯͿ͕�ϯϲϯͲϯϳϱ͘�

�ƌŐǇƌŝƐ͕��͘�;ϮϬϬϮͿ͘��ŽƵďůĞͲ>ŽŽƉ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͕�dĞĂĐŚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͘��ĐĂĚĞŵǇ�ŽĨ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�
Θ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϭ;ϮͿ͕�ϮϬϲͲϮϭϴ͘�

�ƌŐǇƌŝƐ͕��͕͘�Θ�^ĐŚƂŶ͕��͘��͘�;ϭϵϴϵͿ͘�WĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ��ĐƟŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ��ĐƟŽŶ�^ĐŝĞŶĐĞ��ŽŵƉĂƌĞĚ��Ͳ���
�ŽŵŵĞŶƚĂƌǇ͘��ŵĞƌŝĐĂŶ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�^ĐŝĞŶƟƐƚ͕�ϯϮ;ϱͿ͕�ϲϭϮͲϲϮϯ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϳϳͬϬϬϬϮϳϲϰϮϴϵϬϯϮϬϬϱϬϬϴ

�ƌŐǇƌŝƐ͕��͕͘�Θ�^ĐŚƂŶ͕��͘��͘�;ϭϵϵϮͿ͘�dŚĞŽƌǇ�ŝŶ�WƌĂĐƟĐĞ͗�/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��īĞĐƟǀĞŶĞƐƐ͗�tŝůĞǇ͘

�ƌŶŽůĚ͕�:͘��͘�;ϭϵϱϵͿ͘��ƌĞĂƟǀĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƐĞŵŝŶĂƌ͕ �ϭϵϱϵ͘�^ƚĂŶĨŽƌĚ͕���͗�^ƚĂŶĨŽƌĚ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘

�ƌŶŽůĚ͕�:͘��͘�;ϭϵϲϮĂͿ͘��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͘�/Ŷ�^͘�:͘�WĂƌŶĞƐ�Θ�,͘�&͘ �,ĂƌĚŝŶŐ�;�ĚƐ͘Ϳ͕���ƐŽƵƌĐĞ�ďŽŽŬ�ĨŽƌ�
ĐƌĞĂƟǀĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͗��ŚĂƌůĞƐ�^ĐƌŝďŶĞƌ Ɛ͛�^ŽŶƐ͘

�ƌŶŽůĚ͕�:͘��͘�;ϭϵϲϮďͿ͘�hƐĞĨƵů��ƌĞĂƟǀĞ�dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘�/Ŷ�^͘�:͘�WĂƌŶĞƐ�Θ�,͘�&͘ �,ĂƌĚŝŶŐ�;�ĚƐ͘Ϳ͕���ƐŽƵƌĐĞ�ďŽŽŬ�
ĨŽƌ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͗�^ĐƌŝďŶĞƌ͘

�ƌŶŽůĚ͕�:͘��͕͘�Θ��ƌŶŽůĚ͕�:͕͘�:ƌ͘ �;ϮϬϭϲͿ͘��ĂƐĞ�^ƚƵĚǇ͗��ƌĐƚƵƌƵƐ�/s͘

�ůĂĐŬ͕��͕͘��ĂǇůĞǇ͕ �K͕͘��ƵƌŶƐ͕��͕͘�<ƵƵůƵǀĂŝŶĞŶ͕�/͕͘�Θ�^ƚŽĚĚĂƌĚ͕�:͘�;ϭϵϵϰͿ͘�<ĞĞƉŝŶŐ�ǀŝĞǁĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ͗�
ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ƵƐĂďŝůŝƚǇ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ͘��ŽƐƚŽŶ͕�
DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐ͕�h^�͗��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĨŽƌ��ŽŵƉƵƟŶŐ�DĂĐŚŝŶĞƌǇ͘

�ƌŽǁŶ͕�d͘ �;ϮϬϬϴͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͘�,ĂƌǀĂƌĚ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ZĞǀŝĞǁ͕�ϴϲ;ϲͿ͕�ϴϰͲн͘�



ϭϱϴϬ

AUERNHAMMER, LENZEN, LEIFER

�ƵĐŚĞŶĂƵ͕�D͕͘�Θ�&ƵůƚŽŶ�^Ƶƌŝ͕�:͘�;ϮϬϬϬͿ͘��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ͘�WĂƉĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ϯƌĚ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ��ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͗�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ĂŶĚ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�EĞǁ�zŽƌŬ��ŝƚǇ͕ �EĞǁ�zŽƌŬ͕�h^�͘�

�ƵƐŚŶĞůů͕�d͘ ͕�^ƚĞďĞƌ͕ �^͕͘�DĂƩĂ͕��͕͘��ƵƚŬŽƐŬǇ͕ �D͕͘�Θ�>ĞŝĨĞƌ͕ �>͘�;ϮϬϭϯͿ͘�h^/E'���͞��Z<�,KZ^�͟�
WZKdKdzW��dK�D�E�'��/EEKs�d/s��d��D^͘

�ĂƌůĞƚŽŶ͕�d͘ �;ϮϬϭϵͿ͘�D�ϯϭϬ�Ăƚ�^ƚĂŶĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ϱϬ�zĞĂƌƐ�ŽĨ�Z���^/'E�;ϭϵϲϳͲϮϬϭϳͿ͗�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�
>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�WƵďůŝƐŚŝŶŐ͘

�ƌŽƐƐ͕�E͘�;ϮϬϬϭͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ĐŽŐŶŝƟŽŶ͗�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞŵƉŝƌŝĐĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�
/Ŷ��͘��ĂƐƚŵĂŶ͕�t͘�EĞǁƐƚĂƩĞƌ͕ �Θ�D͘�DĐ�ƌĂĐŬĞŶ�;�ĚƐ͘Ϳ͕��ĞƐŝŐŶ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͗�ĐŽŐŶŝƟŽŶ�ŝŶ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�;ƉƉ͘�ϳϵʹϭϬϯͿ͘�KǆĨŽƌĚ͕�h<͗��ůƐĞǀŝĞƌ͘

�ŽŵŝŶŐŽ͕�>͕͘�DŽŽƌĞ͕��͕͘�^ŝƌŬŝŶ͕��͕͘�dŽǇĞ͕�'͕͘�>ĞŝĨĞƌ͕ �>͕͘�Θ��ƵƚŬŽƐŬǇ͕ �D͘�;ϮϬϮϬͿ͘�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�
ƚŽ�>ĞĂƌŶ�ŝŶ�^ƚĂŶĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�D�ϯϭϬ��ĞƐŝŐŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ͘�WĂƉĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
��^/'E�ϮϬϮϬ�ϭϲƚŚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĞƐŝŐŶ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕��ĂǀƚĂƚ͕��ƌŽĂƟĂ͘�

�ŽƌƐƚ͕�<͘�;ϮϬϭϱͿ͘�&ƌĂŵĞ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͗��ƌĞĂƚĞ�EĞǁ�dŚŝŶŬŝŶŐ�ďǇ��ĞƐŝŐŶ͗�D/d�WƌĞƐƐ͘

�ŽƌƐƚ͕�<͕͘�Θ��ƌŽƐƐ͕�E͘�;ϮϬϬϭͿ͘��ƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�WƌŽĐĞƐƐ͗��ŽͲ�ǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�WƌŽďůĞŵʹ^ŽůƵƟŽŶ͘�
�ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�ϮϮ͕�ϰϮϱͲϰϯϳ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬ^ϬϭϰϮͲϲϵϰy;ϬϭͿϬϬϬϬϵͲϲ

�Ǉŵ͕��͘�>͕͘��ŐŽŐŝŶŽ͕��͘�D͕͘��ƌŝƐ͕�K͕͘�&ƌĞǇ͕ ��͘��͕͘�Θ�>ĞŝĨĞƌ͕ �>͘�:͘�;ϮϬϬϱͿ͘��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϵϰ;ϭͿ͕�ϭϬϯͲϭϮϬ͘�
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϬϮͬũ͘ϮϭϲϴͲϵϴϯϬ͘ϮϬϬϱ͘ƚďϬϬϴϯϮ͘ǆ

�ŝŶƐƚĞŝŶ͕��͕͘�Θ�/ŶĨĞůĚ͕�>͘�;ϭϵϲϳͿ͘�dŚĞ��ǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�WŚǇƐŝĐƐ͗�dŽƵĐŚƐƚŽŶĞ͘

�ƌŝƐ͕�K͕͘�Θ�>ĞŝĨĞƌ͕ �>͘�;ϮϬϬϯͿ͘�&ĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�WƌŽĚƵĐƚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ��ĐƋƵŝƐŝƟŽŶ͗�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ��ǆƉĞƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�dĞĂŵ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϭϵ͕�ϭϰϮͲϭϱϮ͘�

&ĂƐƚĞ͕�Z͘��͘�;ϭϵϴϳͿ͘�WĞƌĐĞŝǀŝŶŐ�EĞĞĚƐ͘�^���dƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ͕�ϵϲ͕�ϰϭϵͲϰϮϯ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϮϯϬϳͬϰϰϰϳϮϳϵϲ

&ƵůƚŽŶ�^Ƶƌŝ͕�:͘�;ϮϬϬϯͿ͘�dŚĞ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ��ǀŽůƵƟŽŶ͗��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ�WƌĂĐƟĐĞ͘�The Design 
:ŽƵƌŶĂů͕�ϲ;ϮͿ͕�ϯϵͲϰϴ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϮϳϱϮͬϭϰϲϬϲϵϮϬϯϳϴϵϯϱϱϰϳϭ

'ŝůŵŽƌĞ͕��͕͘�dƌƵŵƉ͕�Z͕͘�sĞůĂǌƋƵĞǌ͕�s͘ ͕��ŽƵŐŚůĂŶ͕�W͘ ͕�&ƵůƚŽŶ�^Ƶƌŝ͕�:͕͘�WƌŽŬŽƉŽī͕�/͕͘�͘�͘�͘�^ĂƉĞƌƐƚĞŝŶ͕��͘�
;ϭϵϵϵͿ͘�hƐĞƌͲ�ĞŶƚĞƌĞĚ��ĞƐŝŐŶ�ŝŶ�WƌĂĐƟĐĞ͘�WĂƉĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�hƐĞƌ��ĞŶƚĞƌĞĚ��ĞƐŝŐŶ�ŝŶ�WƌĂĐƟĐĞ�Ͳ�
WƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�WŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ͕�^ƚŽĐŬŚŽůŵ͕�^ǁĞĚĞŶ͘

'ƵŝůĨŽƌĚ͕�:͘�W͘ �;ϭϵϱϬͿ͘��ƌĞĂƟǀŝƚǇ͘��ŵĞƌŝĐĂŶ�WƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ͕�ϱ;ϵͿ͕�ϰϰϰʹϰϱϰ͘�ĚŽŝ͗ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝͲŽƌŐ͘ƐƚĂŶĨŽƌĚ͘
ŝĚŵ͘ŽĐůĐ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϯϳͬŚϬϬϲϯϰϴϳ

'ƵŝůĨŽƌĚ͕�:͘�W͘ �;ϭϵϱϳͿ͘��ƌĞĂƟǀĞ�ĂďŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌƚƐ͘�WƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ZĞǀŝĞǁ͕�ϲϰ;ϮͿ͕�ϭϭϬʹϭϭϴ͘�ĚŽŝ͗ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϯϳͬŚϬϬϰϴϮϴϬ

,ĂƌŐĂĚŽŶ͕��͕͘�Θ�^ƵƩŽŶ͕�Z͘�/͘�;ϮϬϬϬͿ͘��ƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�&ĂĐƚŽƌǇ͘�,ĂƌǀĂƌĚ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ZĞǀŝĞǁ͕�DĂǇͲ
June͘�

:ƵŶŐ͕�D͘�&͘ �;ϮϬϭϭͿ͘��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƚĞĂŵ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶ͗��īĞĐƟǀĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ�ĂƐ�
ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�

<ŽĞƐƚůĞƌ͕ ��͘�;ϭϵϲϰͿ͘�dŚĞ��Đƚ�ŽĨ��ƌĞĂƟŽŶ͗��ƌŬĂŶĂ͘

>ĂƌƐƐŽŶ͕��͕͘�dƂƌůŝŶĚ͕�W͘ ͕�<ĂƌůƐƐŽŶ͕�>͕͘�DĂďŽŐƵŶũĞ͕��͕͘�>ĞŝĨĞƌ͕ �>͕͘�>ĂƌƐƐŽŶ͕�d͘ ͕�Θ��ůĨƐƚƌƂŵ͕�� Ͳ͘K͘�;ϮϬϬϯͿ͘�
�/^dZ/�hd���d��D�/EEKs�d/KE�Ͳ���&Z�D�tKZ<�&KZ��/^dZ/�hd���WZK�h�d���s�>KWD�Ed͘�
WĂƉĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�/����Ϭϯ͕�ƚŚĞ�ϭϰƚŚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ͕�
^ƚŽĐŬŚŽůŵ͘�

>ĂǁƐŽŶ͕��͘�Z͘�;ϭϵϳϵͿ͘��ŽŐŶŝƟǀĞ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŝŶ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů��ĞƐŝŐŶ͘��ƌŐŽŶŽŵŝĐƐ͕�ϮϮ;ϭͿ͕�ϱϵͲϲϴ͘�
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϴϬͬϬϬϭϰϬϭϯϳϵϬϴϵϮϰϱϴϵ

>ĞŝĨĞƌ͕ �>͘�:͘�;ϭϵϵϴͿ͘��ĞƐŝŐŶͲdĞĂŵ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͗�DĞƚƌŝĐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�/ŵƉĂĐƚ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�/Ŷ�^͘�D͘��ƌŽǁŶ�
Θ��͘�:͘�^ĞŝĚŶĞƌ�;�ĚƐ͘Ϳ͕��ǀĂůƵĂƟŶŐ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ͗�DŽĚĞůƐ�ĂŶĚ�/ƐƐƵĞƐ�;ƉƉ͘�ϮϵϳͲϯϭϵͿ͘��ŽƌĚƌĞĐŚƚ͗�
^ƉƌŝŶŐĞƌ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͘

https://doi-org.stanford.idm.oclc.org/10.1037/h0063487
https://doi-org.stanford.idm.oclc.org/10.1037/h0063487
https://doi.org/10.1037/h0048280
https://doi.org/10.1037/h0048280


ϭϱϴϭ

ZĞĨƌĂŵŝŶŐ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ͗�tŚĞŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĚŽ�ƚĞĂŵƐ�ĨƌĂŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞĨƌĂŵĞ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ

>ĞŝĨĞƌ͕ �>͘�:͕͘�Θ�^ƚĞŝŶĞƌƚ͕�D͘�;ϮϬϭϭͿ͘��ĂŶĐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŵďŝŐƵŝƚǇ͗��ĂƵƐĂůŝƚǇ�ďĞŚĂǀŝŽƌ͕ �ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕�ĂŶĚ�
ƚƌŝƉůĞͲůŽŽƉͲůĞĂƌŶŝŶŐ͘�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘<ŶŽǁůĞĚŐĞ͘^ǇƐƚĞŵƐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ϭϬ;ϭͲϰͿ͕�ϭϱϭͲϭϳϯ͘�

>ĞŽŶĂƌĚ͕��͘��͕͘�Θ�ZĂǇƉŽƌƚ͕�:͘�;ϭϵϵϳͿ͘�^ƉĂƌŬ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�dŚƌŽƵŐŚ��ŵƉĂƚŚŝĐ��ĞƐŝŐŶ͘�,ĂƌǀĂƌĚ��ƵƐŝŶĞƐƐ�
ZĞǀŝĞǁ͕�ϳϱ;ϲͿ͕�ϭϬϮʹϭϭϯ͘�

DĐ<ŝŵ͕�Z͘�,͘�;ϭϵϱϵͿ͘��ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�tŚŽůĞ�DĂŶ͘�/Ŷ�:͘��͘��ƌŶŽůĚ�;�Ě͘Ϳ͕��ƌĞĂƟǀĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƐĞŵŝŶĂƌ͕ �
ϭϵϱϵ͘�^ƚĂŶĨŽƌĚ͕���͗�^ƚĂŶĨŽƌĚ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘

DĐ<ŝŵ͕�Z͘�,͘�;ϭϵϳϮͿ͘��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŝŶ�sŝƐƵĂů�dŚŝŶŬŝŶŐ͘�tĂĚƐǁŽƌƚŚ�WƵďůŝƐŚŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ�/ŶĐ͘

DĐ<ŝŵ͕�Z͘�,͘�;ϭϵϴϬͿ͘��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŝŶ�sŝƐƵĂů�dŚŝŶŬŝŶŐ͗��ƌŽŽŬƐͬ�ŽůĞ�WƵďůŝƐŚŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ͘
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ϭϱϴϰ

SOSA

ŝŵƉƌŽŵƉƚƵ�ĂĐƟǀŝƚǇ͕ �ŝŶ�Ă�ŵŽƌĞ�ƌŝŐŽƌŽƵƐ�ƐĞŶƐĞ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�Ă�ǁĞůůͲƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�
ĨŽƌ�͞ŝĚĞĂ�ĮŶĚŝŶŐ͟�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϯϬƐ�;KƐďŽƌŶ͕�ϭϵϲϯͿ͘�KƐďŽƌŶ�ĚƌĞǁ�ŽŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŝŶ�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ƚŽ�ĨŽƌŵƵůĂƚĞ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƚŽ�ƉůĂŶ͕�ƉƌĞƉĂƌĞ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶĚƵĐƚ�
͞ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͘͟ ���ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�Ă�͞ƚƌŝƉůĞ�
ĂƩĂĐŬ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůͲŐƌŽƵƉͲŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŝĚĞĂƟŽŶ͟�;Ɖ͘�ϭϵϭͿ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ�ďŽƚŚ�ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ŝĚĞĂƟŽŶ�͞ĐĂŶ�ďĞ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ͟�;Ɖ͘�ϭϵϭͿ͘��Ǉ�ƚŚĞ�ϭϵϱϬƐ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ŚĂĚ�ďĞĐŽŵĞ�͞ƚŽŽ�
ƉŽƉƵůĂƌ�ƚŽŽ�ĨĂƐƚ͟�;Ɖ͘�ϭϱϮͿ͕�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ŝƚ�ďĞŝŶŐ�ŵŝƐƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ŽŌĞŶ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŝŶŇĂƚĞĚ�
ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�;KƐďŽƌŶ͕�ϭϵϲϯͿ͘��ƌŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĐŽŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�͞ŐƌŽƵƉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ǁŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ŝŶŚŝďŝƚƐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͟�;dĂǇůŽƌ͕ ��ĞƌƌǇ�
Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϱϴ͕�Ɖ͘�ϮϯͿ�ŐĂŝŶĞĚ�ƚƌĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�ĚĞƌŝǀĂƟǀĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽǀĞƌ�Ɛŝǆ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ŐŝǀŝŶŐ�
ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�Ă�ďĂĚ�ŶĂŵĞ�;DĐ�ĂīƌĞǇ͕ �ϮϬϭϰͿ. 

dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ƐƚĂƌƚƐ�ďǇ�ƌĞǀŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĨŽƌŵƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŽ�
ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞŵƉŝƌŝĐĂůůǇ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ŝŶ�ǀĂůŝĚ�ǁĂǇƐ͘�/ƚ�ƚŚĞŶ�ĚĞůǀĞƐ�ŝŶƚŽ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚƌĞĞ�ŐŽĂůƐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͗�ĮƌƐƚ͕�ŝƚ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ĚĞŵǇƐƟĨǇ�ŝƚ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚ�ŝƚ�ŵŽƌĞ�ƌŝŐŽƌŽƵƐůǇ�ĂƐ�Ă�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�
ŝĚĞĂƟŽŶ�ŵĞƚŚŽĚ͘�/ƚ�ĚŽĞƐ�ƚŚŝƐ�ďǇ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�Ă�ĐƌŝƟĐĂů�ƌĞǀŝĞǁ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͘�^ĞĐŽŶĚ͕�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ƚŚĂƚ�
ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ŽƉĞŶ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂƉƚůǇ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ͘�dŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ŐŽĂůƐ�ĂĚĚƌĞƐƐ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŽĨ�whether�ŐƌŽƵƉ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ǁŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŽĨ�how to�ĚŽ͕�ƐƚƵĚǇ͕ �ĂŶĚ�
ƚĞĂĐŚ�ŝƚ͘�/Ŷ�ŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ŝĚĞĂƟŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ĐĂŶ�ĞŶĂďůĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ƚŽ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĐĂƉĂĐŝƟĞƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŽƵƌ�ƚŚŝƌĚ�ŐŽĂů�ŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ŝĨͬŽŶĐĞ�
ƉĞŽƉůĞ�ĐĂŶ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĂŝĚĞĚ�ďǇ�Ă�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ƚŚĞŶ�why, when͕�
ĂŶĚ�what for�ĐŽƵůĚ�ƚŚŝƐ�ŵĂƐƐŝǀĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉŽǁĞƌ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚǁĞŶƚǇͲĮƌƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ĂƐ�ǁĞ�
ĨĂĐĞ�ĂŶ�ĞǆŝƐƚĞŶƟĂů�ƚŚƌĞĂƚ�ĨƵĞůůĞĚ�ďǇ�Ă�ƉůĂŶĞƚĂƌǇ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĞŶĐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�
ĨĂƐĐŝƐƚ�ĂŶĚ�ƉĂƚƌŝĂƌĐŚĂů�ĂŐĞŶĚĂƐ͘�

2. The origins of an octogenarian 
͞/ĚĞĂͲƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͟�ŽƌŝŐŝŶĂƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ƚŽ�͞ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͟�
;ŵĞĞƟŶŐƐͿ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ϭϵϯϴ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŶĂŵĞĚ�ƚŚĞŵ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ǀĂůƵĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�͞ƚŚĞ�ďƌĂŝŶ�ƚŽ�storm 
Ă�ƉƌŽďůĞŵ͟�;KƐďŽƌŶ͕�ϭϵϲϯ͕�Ɖ͘�ϭϱϭͿ͘�dŚŝƐ�ŽĐƚŽŐĞŶĂƌŝĂŶ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ŚĂƐ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚƐ�
ŝŶ�ĂŶĐŝĞŶƚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƟǀĞůǇ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ŝĚĞĂƐ�ƚŽ�ƚĂĐŬůĞ�
ĚŝĸĐƵůƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�Prai-Barshana�ŝƐ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐĞŶƚƵƌŝĞƐͲŽůĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ�/ŶĚŝĂ�ƚŚĂƚ�
ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞƐ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�;Ɖ͘�ϭϱϭͿ͘�͞�ƌĂŝŶƐƚŽƌŵ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͟�ǁĞƌĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ƚŽ�ĨŽƌŵƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�͞ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ǁĂǇƐ͟�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�
Ă�͞ǁŽƌŬŝŶŐ�ŵŽŽĚ͟�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�͞ŝĚĞĂ�ĮŶĚŝŶŐ�ĞīŽƌƚƐ͟�;Ɖ͘�ϭϭϴͿ͘�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂŶĚ�
ƌƵůĞƐ�ĨŽƌ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ǁĞƌĞ�ƉŽƐƚƵůĂƚĞĚ�;KƐďŽƌŶ͕�ϭϵϲϯͿ͗�

• EŽǀĞůƚǇ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�͞ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉĂƌƟĂů�ƐĐƌƵƟŶǇ͟�ďĞĐĂƵƐĞ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ�
ƚĞŶĚ�ƚŽ�ďĞ�͞ǁŽƌƚŚůĞƐƐ�Žƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĞůŝĐŝƚ�ƚŚĞŝƌ�ǀĂůƵĞ͟�
;Ɖ͘�ϭϯϬͿ͘��ůů�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ�ŶĞĞĚ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŽ�ďĞ�͞ƐĐĞƉƟĐĂůůǇ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶĞĚ͙�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƚŚŽƵƐĂŶĚƚŚ�ŝĚĞĂ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͟�;Ɖ͘�ϭϯϬͿ͘

• �ƌĂŝŶƐƚŽƌŵ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�storm Ă�ƉƌŽďůĞŵ͕�ŝ͘Ğ͕͘�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�͞Ă�ĐŚĞĐŬůŝƐƚ�
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ŽĨ�ŝĚĞĂƐ͟�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�͞ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ůĞĂĚƐ͟�ƚŽ�ďĞ�͞subsequently�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ĂŶĚ�further 
processed͟�;Ɖ͘�ϭϱϮͿ͘�

• 'ƌŽƵƉ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ŝƐ�͞ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ĨƌƵŝƚůĞƐƐ͟�ƵŶůĞƐƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�
͞ĨĂŝƚŚĨƵůůǇ�ĨŽůůŽǁ͟�ƚŚĞƐĞ�ƌƵůĞƐ͗�ƌƵůĞ�ŽƵƚ�ĐƌŝƟĐŝƐŵ͖�ǁĞůĐŽŵĞ�͞ĨƌĞĞͲǁŚĞĞůŝŶŐ͟�;ǁŝůĚ�
ŝĚĞĂƐͿ͖�ƉƵƌƐƵĞ�ƋƵĂŶƟƚǇ͖�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ĐŽŵďŝŶĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŝĚĞĂƐ�;Ɖ͘�ϭϱϱͿ͘�dŚĞƐĞ�ŚĂǀĞ�
ďĞĐŽŵĞ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�͞ĨŽƵƌ�ƌƵůĞƐ�ŽĨ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ͟�;Ɖ͘�ϭϱϱͿ͘�

• �ƐƐŽĐŝĂƟǀĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŝƐ�ƐŝŶŐůĞĚ�ŽƵƚ�ĂƐ�Ă�ŬĞǇ�ŐƌŽƵƉ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ƚŽ�ƚƌŝŐŐĞƌ�Ă�͞ĐŚĂŝŶ�
ƌĞĂĐƟŽŶ͘͟ �dŚĞ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝĚĞĂƐ͕�Žƌ�͞hitch-hikes͕͟ �ĐĂŶ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ƵƉ�ƚŽ�ŽŶĞͲƚŚŝƌĚ�ŽĨ�
Ăůů�ŝĚĞĂƐ�;Ɖ͘�ϭϱϰͿ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�͞ƌĞͲƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ŝĚĞĂƐ�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ͟�ĐĂŶ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�͞ŵĞĚŝŽĐƌĞ�ŝĚĞĂƐ�ŝŶƚŽ�ƐƚĞƌůŝŶŐ�ŝĚĞĂƐ͟�;Ɖ͘�ϭϱϴͿ͘�

&ŽƵƌ�ŬĞǇ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�;KƐďŽƌŶ͕�ϭϵϲϯͿ͗�

• /ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ĨŽƌŵƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ƚŽ�ďĞ�stormed in a session. 
dŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂŶĚ�ŶĂƌƌŽǁĞĚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�͞Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƚĂƌŐĞƚ͟�;Ɖ͘�
ϭϱϴͿ͘���ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�͞ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƐŽůĞůǇ�ƚŽ�ďƌĞĂŬŝŶŐ�ĚŽǁŶ�Ă�
ďƌŽĂĚ�ƉƌŽďůĞŵ͟�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ŵŽƌĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�;Ɖ͘�ϭϳϯͿ͘�

• WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�Ă�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŵĞŵŽ�͞Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚǁŽ�ĚĂǇƐ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ͟�;Ɖ͘�ϭϳϱͿ͘�dŚŝƐ�ŵĞŵŽ�ŽĨ�͞ŶŽƚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ƉĂŐĞ�ŝŶ�ůĞŶŐƚŚ͟�ƐĞƌǀĞƐ�ƚŽ�
ŽƌŝĞŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ůĞƚ�ƚŚĞŵ�͞ƐůĞĞƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ƚŚƵƐ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ŝŶĐƵďĂƟŽŶ�
ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐƐ�ŽĨ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͟�;Ɖ͘�ϭϳϰͿ͘�

• dŚĞ�ƉĂŶĞů�ůĞĂĚĞƌ�;ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌͿ�ĚĞǀĞůŽƉƐ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ͘�/Ĩ�ĂŶĚ�
ǁŚĞŶ�Ă�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƐůŽǁƐ�ĚŽǁŶ�Žƌ�ŐĞƚƐ�Žī�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�͞ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĐĂŶ�ƉƌŝŵĞ�ƚŚĞ�ũŽŝŶƚ�
ŇŽǁ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�ďǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ͟�;Ɖ͘�ϭϳϱͿ͘�

• >ĞĂĚĞƌƐ�ƵƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ůĞĂĚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ĚƵƌŝŶŐ�
Ă�ƐĞƐƐŝŽŶ�͞ďǇ�ǁĂǇ�ŽĨ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶƐ�Žƌ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͟�;Ɖ͘�ϭϳϮͿ͘�dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�
͞ŝĚĞĂͲƐƉƵƌƌŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͟�ƚŽ�ŵŽǀĞ�Ă�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĨŽƌǁĂƌĚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�͞WƵƚ�ƚŽ�KƚŚĞƌ�hƐĞƐ͍�
�ĚĂƉƚ͍�DĂŐŶŝĨǇ͍�ZĞǀĞƌƐĞ͍��ŽŵďŝŶĞ͍͟�;Ɖ͘�ϭϳϱͿ͘�

&ŝǀĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�;KƐďŽƌŶ͕�ϭϵϲϯͿ͗�

• WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŽŶůǇ�ŽīĞƌ�͞ŽŶĞ�ŝĚĞĂ�Ăƚ�Ă�ƟŵĞ͟�;Ɖ͘�ϭϳϲͿ͘�dŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�͞ŵĂŬĞ�ŶŽƚĞƐ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�ƚŚĞǇ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚƵƌŶ�ĐŽŵĞƐ͟�;Ɖ͘�
ϭϳϳͿ͘�

• dƵƌŶͲƚĂŬŝŶŐ�ŝƐ�ĞǆƉƌĞƐƐůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�͞ŚŝƚĐŚͲŚŝŬĞƐ͟�ďǇ�
ŝĚĞĂ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ƚŚƵƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ŝĚĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�͞ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƐƉĂƌŬĞĚ�ďǇ�Ă�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�
ŝĚĞĂ͟�;Ɖ͘�ϭϳϲͿ͘�

• dŚĞ�ůĞĂĚĞƌ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐĞŶƟǀŝƐĞƐ�ƚŚĞ�͞ƐƉŝƌŝƚ�ŽĨ�Ă�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵ�ƐĞƐƐŝŽŶ͟�;Ɖ͘�ϭϱϳͿ�
ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ďŽƚŚ�ƐĞůĨ�ĂŶĚ�͞ŵƵƚƵĂů�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ͟�ĂƌĞ�ĐƌƵĐŝĂů�;Ɖ͘�ϭϱϳͿ͘

• ��ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ�ĐĂƉƚƵƌĞƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ŝĚĞĂƐ�ŝŶ�ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�͞ƌĞƉŽƌƚŽƌŝĂůůǇ�ͲŶŽƚ�ǁŽƌĚ�ĨŽƌ�
ǁŽƌĚ͟�ͲďƌĂŝŶƐƚŽƌŵƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂƵĚŝŽ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�;Ɖ͘�ϭϳϳͿ͘�

• /Ŷ�ĐůŽƐŝŶŐ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ƚŚĂŶŬĞĚ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�͞ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ŵŝŶĚƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĚĂǇ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĂŌĞƌƚŚŽƵŐŚƚƐ͟�;Ɖ͘�ϭϳϴͿ͘�
��ůŝƐƚ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ŝĚĞĂƐ�ŝƐ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƐŬŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƌĞƉůǇ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ�



ϭϱϴϲ

SOSA

ĨŽƌŵĞĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�;Ɖ͘�ϭϳϵͿ͘��

dŽ�ĐŽŶĐůƵĚĞ�ƚŚŝƐ�ƌĞĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐŽƵƌĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�;KƐďŽƌŶ͕�
ϭϵϲϯͿ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŬĞǇ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚĞĚ͗

• The purpose�ŽĨ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ŝƐ�ŵĂŶŝĨŽůĚ͗�ďĞƐŝĚĞƐ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�Ă�ĐŚĞĐŬͲůŝƐƚ�ŽĨ�ĞĂƌůǇ�
ŝĚĞĂƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�͞ƚŽŽůƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ŵŽƌĂůĞ͕͟ �ƚŚĞǇ�ĂůůŽǁ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ƚŽ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�͞ǁŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕͟ �ƚŚĞǇ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�͞ŐĂŝŶ�Ă�ďĞƩĞƌ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͕͟ �ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ�;Ɖ͘�ϭϴϵͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�
ĐĂŶ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�;Ɖ͘�ϭϵϮͿ͘�

• �ƌƵĐŝĂůůǇ͕ �ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�KƐďŽƌŶ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�͞ŐƌŽƵƉ�
ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƐŽůĞůǇ�ĂƐ�Ă�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŝĚĞĂƟŽŶ͟�;ƉƉ͘�
ϭϰϭ͕�ϭϰϯ͕�ϭϵϭͿ͘�

• tŚĞŶ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ͕�ŐƌŽƵƉ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�͞ĐĂŶ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĨĂƌ�ŵŽƌĞ�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂƐ�
ƚŚĂŶ�Ă�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ͲĂŶĚ�ŝŶ�ůĞƐƐ�ƟŵĞ͟�;Ɖ͘�ϭϱϮͿ͘�

• �ƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
͞ƉůĂŶŬƐ�ĨŽƌ�ƉůĂŶƐ͕͟ �͞ĐŚĞĐŬͲůŝƐƚƐ�ƚŽ�ƐƟŵƵůĂƚĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕͟ �ĂŶĚ�͞ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ͟�;Ɖ͘�ϭϵϮͿ͘�

• dŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ŝĚĞĂƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵ�ĂƐ�ŝŶŝƟĂů�ůĞĂĚƐ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͕�͞ƚŚĞ�
ƐƵƌĞƐƚ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƵƚ�ŽƵƌ�ŝĚĞĂƐ�ƚŽ�ƚĞƐƚ͘��ŶĚ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ŽĨ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƵƉ�
ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ŝƐ�Ă�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŝŶ�ŝƚƐĞůĨ͟�;Ɖ͘�ϭϭϴͿ͘�

&ƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚĞƉƐ�ĂŶĚ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞ͕�ůĞĂĚ͕�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ŝĚĞĂƟŽŶ�
ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ĐƌŝƟĐĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�
;ĨĂĐŝůŝƚĂƟŽŶͿ�ŽĨ�Ă�ƐĞƐƐŝŽŶ͘�&ƌŽŵ�ŝƚƐ�ŽƌŝŐŝŶƐ͕�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚ�ŚĂĚ�Ă�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƌŝǀĞĚ�
ĨƌŽŵ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�

�Ɛ�ŝƚ�ďĞĐĂŵĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ŝŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĮĞůĚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϵϱϬƐ͕�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�
ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ĞŵƉŝƌŝĐĂůůǇ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐůĂŝŵƐ�ŽĨ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ͘�ZĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŽĨ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ͕�ĞĂƌůǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ĚĞĐŽŵƉŽƐĞĚ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƟǀĞůǇ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŝŶ�ŝƐŽůĂƟŽŶ�;dĂǇůŽƌ͕ ��ĞƌƌǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϱϴ͖�DĞĂĚŽǁ͕�WĂƌŶĞƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�
ϭϵϱϵ͖�WĂƌŶĞƐ�ĂŶĚ�DĞĂĚŽǁ͕�ϭϵϱϵ͖��ŽŚĞŶ͕�tŚŝƚŵǇƌĞ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϲϬ͖�WĂƌŶĞƐ͕�ϭϵϲϭ͖�tĞŝƐƐŬŽƉĨͲ
:ŽĞůƐŽŶ�ĂŶĚ��ůŝƐĞŽ͕�ϭϵϲϭ͖�'ƵƌŵĂŶ�:ƌ͕ �ϭϵϲϮ͖��ƵŶŶĞƩĞ͕��ĂŵƉďĞůů�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϲϯͿ. Most of these 
ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƋƵĂƐŝͲĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƌĂŶĚŽŵůǇ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵĞƌƐ�ƚŽ�
ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ŝĚĞĂƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�Ă�ďƌŝĞĨ͕ �ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĞŵ�Ă�ƟŵĞ�ůŝŵŝƚ�ŽĨ�ĮǀĞ�ƚŽ�ĮŌĞĞŶ�ŵŝŶƵƚĞƐ͕�
ĂŶĚ�ŐĂǀĞ�ƚŚĞŵ�Ă�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ŝĚĞĂƐ�ƚŚĞǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ǁĞƌĞ�ĐŽƵŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ũƵĚŐĞĚ�ďǇ�Ă�
ƉĂŶĞů�ĨŽƌ�ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚǇ͕ �ƵŶŝƋƵĞŶĞƐƐ͕�ĂƉƉĞĂů͕�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ͕ �ĂŶĚͬŽƌ�ǀĂůƵĞ͘�

dŚĞƐĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞīŽƌƚƐ�ŵŝƐĐŽŶƐƚƌƵĞĚ�Ă�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵ�ĂƐ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƟǀĞůǇ�
ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƚŽ�ƐƚŽƌŵ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ͘�^ƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕ �ƚŚĞǇ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ďƌŝĞĨ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĐƌŝƟĐĂů�ĨŽƌ�ƉƌŝŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�
ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘�dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ�ŽĨ�
ĨĂĐŝůŝƚĂƟŽŶ�Žƌ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ƐŝŵƉůǇ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ŝĚĞĂƚĞ�ĂŶĚ�ůĞŌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�
ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�>ĂƐƚůǇ͕ �ƚŚĞ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ƚĂƐŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂƌĞ�ĨƵŶ�ďƵƚ�ŝŶĐŽŶƐĞƋƵĞŶƟĂů�ƚŽǇ�
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ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŽŽ�ŐĞŶĞƌĂů�ĂŶĚ�ŽƉĞŶͲĞŶĚĞĚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�Tourist�ĂŶĚ�Teacher�ƉƌŽďůĞŵƐ�
;dĂǇůŽƌ͕ ��ĞƌƌǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϱϴͿ͕�ŝŵƉůĂƵƐŝďůĞ�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�Thumbs�ĂŶĚ�People 
ƉƌŽďůĞŵƐ�;dĂǇůŽƌ͕ ��ĞƌƌǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϱϴͿ͕�Žƌ�ĂŝŵůĞƐƐ�ĚŝǀĞƌŐĞŶƚ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ƚĂƐŬƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�Hanger 
ĂŶĚ�Broom�ƉƌŽďůĞŵƐ�;dĂǇůŽƌ͕ ��ĞƌƌǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϱϴͿ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨŽƵƌ�ĚĞĐĂĚĞƐ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�
ƉŽŝŶƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ŚĂƐ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�
ƚŽ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŝƚ�;:ĂďůŝŶ�ĂŶĚ�^ĞŝďŽůĚ͕�ϭϵϳϴ͖�<ĂůĂƌŐŝƌŽƐ͕�ϮϬϭϰͿ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�
ĞŶĚĞĚ�ƵƉ�ƚĞƐƟŶŐ�͞ƋƵĂƐŝͲďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͟�;:ĂďůŝŶ�ĂŶĚ�^ĞŝďŽůĚ͕�ϭϵϳϴ͕�Ɖ͘�ϯϱϬͿ͘�
�ĞƐŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƋƵĞƐƟŽŶĂďůĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƟĐ͘

3. The origin of the “nominal group” straw man
dŚĞ�ĞĂƌůǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ǁĞƌĞ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŐŽĂůƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗�Ă�
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ǀƐ͘�ŐƌŽƵƉ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĂƐ�ŝĚĞĂ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ�ŝĚĞĂ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚǇ�;dĂǇůŽƌ͕ ��ĞƌƌǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϱϴͿ͖�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�
ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ǀƐ͘�͞ŶŽŶͲďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ͟�ŝĚĞĂƟŽŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�;DĞĂĚŽǁ͕�WĂƌŶĞƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϱϵ͖�
WĂƌŶĞƐ�ĂŶĚ�DĞĂĚŽǁ͕�ϭϵϱϵͿϬϬϮϮͲϬϲϲϯ;WƌŝŶƚ͖�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ŐƌŽƵƉ�ĐŽŚĞƐŝǀĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�
ƚĂƐŬ�;�ŽŚĞŶ͕�tŚŝƚŵǇƌĞ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϲϬͿ͖�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞ƌƵůĞ�ŽƵƚ�ĐƌŝƟĐŝƐŵ͟�ƌƵůĞ�;tĞŝƐƐŬŽƉĨͲ
:ŽĞůƐŽŶ�ĂŶĚ��ůŝƐĞŽ͕�ϭϵϲϭͿ͖�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ůŝŵŝƚƐ�;WĂƌŶĞƐ͕�ϭϵϲϭͿ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�
ŚŽŵŽŐĞŶĞŽƵƐ�ǀƐ͘�ŚĞƚĞƌŽŐĞŶĞŽƵƐ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ƐĞůĨ͕ �ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚĂƐŬ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�;'ƵƌŵĂŶ�
:ƌ͕ �ϭϵϲϮͿ͘�

KĨ�ƚŚĞƐĞ͕�;dĂǇůŽƌ͕ ��ĞƌƌǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϱϴͿ�ďĞĐĂŵĞ�ďǇ�ĨĂƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŚŝŐŚůǇ�ĐŝƚĞĚ͘�dŚĂƚ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶŝƟĂůůǇ�
ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŚĂƚ�͞ŽŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ƚŽƚĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ƚǁĞůǀĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁĂƐ�considerably larger�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ŶƵŵďĞƌ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨŽƌƚǇͲ
ĞŝŐŚƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞŝŶŐ�ŚŝŐŚůǇ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ͘͘͘��ŽŶ�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�group 
performance is clearly superior to individual performance͟�;Ɖ͘�ϯϰͿ͘�dĂǇůŽƌ͕ �ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ĚĞĐŝĚĞĚ�
ƚŽ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�͞ŶŽŵŝŶĂů�ŐƌŽƵƉƐ͟�ĨƌŽŵ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ�
;dĂǇůŽƌ�ĂŶĚ�DĐEĞŵĂƌ͕ �ϭϵϱϱͿ͘�EŽŵŝŶĂů�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌŵĞĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�
ďǇ�ĂĚĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ŐƌŽƵƉƐ͘�
dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ƚŚĞŶ�ƐĐŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ŶŽŵŝŶĂů�ŐƌŽƵƉƐ�͞by assuming that if any one 
ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƐŽůǀĞĚ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƉƌŽďůĞŵ͕�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƐŽůǀĞĚ�ŝƚ͟�;dĂǇůŽƌ�ĂŶĚ�DĐEĞŵĂƌ͕ �ϭϵϱϱ͕�
Ɖ͘�ϰϳϲͿ͘�tŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƐĞƚƵƉ�ƚŽ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ŶŽŵŝŶĂů�ǀƐ͘�ƌĞĂů�ŐƌŽƵƉƐ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĨŽƵŶĚ�
ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ďĞ�͞ŵĂƌŬĞĚůǇ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽŵŝŶĂů�ŐƌŽƵƉƐ�
ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ͟�;Ɖ͘�ϰϯͿ͘�dŚŝƐ�ĮŶĚŝŶŐ�ǁĂƐ�ƌĞƉůŝĐĂƚĞĚ�Ă�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ůĂƚĞƌ�
;�ƵŶŶĞƩĞ͕��ĂŵƉďĞůů�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϲϯͿ͕�ĂŶĚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞŶ�ŶŽŵŝŶĂů�ŐƌŽƵƉƐ�ƐƉƌĞĂĚ�ůŝŬĞ�ĮƌĞ�ŝŶ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�;>ĞǁŝƐ͕�^ĂĚŽƐŬǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϳϱ͖��ŝĞŚů�ĂŶĚ�^ƚƌŽĞďĞ͕�ϭϵϴϳ͖�EŝũƐƚĂĚ�ĂŶĚ�^ƚƌŽĞďĞ͕�ϮϬϬϲͿ͘�

,ĞƌĞ�ǁĞ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ǀĂůŝĚŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�͞ŶŽŵŝŶĂů�ŐƌŽƵƉƐ͟�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŝĚĞĂƟŽŶ͘�&ŝƌƐƚ͕�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ŐƌŽƵƉƐ�ǀƐ͘�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�
ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚƐ�KƐďŽƌŶ Ɛ͛�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�͞Ă�ƚƌŝƉůĞ�ĂƩĂĐŬ͟�ƵƐŝŶŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůͲŐƌŽƵƉͲŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ͘�^ĞĐŽŶĚ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶůǇ�ŽŶ�ŇƵĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�
ǁƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƐŬĞƚĐŚǇ�ŝĚĞĂƐ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ƚŽ�͞Ă�ŵĂĐŚŝŶĞ�ƚŚĞŽƌǇ�ǀŝĞǁ͟�;^ƵƩŽŶ�ĂŶĚ�
,ĂƌŐĂĚŽŶ͕�ϭϵϵϲ͕�Ɖ͘�ϲϴϴͿ͘�dŚŝƌĚ͕�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ�ƌĞĂů�ǀƐ͘�ŶŽŵŝŶĂů�ŐƌŽƵƉƐ�ƌŝƐĞƐ�
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ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĐĂů�ƉƌĞĚŝĐĂŵĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƟŵĞ�ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ĂƐ�ŶŽƚĞĚ�ďǇ�;'ƵƌŵĂŶ�:ƌ͕ �ϭϵϲϮͿ͕�ƐŝŶĐĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ƐŝǌĞ�N�ŚĂǀĞ�1/N�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝĚĞĂƐ�
ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ŝƐŽůĂƟŽŶ͘�tŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�ĂƌƟĨĂĐƚ�͞ŶŽŵŝŶĂů�ŐƌŽƵƉƐ͟�ŝƐ�ũƵƐƟĮĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͕�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚƐ�ŝŐŶŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ŶƵŵďĞƌ�
ŽĨ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘�EĂŵĞůǇ͕ �ƚŚĞ�ŝĚĞĂƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƐŽͲĐĂůůĞĚ�ŶŽŵŝŶĂů�
ŐƌŽƵƉƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�N x t�ǁŚĞƌĞ�N�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵĞƌƐ�ĂŶĚ�t�ŝƐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƟŵĞ�ůŝŵŝƚ͕�
ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƌĞĂů�ŐƌŽƵƉƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ŽŶůǇ�t�ƟŵĞ͘�^ƵĐŚ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĂƌĂůůĞů�ĂŶĚ�ƐĞƌŝĂů�ŝĚĞĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůůǇ�ǁĞĂŬ͘�

&ŽƵƌƚŚ͕�KƐďŽƌŶ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝĚĞĂ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŝŶ�ŐƌŽƵƉƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
is adequately facilitated͘�dŚĞ�ƌĂƟŽŶĂůĞ�ďǇ�dĂǇůŽƌ�ĨŽƌ�ƐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ůŝŵŝƚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĐƌŝƟĐĂů�
ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ŶŽƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�;Žƌ�ĂŶǇͿ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŽŶ͗�͞dŚĞ�ƟŵĞ�ůŝŵŝƚ�ŽĨ�ƚǁĞůǀĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�
ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƉƌŽďůĞŵ�ǁĂƐ�ĐŚŽƐĞŶ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ƉƌĞƚĞƐƟŶŐ͕�ĂƐ�ŽŶĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�
ƉĞƌŵŝƚ�ŐƌŽƵƉ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�Ăůů�ŝĚĞĂƐ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƉĞƌŝŽĚ�ĂŶĚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ŶŽƚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�ƐŝůĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐƵďũĞĐƚƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�ĂƉƉƌĞĐŝĂďůĞ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�ƐŝůĞŶĐĞ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ŶĞĂƌ�
ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁĞůǀĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘͟ �;dĂǇůŽƌ͕ ��ĞƌƌǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϱϴ͕�Ɖ͘�ϰϲͿ͘�WƌĞĐŝƐĞůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝĚĞĂƟŽŶ�
ƐůŽǁƐ�ĚŽǁŶ͕�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�͞ƉƌŝŵĞ�ƚŚĞ�ũŽŝŶƚ�ŇŽǁ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�ďǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�
ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ͟�ĂŶĚ�ďǇ�ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�͞ŝĚĞĂͲƐƉƵƌƌŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͟�;KƐďŽƌŶ͕�ϭϵϲϯ͕�Ɖ͘�ϭϳϱͿ͘�

&Žƌ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ͕�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�ŶŽŶͲĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ƵƐŝŶŐ�͞ŶŽŵŝŶĂů�ŐƌŽƵƉƐ͟�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�
Ă�ůŽŐŝĐĂů�ĨĂůůĂĐǇ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ�ŝůůƵƐŽƌǇ�ƌĞĨƵƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŐƌŽƵƉ�ŝĚĞĂƟŽŶ͘�dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ƐŚŽǁ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�
ĐƌĞĂƟǀĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŽŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ďǇ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ŝĚĞĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ǀĂůŝĚŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞǀŝĂƚĞ�
ŝŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁĂǇƐ�ĨƌŽŵ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƋƵĞƐƟŽŶĞĚ͕�ĂŶĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽ�
ŶŽƚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĚƵĞ�ĚŝůŝŐĞŶĐĞ�ŝŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�KƐďŽƌŶ Ɛ͛�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�͞Ă�ĨƵƟůĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͟�
;<ĂůĂƌŐŝƌŽƐ͕�ϮϬϭϰ͕�Ɖ͘�ϭϱͿ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞŶĚ͕�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ǁŚŽ�ĚŝƐĐƌĞĚŝƚ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ďĂƐĞƐ�
ƐŚŽǁ�Ă�͞ůĂĐŬ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ĐƌŝƟĐĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕�΀ĂŶĚ�Ă΁�
ƉĂƌŽĐŚŝĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŐĞŶĚĂ͟�;<ĂůĂƌŐŝƌŽƐ͕�ϮϬϭϰ͕�Ɖ͘�ϭϱͿ.

�ůƚŚŽƵŐŚ�ŵĂŶǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƚƌƵƐƚĞĚ͕�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨŽƵƌ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ŚĂǀĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶĮƌŵƐ�ǁŚǇ�ŝƚ�ŝƐ�ǁŝĚĞůǇ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�;^ƵƩŽŶ�ĂŶĚ�,ĂƌŐĂĚŽŶ͕�
ϭϵϵϲ͖�^ŚŝŚ͕�ϮϬϭϭ͖�^ŚƌŽǇĞƌ͕ �>ŽǀŝŶƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴͿ.  

3.1 A health check-up of an octogenarian 
^ĞǀĞƌĂů�ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨŽƵƌ�
ĚĞĐĂĚĞƐ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�;ďƵƚ�ŶŽƚ�Ăůů͕�ŶŽƚ�ǇĞƚͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�͞ŝĚĞĂͲĮŶĚŝŶŐ͟�
ŵĞƚŚŽĚ͘�EĂŵĞůǇ͗�

• �ƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ǀŝĞǁĞĚ�ĂƐ�Ă�ŚƵŵĂŶ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�;�ƌĞŶĚƚ͕�ϮϬϭϯͿ�ǁŚŝĐŚ�ĞĐŚŽĞƐ�
ŝƚƐ�ĨƌĂŵŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ƵŶŝǀĞƌƐĂůůǇ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ŝŵĂŐŝŶĂƟǀĞ�ĨĂĐƵůƚǇ͗�͞ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƌ�
ƐƉƵƌƌĞĚ�ŵĂŶǇ͕ �ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ƵƉ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂƐ�ŚĞůƉƐ�ƉƌŽǀĞ�ƚŚĂƚ�
ŶĞĂƌůǇ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ�ĂƌĞ�ŐŝŌĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƚĂůĞŶƚ͖�ĂŶĚ�ŝƚ�ŚĞůƉƐ�ƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ƚŚĂƚ�
ĞīŽƌƚ�ƉůĂǇƐ�ŝŶ�ĂĐƟǀĂƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚĂůĞŶƚ͘͟ �;KƐďŽƌŶ͕�ϭϵϲϯ͕�Ɖ͘�ϭϲͿ. 

• �ǀŝĚĞŶĐĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ŝĚĞĂ�ŇƵĞŶĐǇ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚĞƌ�ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�
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ŶŽǀĞůƚǇ�;�ĚĄŶĞǌ͕�ϮϬϬϱͿ͘�dŚŝƐ�͞ƋƵĂŶƟƚǇ�ďƌĞĞĚƐ�ƋƵĂůŝƚǇ͟�ĚŝĐƚƵŵ�ŝƐ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ŝŶ�
ƉƌŽďĂďŝůŝƐƟĐ�ƚĞƌŵƐ͗�͞ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ŝĚĞĂƐ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ƵƉ͕�ƚŚĞ�more likely you are to 
ĂƌƌŝǀĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�best leads�ƚŽ�ƐŽůƵƟŽŶ͟�;KƐďŽƌŶ͕�ϭϵϲϯ͕�Ɖ͘�ϭϮϰͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �
ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĂů�ƌŽůĞ�ŽĨ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŝŶ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ŬĞǇ�ĐŽŵďŝŶĂƚŽƌŝĂů�
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ͘�/Ŷ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ͕�ĞǀĞƌǇ�ŶĞǁ�ĞŶƚƌǇ�ĐĂƵƐĞƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�
ŶĞǁ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ͕�ŵĞĂŶŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂƚŚƐ�ĨŽƌ�ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽĚŝĨǇŝŶŐ�͞ůĞĂĚƐ�ƚŽ�
ƐŽůƵƟŽŶ͘͟ �

• dŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨƵƐĞůǇ�
ƐƚƵĚŝĞĚ�;DĞĚŶŝĐŬ͕�ϭϵϲϮ͖�'ŽůĚĞŶďĞƌŐ�ĂŶĚ�tŝůĞǇ͕ �ϮϬϭϵͿ͕�ŐŝǀŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĨŽƵƌƚŚ�ƌƵůĞ�ŽĨ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�͞ŵŽƐƚ�ŝĚĞĂƐ�ĂƌĞ�ďǇ�ǁĂǇ�
ŽĨ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ͟�;KƐďŽƌŶ͕�ϭϵϲϯ͕�Ɖ͘�ϮϴϮͿ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕ �ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƚĂƐŬ�
ĨŽƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�͞ZĞŵŽƚĞ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ�dĞƐƚ�;Z�dͿ͟�ĞŵƉůŽǇƐ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂŶƐǁĞƌ3͕�ŝŐŶŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶͲĞŶĚĞĚŶĞƐƐ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͘�

• ,ŝĞƌĂƌĐŚǇ�ŽĨ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚĂů�ƚŽ�ŝĚĞĂ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�
;<ĞƵŵ�ĂŶĚ�^ĞĞ͕�ϮϬϭϳͿ�ĐŽŶĮƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞ�ƚŚĂƚ�͞Ă�ƉĂŶĞů�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝƐƚ�
ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌĂŶŬ͟�ĂŶĚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�͞ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ŽĸĐĞƌƐ͟�ŝŶ�Ă�
brainstorm ;KƐďŽƌŶ͕�ϭϵϲϯ͕�Ɖ͘�ϭϳϬͿ. 

• dŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ďĞǇŽŶĚ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŝĚĞĂƐ�ͲĂƐ�ŶŽƚĞĚ�ďǇ�KƐďŽƌŶͲ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚŝĐ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�ŝĚĞĂƟŽŶ�͞ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝůĚ͟�;^ƵƩŽŶ�ĂŶĚ�
,ĂƌŐĂĚŽŶ͕�ϭϵϵϲͿ͘�DĞĂƐƵƌŝŶŐ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƐŽůĞůǇ�ďǇ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�
ŝĚĞĂƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉŽƌƚƌĂǇĞĚ�ĂƐ�Ă�ŵĂĐŚŝŶĞ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ŝĚĞĂƟŽŶ�;^ƵƩŽŶ�ĂŶĚ�,ĂƌŐĂĚŽŶ͕�
ϭϵϵϲͿ. 

• dŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ŽĨ�͞ŚǇďƌŝĚ�ŝĚĞĂƟŽŶ͟�;'ŝƌŽƚƌĂ͕�dĞƌǁŝĞƐĐŚ�Ğƚ�
Ăů͕͘�ϮϬϭϬͿ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�͞ƚƌŝƉůĞ�ĂƩĂĐŬ͟�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƐƚŽƌŵ�ƉƌŽďůĞŵƐ�
;KƐďŽƌŶ͕�ϭϵϲϯ͕�Ɖ͘�ϭϵϭͿ.

• dŚĞ�ůŽŶŐŝƚƵĚŝŶĂů�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƚĞĂŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ŚĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�
ƚǁŽ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ͗�giving ĂŶĚ�taking ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�
;�ůƐďĂĐŚ�ĂŶĚ�&ůǇŶŶ͕�ϮϬϭϯͿ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ĞǆƉůĂŝŶ�ǁŚǇ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�;^ŚƌŽǇĞƌ͕ �>ŽǀŝŶƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴͿ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŵĂŐŝŶĂƟǀĞ�ƚĞƐƟŶŐ�;KƐďŽƌŶ͕�
ϭϵϲϯͿ.

• ^ƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ƚŽǇ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƐŚŽǁ�Ă�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂŵƐ͕�
ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�;>ŝŶƐĞǇ͕ ��ůĂƵƐƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϭͿ͘��ĞƐŝŐŶ�
ŝĚĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŽĨ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ŝĚĞĂƐ�ƚĞŶĚ�
ƚŽ�ďĞ�ŽĨ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�;>ŝŶƐĞǇ͕ ��ůĂƵƐƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϭͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�
ŽĨ�ĐŽŵďŝŶĂƚŽƌŝĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�͞ŵĞĚŝŽĐƌĞ�ŝĚĞĂƐ�ŝŶƚŽ�ƐƚĞƌůŝŶŐ�ŝĚĞĂƐ͟�
;KƐďŽƌŶ͕�ϭϵϲϯ͕�Ɖ͘�ϭϱϴͿ. 

• KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞǁ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�;ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĨŽƌ�ϭϬ�ǁĞĞŬƐͿ�
ǀƐ͘�ŶŽŶͲĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŐƌŽƵƉƐ�;ŽŶůǇ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŽŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵ�ƐĞƐƐŝŽŶͿ�

ϯ� ZĞŵŽƚĞ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ�dĞƐƚ�ƐĂŵƉůĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌĞŵŽƚĞͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞƐͲƚĞƐƚ͘ĐŽŵͬ 

https://www.remote-associates-test.com/


ϭϱϵϬ

SOSA

ĨŽƵŶĚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ǀĂůŝĚĂƚĞƐ�KƐďŽƌŶ Ɛ͛�ĐůĂŝŵƐ�;>ĞǀŝŶĞ͕�,ĞƵĞƩ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳͿ. 
• �ǀŝĚĞŶĐĞ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�͞ŝĚĞĂͲƐƉƵƌƌŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͟�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ďǇ�KƐďŽƌŶ�

ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�Ă�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵ�ĚŽ�ŚĂǀĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŝŶ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŝĚĞĂƟŽŶ�;dŽƌƌĂŶĐĞ͕�
ϭϵϲϭͿ. 

• tŚŝůƐƚ�ŵĂŶǇ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĚƌĂǁ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ŇƵĞŶĐǇ�
ĂŶĚ�ŵĞƚƌŝĐƐ�ŽĨ�ŝĚĞĂ�ƋƵĂůŝƚǇ͕ �ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�͞ĞǆƚƌĞŵĞƐ�ĂƌĞ�ǁŚĂƚ�
ŵĂƩĞƌ͕ �ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵ͟�;'ŝƌŽƚƌĂ͕�dĞƌǁŝĞƐĐŚ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϬͿ�ĂŶĚ�ĚƌĂǁ�
ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ǀĂƌŝĂŶĐĞƐ͘�dŚŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�KƐďŽƌŶ͛Ɛ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�͞ƚŚŽƵƐĂŶĚƚŚ�ŝĚĞĂ͟�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƉĂǇ�Žī�;Ɖ͘�ϭϯϬͿ͘�

• ^ƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ĚĞƐŝŐŶ�ďƌŝĞĨƐ�Žƌ�ƚĂƐŬƐ�ĂƌĞ�
ĨƌĂŵĞĚ�ĂƌĞ�ƌĂƌĞ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ůŝŬĞůǇ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
years ;DĞĂĚŽǁ͕�WĂƌŶĞƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϱϵ͖�sĂƐĐŽŶĐĞůŽƐ�ĂŶĚ��ƌŝůůǇ͕ �ϮϬϭϲͿ͘�KƐďŽƌŶ�ǁĂƌŶĞĚ�
ƚŚĂƚ�ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ĨƌĂŵĞ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�͞ĐĂŶ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�ŵĂƌ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�
ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵ�ƐĞƐƐŝŽŶ͟�;KƐďŽƌŶ͕�ϭϵϲϯ͕�Ɖ͘�ϭϳϯͿ. 

• KƐďŽƌŶ Ɛ͛�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�͞ƐƉŝƌŝƚ�ŽĨ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͟�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ƌĞƐŽŶĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵŽĚĞůƐ�ĨŽƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟƐŝŶŐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŽŶ�;>ŝŐŚƚ�ĂŶĚ��ŬĂŵĂ͕�
ϮϬϭϮͿ.

• �ǀŝĚĞŶĐĞ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ůĂƚĞ�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�
;WĂƌŶĞƐ͕�ϭϵϲϭͿ�ĐŽŶĮƌŵŝŶŐ�ƚŚĂƚ�͞ĂůŵŽƐƚ�ĂůǁĂǇƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ƵƉ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
unusable ideas�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĞ�Ăƚ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ǁŽƌŬ͟�;KƐďŽƌŶ͕�ϭϵϲϯ͕�Ɖ͘�ϭϮϲͿ. 

• >ĂƐƚůǇ͕ �ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ŐƌŽƵƉ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�
KƐďŽƌŶ Ɛ͛�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝĚĞůǇ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĞŝŐŚƚǇ�ǇĞĂƌƐ�ůĂƚĞƌ�
;^ŚŝŚ͕�ϮϬϭϭ͖�^ŚƌŽǇĞƌ͕ �>ŽǀŝŶƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴͿ. Whilst it is clear that properly conducted 
ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵƐ�ǁŽƌŬ͕�ŵŽƌĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚǇ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�
ƚŚĞǇ�ĚŽ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�ŵŽƌĞ�ĞŶũŽǇĂďůĞ͕�ĞīĞĐƟǀĞ͕�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�
ŝŶĐůƵƐŝǀĞ͘�

4. The next eighty years of Brainstorming
dŚĞ�ŝŶƚƌŝĐĂĐŝĞƐ�ŽĨ�ŐƌŽƵƉ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ĐĂůů�ĨŽƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĨŽƌŵ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƚǁĞŶƚǇͲĮƌƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘�,ĞƌĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ͗

• �ƌĞĂƟǀĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ĚĞĞƉĞƌ�
ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ĞīĞĐƟǀĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͕�ĂŶĚ�
ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͕�ƚĞĂŵƐ͕�ĚŽŵĂŝŶƐ͕�ĂŶĚ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͘��

• �ƩĞŶƟŽŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ďǇ�KƐďŽƌŶ�ƚŚĂƚ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽǀĞƌůŽŽŬĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ĞŵƉŝƌŝĐĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�
ŽĨ�ďƌŝĞĨƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨƌĂŵŝŶŐ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŝŶĐƵďĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŝŵĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ�
ƚŚŝŶŬŝŶŐ͘�

• dŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂů�ĂŶĚ�ƐƚŽĐŚĂƐƟĐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǁĂǇƐ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ŝƐ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͘�



ϭϱϵϭ

Nominal Groups? Ok Boomer! A future-oriented agenda for brainstorming studies

KƐďŽƌŶ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�͞ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ůƵĐŬ�ŝŶ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƋƵĞƐƚƐ͟�;KƐďŽƌŶ͕�ϭϵϲϯ͕�Ɖ͘�ϯϯϭͿ͕�
ǇĞƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�͞ĐƌĞĂƟǀĞ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ͟�;KƐďŽƌŶ͕�ϭϵϲϯ͕�Ɖ͘�
ϯϯϮͿ�ĂƌĞ�ůĂƌŐĞůǇ�ŵŝƐƐŝŶŐ͘�dŚĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ�ĐĂŶ�ĞǆƉĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵƌƐƵŝƚ�ŽĨ�
ŐĞŶĞƌĂůŝƐĂƟŽŶ͕�ƚŽ�ƉĂǇ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵƌƐƵŝƚ�ŽĨ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝƐĞĚ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ͘�

• dŚĞ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝĚĞĂƐ�ĂƌĞ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ĚĞƐĞƌǀĞ�ĐůŽƐĞƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ͕�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŵƉůŝĐŝƚůǇ�ĂŶĚ�ĂĚͲŚŽĐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ŝĚĞĂƟŽŶ�
ƐƚƵĚŝĞƐ�;^ŽƐĂ͕�ϮϬϭϴ͖�^ŽƐĂ͕�ϮϬϭϵĂͿ͘�dŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�
ĮŶĚŝŶŐƐ�ĚĞƐĞƌǀĞ�ŵŽƌĞ�ĐĂƌĞĨƵů�ƐĐƌƵƟŶǇ�;tĞŝƐƐŬŽƉĨͲ:ŽĞůƐŽŶ�ĂŶĚ��ůŝƐĞŽ͕�ϭϵϲϭ͖�>ŝŶƐĞǇ͕ �
�ůĂƵƐƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϭͿ. 

• DĞƚŚŽĚƐ�ůŝŬĞ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ƐƵŝƚ�ĞǆƚƌŽǀĞƌƚĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĂů�
ĐƵůƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ŇĂƚ�ŚŝĞƌĂƌĐŚŝĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ǀŽĐĂů�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĞŵďƌĂĐĞĚ͘�KƚŚĞƌ�ŵĞƚŚŽĚƐ�Žƌ�
ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǀĂůƵĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶƚƌŽǀĞƌƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƟǀŝƐƚ�ĐƵůƚƵƌĞƐ�ǁŚĞƌĞ�
ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵďŝŶĞĚ�ŝŶ�ůĞƐƐ�ŽǀĞƌƚ�ǁĂǇƐ͘

• dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐŽ�ĨĂƌ�ŵĂŝŶůǇ�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Žƌ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ĂƵƚŽŵĂƚĞ�ŝĚĞĂ�ƐǇŶƚŚĞƐŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƵƌƐƵĞĚ͕�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ďǇ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ�ĂƵŐŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŝĚĞĂƟŽŶ͘

• DŽƌĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚĂƌŐĞƚ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ďĞǇŽŶĚ�
ƚŚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐƟĐ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�ĂƐ�ŽƵƚƉƵƚƐ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƚŚĞŝƌ�ǀĂůƵĞ�ƚŽ�ŶƵƌƚƵƌĞ�
ĐƌĞĂƟǀĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĂů�ĐƵůƚƵƌĞƐ͕�ƚĞĂŵ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ƐĂĨĞƚǇ͕ �ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ͘�

• �ůŽƐĞƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�͞ŚĂƌǀĞƐƟŶŐ�ŽĨ�ĂŌĞƌƚŚŽƵŐŚƚƐ͟�;KƐďŽƌŶ͕�
ϭϵϲϯ͕�Ɖ͘�ϭϳϴͿ�ĂŶĚ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ƚŽ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŌĞƌ�ĂŶ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘�dŚĞ�
ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůͲŐƌŽƵƉͲŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�͞ƚƌŝƉůĞ�ĂƩĂĐŬ͟�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĐŽƵůĚ�ƌĞǀĞĂů�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�
ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ŽĐĐƵƌƐ�ďĞĨŽƌĞ͕�ďĞƚǁĞĞŶ͕�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͘�

• /ĚĞĂƟŽŶ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚĞ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƐƚƵĚǇ͘�DŽǀŝŶŐ�
ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�Ăůů�ŝĚĞĂƟŽŶ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂƐ�ŽŶĞ�ƚǇƉĞ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ĐŽƵůĚ�ƐƉĞĐŝĨǇ�
ǁŚĂƚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵ�ŝƐ�ƐƚƵĚŝĞĚ͕�ǁŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ŐŽĂůƐ͕�ǁŚĂƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�
ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƐŽƵŐŚƚ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�Ă�
ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƐƚƵĚŝĞƐ͘�

• DŽƌĞ�ĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚŝĐ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�ŝĚĞĂƟŽŶ�͞ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝůĚ͟�ĂƌĞ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵŽƌĞ�ĨĂŝƚŚĨƵůůǇ�ĨŽůůŽǁ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�
ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�;�ŽŚĞŶ͕�tŚŝƚŵǇƌĞ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϲϬ͖�^ŚƌŽǇĞƌ͕ �>ŽǀŝŶƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴͿ. 

dŚŝƐ�ŝůůƵƐƚƌĂƟǀĞ�ůŝƐƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŝĚĞĂƐ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ĐĂŶ�
ďĞ�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ͕�ďĞƩĞƌ�ƉƌĂĐƟƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ďĞƩĞƌ�ůĞĂƌŶĞĚ͘��ƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�
ƚŽ�ƚĂĐŬůĞ�ƚŚĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ŐůŽďĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁĞŶƚǇͲĮƌƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘��ŌĞƌ�Ăůů͕�ƚŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚ�
ŽƌŝŐŝŶĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐĂŝŶĞĚ�ƉŽƉƵůĂƌŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ǁŽƌůĚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ŽůĚ�tĂƌ͘ ��ƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ŚĂƐ�ŵŽƐƚůǇ�ďĞĞŶ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�Ă�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂŐĞŶĚĂ�ƚŚĂƚ�
ƉƌŽŵŽƚĞƐ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ůŝǀŝŶŐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŶĞǀĞƌͲĞŶĚŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵĞƌŝƐŵ�ƚŚĂƚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ĂŶ�
ƵŶƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�,Žǁ�ŵĂǇ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ŵĂũŽƌ�ŐůŽďĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�



ϭϱϵϮ

SOSA

ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĚĞĐĂĚĞƐ͍�

ϰ͘ϭ�tĞ�ĐĂŶ�Ăůů�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ͊��Ƶƚ͕�ǁŚĂƚ�ĨŽƌ͍
�ƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŚĂƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�ďĞĞŶ�ƉŽƌƚƌĂǇĞĚ�ĂƐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ͕�ĞǀĞŶ�ŚĂǀŝŶŐ�ĐŚŝůĚůŝŬĞ�
ĂŶĚ�ƉůĂǇĨƵů�ƵŶĚĞƌƚŽŶĞƐ�ĂƐ�ŚŝŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƟƌĞĚ�ĚŝĐƚƵŵ�ƚŚĂƚ�͞ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŝƐ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ŚĂǀŝŶŐ�
fun͘͟ �dŚĞ�͞ĚĂƌŬ�ƐŝĚĞ͟�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ĞǆƚĞŶƚ�;�ƌŽƉůĞǇ͕ ��ƌŽƉůĞǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�
ϮϬϭϬͿ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ŝĚĞĂƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐŚŽŶĞƐƚ�Žƌ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐŝĚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ǁĞůůͲŝŶƚĞŶĚĞĚ�ŝŶǀĞŶƟǀĞ�ŝĚĞĂƐ͘�dŚĞ�ŝŶͲĚĞƉƚŚ�ďŝŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĮŐƵƌĞƐ�ŚĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŽƚŚĞƌ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
&ĂƵƐƟĂŶ�ďĂƌŐĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ĐƌĞĂƚŽƌƐ�ĂĐĐĞƉƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞůĞŶƚůĞƐƐ�ƉƵƌƐƵŝƚƐ�
ĨŽƌ�ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĨĂŵĞ�;'ĂƌĚŶĞƌ͕ �ϮϬϭϭͿ͘��ŵŝŶĞŶƚ�ĐƌĞĂƚŽƌƐ�ĂůƐŽ�ŽŌĞŶ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ĂďƵƐĞ�ŽĨ�
ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƵŶĞƚŚŝĐĂů�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƐƵīĞƌĞĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�
ĂĚĚŝĐƟŽŶƐ�;'ĂƌĚŶĞƌ͕ �ϮϬϭϭͿ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ǀĞƌǇ�ůŝƩůĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ŚĂƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�
ĞƚŚŝĐĂů�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�;DƵŵĨŽƌĚ͕�tĂƉůĞƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϬͿ͘�dŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ĂŶ�ĞƚŚŝĐĂů�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�
ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŽĨ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ͗

• ,Žǁ�ŵĂǇ�ǁĞ�ĨŽƌĞƐĞĞ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐƚƌƵĐƟǀĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�;^ĐŚƵŵƉĞƚĞƌ͕ �
ϮϬϬϮͿ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͕�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ǁŽƌůĚǀŝĞǁƐ͍�

• tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉŽůŝƟĐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞƚŚŝĐƐ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͍�;tŝŶŶĞƌ͕ �ϭϵϴϬ͖�^ŽƐĂ͕�ϮϬϭϵďͿ 
tŚŽ�ŐĞƚƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚŝŶŐƐ͍�tŚŽƐĞ�ĚƌĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝŽŶƐ�ŝŶĨŽƌŵ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ͍�
,Žǁ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵĂŶĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƌƚĞĚ͍�

• ,Žǁ�ŵĂǇ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞīĞĐƚƐ�ďĞ�ŶĞŐŽƟĂƚĞĚ͕�ƐŚĂƌĞĚ͕�ĂŶĚ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ͍�;/ŚĚĞ͕�ϮϬϬϲͿ. 

• ,Žǁ�ŵĂǇ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ďƌĞĂŬ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�Ă�ŵĂƌŬĞƚ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ǁŚĞƌĞ�ůĂƌŐĞ�
ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵĂŐŝŶĂƟǀĞ�ƚĂůĞŶƚ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ĐůĂƐƐ�ŐĂƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�
ŚĂǀĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞͲŶŽƚƐ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͍�

• ,Žǁ�ŵĂǇ�ůŽĐĂůŝƟĞƐ�ƚƌĂŶƐĐĞŶĚ�ƚŚĞ�tĞƐƚĞƌŶ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�
ĐŽůŽŶŝƐĞ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚŽŽůŬŝƚƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ͍�,Žǁ�
ŵĂǇ�ůŽĐĂů�ĐƌĞĂƟǀĞƐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�
ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ͍�

• ,Žǁ�ŵĂǇ�ĐƌĞĂƟǀĞƐ�ĂƩĞŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉĞĚŝŶŐ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ�;ĐůŝŵĂƚĞ͕�ƐŽĐŝĂů�ũƵƐƟĐĞ͕�
ŵŝŐƌĂƟŽŶͿ�ǇĞƚ�ĂǀŽŝĚ�ƚƵŶŶĞů�ǀŝƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƉƌĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĞŵ�ĨƌŽŵ�ŝŵĂŐŝŶŝŶŐ�Ă�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�
ĨƵƚƵƌĞ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ĐƌŝƐĞƐ͍�

• ,Žǁ�ŵĂǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚƌĂŶƐĐĞŶĚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĚŝǀŝĚĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ĐƌĞĂƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ŶŽŶͲĐƌĞĂƟǀĞƐ͍�

• ,Žǁ�ŵĂǇ�ǁĞ�ƐƵƐƉĞŶĚ�ĚŝƐďĞůŝĞĨ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĞĂƌůǇ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌŽǁƚŚ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů͕�ǇĞƚ�ĐƌŝƟĐĂůůǇ�ƐĐƌƵƟŶŝƐĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚͲũĂĐŬŝŶŐ�
ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ŝĚĞĂƐ�ďǇ�ĐŽŶͲĂƌƟƐƚƐ�ĂŶĚ�ĨƌĂƵĚƵůĞŶƚ�ĞĂƌůǇ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͍ϰ

• ,Žǁ�ŵĂǇ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�ůŝŬĞ�ĞīĞĐƚƵĂƟŽŶ�;^ĂƌĂƐǀĂƚŚǇ͕ �ϮϬϬϴͿ 
ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĞƚŚŝĐĂů�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�

ϰ� dŚĞ��ƌŽƉ�KƵƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌǇ�ĂďŽƵƚ��ůŝǌĂďĞƚŚ�,ŽůŵĞƐ�ĂŶĚ�dŚĞƌĂŶŽƐ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬĂďĐĂƵĚŝŽ͘ĐŽŵͬƉŽĚĐĂƐƚƐͬƚŚĞͲ
ĚƌŽƉŽƵƚͬ

https://abcaudio.com/podcasts/the-dropout/
https://abcaudio.com/podcasts/the-dropout/
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ǀĞŶƚƵƌĞƐ͍�

5. Discussion
dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ďǇ�ĐƌŝƟĐĂůůǇ�ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ŐŽŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐŽƵƌĐĞƐ�
ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ŝƚƐ�ŽƌŝŐŝŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ƐƚƵĚǇ͘�/ƚ�ƚŚĞŶ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĞ�ĨĂůůĂĐǇ�ŽĨ�
ƵƐŝŶŐ�͞ŶŽŵŝŶĂů�ŐƌŽƵƉƐ͟�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƌĞĚŝƚ�ƚŚŝƐ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ŵĞƚŚŽĚ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�
ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͘�dŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ƚŚĞŶ�ĨƌĂŵĞĚ�ĂŶ�ĂŐĞŶĚĂ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐƚƵĚǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ĮƌƐƚ�ŽŶ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŽĨ�͞How͕͟ �
ĂŶĚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŽĨ�͞What for͟�ůĂƚĞƌ͘ ��ƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ŝƐ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ĞŝŐŚƚǇ͕ �ĂŶĚ�ŝƚ�ĐůĞĂƌůǇ�ǁŽƌŬƐ�ǁŚĞŶ�
ƉƌŽƉĞƌůǇ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĐĂƉĂĐŝƟĞƐ�ŽĨ�Ăůů�ǁŚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĞīŽƌƚ͘�dŚĞ�
ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĨĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĞŝŐŚƚǇ�ǇĞĂƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐƌĞĂƟǀĞůǇ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƟǀĞůǇ�
ƚĂĐŬůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�,ĂŶŶĂŚ��ƌĞŶĚƚ Ɛ͛�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�natality͕�ŝ͘Ğ͕͘�ƚŚĞ�
ƌĞĂůŝƐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�͞ĞǀĞƌǇ�ďŝƌƚŚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ŶĞǁ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ŶŽǀĞůƚǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͟�;�ƌĞŶĚƚ͕�ϮϬϭϯ͕�Ɖ͘�ϵͿ͘��ĞǇŽŶĚ�ƌĞĚƵĐƟǀĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ŐƌŽƵƉ�ǀƐ͘�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ŝĚĞĂƟŽŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ĂƐ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�
ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚǁĞŶƚǇͲĮƌƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ͲĂ�ƚĂƐŬ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ǁĞůů�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ͘ �

dŚĞ�ǁŽƌŬ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŚĞƌĞ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�Ă�ĨĞǁ�ŬĞǇ�ŝĚĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĨŽƌŵ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞīŽƌƚƐ͘�dŚĞ�
ĮƌƐƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐŽƵƌĐĞƐ͘�'ŽŽŐůĞ�^ĐŚŽůĂƌ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�
ϮϬϮϬ͕�ƐŚŽǁ�ϳϳϰϮ�ƉĂƉĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐŝƚĞ�;KƐďŽƌŶ͕�ϭϵϲϯͿ͕�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ϱϵϰ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�͞ŶŽŵŝŶĂů�
ŐƌŽƵƉƐ͟�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�Ɛŝǆ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�͞ƚƌŝƉůĞ�ĂƩĂĐŬ͟�ͲĚĞŶŽƟŶŐ�ŚŽǁ�KƐďŽƌŶ Ɛ͛�ŽƌŝŐŝŶĂů�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŐŶŽƌĞĚ�ǁŚŝůƐƚ�dĂǇůŽƌ Ɛ͛�ĂƌƟĮĐĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ďŝŐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͘�tŚŝůƐƚ�
;dĂǇůŽƌ͕ ��ĞƌƌǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϱϴͿ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽŶůǇ�ϴϱϲ�ĐŝƚĂƟŽŶƐ͕�Ă�tĞď�ŽĨ�^ĐŝĞŶĐĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ�
ƐŚŽǁƐ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϭϭ͕ϳϱϰ�secondary�ĐŝƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�͞ŶŽŵŝŶĂů�
ŐƌŽƵƉƐ͘͟ �dŚŝƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�dĂǇůŽƌ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂŵƉůŝĮĞĚ�ďǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�
ǁŚŽ�ŵĂǇ�ĂƌŐƵĂďůǇ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĞǀĞŶ�ƌĞĂĚ�ƚŚĂƚ�ƉĂƉĞƌ�ďƵƚ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐŽƵƌĐĞƐ͘��Ɛ�ƐƵĐŚ͕�ŽŶĞ�ĮŶĚƐ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ͗�͞dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�
ƚŚĂƚ�ŐƌŽƵƉ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ƚŚĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ͟�;<ŽŚŶ�ĂŶĚ�^ŵŝƚŚ͕�
ϮϬϭϭ͕�Ɖ͘�ϯϱϵͿ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƉƌĞĐŝƐĞůǇ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƌĞƉŽƌƚƐ�;dĂǇůŽƌ͕ ��ĞƌƌǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�
ϭϵϱϴͿ. 

�ŶŽƚŚĞƌ�ůĞƐƐŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽůĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵǇƚŚ�ƚŚĂƚ�
ŐƌŽƵƉ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŚĂƚ�ĨŽůůŽǁƐ�͞ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƌŝŐŽƵƌ͟�
ďƵƚ�ŝŐŶŽƌĞƐ�͞ƉƌĂĐƟĐĞ�ƌŝŐŽƵƌ͘͟ ��ĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞ�ĚŽƵďůĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�
ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ƐĐŝĞŶƟĮĐĂůůǇ�and�ĚĞƐŝŐŶĞƌůǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ͘�&ƵƌƚŚĞƌ͕ �ĂƐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂƌĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�
ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ͕�ƚŚĞ�ĞƚŚŝĐĂů�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�
ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘�

dŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚĂĐŬůĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁĞŶƚǇͲĮƌƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ƐĞĞŵƐ�
ƟŵĞůǇ�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶƐ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞŵ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĂŐĞŶĚĂƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�Ă�ůŝĨĞƐƚǇůĞ�ŽĨ�ĞŶĚůĞƐƐ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�
ĂŶĚ�ǁĂƐƚĞ͘�DĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ƚŽŽůƐ�ĨŽƌ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ĂƌĞ�ƵƌŐĞŶƚůǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ŐůŽďĂů�ĐƌŝƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ͘�dŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�
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SOSA

ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞŶƟŽŶ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ŽŌĞŶ�ŚĂĚ�ĚŝƐĂƐƚƌŽƵƐ�
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ƌƵŶ�ͲƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ǀŝĞǁĞĚ�ĂƐ�Ă�ĨĂŝůƵƌĞ�ŽĨ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�Ă�ĨĂŝůƵƌĞ�ŽĨ�
ŵĞƚŚŽĚƐ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽŽ�ůĂƚĞ͘�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ŶĞǁ�ĚƌƵŐ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐŝĚĞͲĞīĞĐƚƐ�ͲůŝŬĞǁŝƐĞ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�
ĐĂŶ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ǁĂǇƐ͘�
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>ĞǀŝŶĞ͕�<͘�:͕͘�<͘��͘�,ĞƵĞƩ�ĂŶĚ�<͘�D͘�ZĞŶŽ�;ϮϬϭϳͿ͘�͞ZĞͲKƉĞƌĂƟŽŶĂůŝǌŝŶŐ��ƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�'ƌŽƵƉƐ�ŝŶ�
�ƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ͗�sĂůŝĚĂƟŶŐ�KƐďŽƌŶ Ɛ͛��ůĂŝŵƐ͘͟ �dŚĞ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ƌĞĂƟǀĞ��ĞŚĂǀŝŽƌ�ϱϭ;ϯͿ͗�ϮϱϮͲϮϲϮ͘

>ĞǁŝƐ͕��͘��͕͘�d͘ �>͘�^ĂĚŽƐŬǇ�ĂŶĚ�d͘ ��ŽŶŶŽůůǇ�;ϭϵϳϱͿ͘�͞dŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ŐƌŽƵƉ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ŝŶ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ͘͟ �/����dƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ�ŽŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ;ϯͿ͗�ϭϭϵͲϭϮϰ͘

>ŝŐŚƚ͕��͘�ĂŶĚ�z͘ ��ŬĂŵĂ�;ϮϬϭϮͿ͘�dŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ƚŽƵĐŚ͗�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŽŶ�ŝŶ�
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ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�sŝĞǁŝŶŐ�DĞƚŚŽĚƐ͘͟ �:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ĞƐŝŐŶ�ϭϯϯ;ϯͿ͘

DĐ�ĂīƌĞǇ͕ �d͘ �;ϮϬϭϰͿ͘�tŚǇ�zŽƵ�^ŚŽƵůĚ�^ƚŽƉ��ƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ͘�,ĂƌǀĂƌĚ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ZĞǀŝĞǁ͘��ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�
,ĂƌǀĂƌĚ��ƵƐŝŶĞƐƐ�WƵďůŝƐŚŝŶŐ͘

DĞĂĚŽǁ͕��͕͘�^͘�:͘�WĂƌŶĞƐ�ĂŶĚ�,͘�ZĞĞƐĞ�;ϭϵϱϵͿ͘�͞/ŶŇƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽďůĞŵ�
ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽŶ�Ă�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ�ƚĞƐƚ͘͟ �:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ƉƉůŝĞĚ�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ϰϯ;ϲͿ͗�ϰϭϯ͘

DĞĚŶŝĐŬ͕�^͘�;ϭϵϲϮͿ͘�͞dŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘͟ �WƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ƌĞǀŝĞǁ�ϲϵ;ϯͿ͗�ϮϮϬ͘

DƵŵĨŽƌĚ͕�D͘��͕͘��͘�W͘ �tĂƉůĞƐ͕��͘�>͘��ŶƚĞƐ͕�Z͘�W͘ ��ƌŽǁŶ͕�^͘��ŽŶŶĞůůǇ͕ �^͘�d͘ �DƵƌƉŚǇ�ĂŶĚ�>͘��͘��ĞǀĞŶƉŽƌƚ�
;ϮϬϭϬͿ͘�͞�ƌĞĂƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞƚŚŝĐƐ͗�dŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ĞƚŚŝĐĂů�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ͘͟ ��ƌĞĂƟǀŝƚǇ�
ZĞƐĞĂƌĐŚ�:ŽƵƌŶĂů�ϮϮ;ϭͿ͗�ϳϰͲϴϵ͘

EŝũƐƚĂĚ͕��͘��͘�ĂŶĚ�t͘�^ƚƌŽĞďĞ�;ϮϬϬϲͿ͘�͞,Žǁ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ĂīĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ŵŝŶĚ͗���ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ŝĚĞĂ�
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ŐƌŽƵƉƐ͘͟ �WĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ƌĞǀŝĞǁ�ϭϬ;ϯͿ͗�ϭϴϲͲϮϭϯ͘

KƐďŽƌŶ͕��͘�&͘ �;ϭϵϲϯͿ͘��ƉƉůŝĞĚ�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ͖�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ͘�EĞǁ�
zŽƌŬ͕�^ĐƌŝďŶĞƌ͘

WĂƌŶĞƐ͕�^͘�:͘�;ϭϵϲϭͿ͘�͞�īĞĐƚƐ�ŽĨ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĞīŽƌƚ�ŝŶ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ͘͟ �:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ϱϮ;ϯͿ͗�ϭϭϳ͘

WĂƌŶĞƐ͕�^͘�:͘�ĂŶĚ��͘�DĞĂĚŽǁ�;ϭϵϱϵͿ͘�͞�īĞĐƚƐ�ŽĨ�͞ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ͟�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌŽďůĞŵ�
ƐŽůǀŝŶŐ�ďǇ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶƚƌĂŝŶĞĚ�ƐƵďũĞĐƚƐ͘͟ �:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ϱϬ;ϰͿ͗�ϭϳϭͲϭϳϲ͘

^ĂƌĂƐǀĂƚŚǇ͕ �^͘��͘�;ϮϬϬϴͿ͘��īĞĐƚƵĂƟŽŶ͗�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂů�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͘��ŚĞůƚĞŶŚĂŵ͕�'ůŽƐ͕�h<�͖�
EŽƌƚŚĂŵƉƚŽŶ͕�D�͕��ĚǁĂƌĚ��ůŐĂƌ͘

^ĐŚƵŵƉĞƚĞƌ͕ �:͘��͘�;ϮϬϬϮͿ͘�dŚĞ�WƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ��ƌĞĂƟǀĞ��ĞƐƚƌƵĐƟŽŶ͕͛ ŝŶ��ĂƉŝƚĂůŝƐŵ͕�^ŽĐŝĂůŝƐŵ�ĂŶĚ��ĞŵŽĐƌĂĐǇ͘�
dŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ͕��ĚǁĂƌĚ��ůŐĂƌ�WƵď͘�ϭ͘

^ŚŝŚ͕�W͘ �� Ͳ͘W͘ �;ϮϬϭϭͿ͘��ƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ��ĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ͗�/ĚĞĂ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ�WƌĂĐƟĐĞƐ�ŝŶ�^ŽŌǁĂƌĞ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ŝƌŵƐ͘�WŚ�͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͕�/ƌǀŝŶĞ͘

^ŚƌŽǇĞƌ͕ �<͕͘�d͘ �>ŽǀŝŶƐ͕�:͘�dƵƌŶƐ͕�D͘��͘��ĂƌĚĞůůĂ�ĂŶĚ��͘�:͘��ƚŵĂŶ�;ϮϬϭϴͿ͘�͞dŝŵĞƐĐĂůĞƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐƉĂĐĞ͗��Ŷ�
ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝĚĞĂ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘͟ ��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ�ϱϳ͗�ϵͲϯϲ͘

^ŽƐĂ͕�Z͘�;ϮϬϭϴͿ͘�͞DĞƚƌŝĐƐ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĂƐŬƐ�ŝŶ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘͟ �WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶ�ŽĨ�DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌƐ͕�WĂƌƚ��͗�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�^ĐŝĞŶĐĞ͘

ͲͲͲ�;ϮϬϭϵĂͿ͘�͞�ĐĐƌĞƟŽŶ�ƚŚĞŽƌǇ�ŽĨ�ŝĚĞĂƟŽŶ͗�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ƌĞŐŝŵĞƐ�ĨŽƌ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ƐƚĂŐĞƐ͘͟ ��ĞƐŝŐŶ�^ĐŝĞŶĐĞ�
ϱ;ĞϮϯͿ͘

ͲͲͲ�;ϮϬϭϵďͿ͘�dĞĂĐŚŝŶŐ�;ǁŝƚŚͿ��ŵƉĂƚŚǇ�ĂŶĚ��ƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ��Z^�>ĞĂƌŶ�y��ĞƐŝŐŶ�
ϮϬϭϵ͗�/ŶƐŝĚĞƌ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ͘�E͘��ƂƌĞŬĕŝ͕��͘�K͘�<ŽĕǇŦůĚŦƌŦŵ͕�&͘ �<ŽƌŬƵƚ�ĂŶĚ��͘�:ŽŶĞƐ͘��ŶŬĂƌĂ͕�dƵƌŬĞǇ͕ �
�ĞƐŝŐŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ŽĐŝĞƚǇ͗�ϭϱϯͲϭϲϬ͘

^ƵƩŽŶ͕�Z͕͘�/͘�ĂŶĚ��͘�,ĂƌŐĂĚŽŶ�;ϭϵϵϲͿ͘�͞�ƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�'ƌŽƵƉƐ�ŝŶ��ŽŶƚĞǆƚ͗��īĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŝŶ�Ă�WƌŽĚƵĐƚ�
�ĞƐŝŐŶ�&ŝƌŵ͘͟ ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�^ĐŝĞŶĐĞ�YƵĂƌƚĞƌůǇ�ϰϭ;ϰͿ͗�ϲϴϱͲϳϭϴ͘

dĂǇůŽƌ͕ ��͘�t͕͘�W͘ ��͘��ĞƌƌǇ�ĂŶĚ��͘�,͘��ůŽĐŬ�;ϭϵϱϴͿ͘�͞�ŽĞƐ�'ƌŽƵƉ�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�tŚĞŶ�hƐŝŶŐ��ƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�
&ĂĐŝůŝƚĂƚĞ�Žƌ�/ŶŚŝďŝƚ��ƌĞĂƟǀĞ�dŚŝŶŬŝŶŐ͍͟��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�^ĐŝĞŶĐĞ�YƵĂƌƚĞƌůǇ�ϯ;ϭͿ͗�ϮϯͲϰϳ͘

dĂǇůŽƌ͕ ��͘�t͘�ĂŶĚ�K͘�t͘�DĐEĞŵĂƌ�;ϭϵϱϱͿ͘�͞WƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͘͟ ��ŶŶƵĂů�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ�
ϲ;ϭͿ͗�ϰϱϱͲϰϴϮ͘



ϭϱϵϲ

SOSA

dŽƌƌĂŶĐĞ͕��͘�W͘ �;ϭϵϲϭͿ͘�͞WƌŝŵŝŶŐ��ƌĞĂƟǀĞ�dŚŝŶŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƌŝŵĂƌǇ�'ƌĂĚĞƐ͘͟ �dŚĞ��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�^ĐŚŽŽů�
:ŽƵƌŶĂů�ϲϮ;ϭͿ͗�ϯϰͲϰϭ͘

sĂƐĐŽŶĐĞůŽƐ͕�>͘��͘�ĂŶĚ�E͘��ƌŝůůǇ�;ϮϬϭϲͿ͘�͞/ŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĮǆĂƟŽŶ͗�YƵĞƐƟŽŶƐ͕�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ĮŶĚŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘͟ ��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ�ϰϮ͗�ϭͲϯϮ͘

tĞŝƐƐŬŽƉĨͲ:ŽĞůƐŽŶ͕��͘�ĂŶĚ�d͘ �^͘��ůŝƐĞŽ�;ϭϵϲϭͿ͘�͞�Ŷ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�
ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ͘͟ �:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ƉƉůŝĞĚ�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ϰϱ;ϭͿ͗�ϰϱ͘

tŝŶŶĞƌ͕ �>͘�;ϭϵϴϬͿ͘�͞�Ž�ĂƌƟĨĂĐƚƐ�ŚĂǀĞ�ƉŽůŝƟĐƐ͍͟��ĂĞĚĂůƵƐ͗�ϭϮϭͲϭϯϲ͘

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌƐ͗

Ricardo Sosa� ŝƐ� �ƐƐŽĐŝĂƚĞ� WƌŽĨĞƐƐŽƌ� Ăƚ� �ƵĐŬůĂŶĚ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ĂŶĚ� ŚŽůĚƐ� ĂĚũƵŶĐƚ� ƉŽƐŝƟŽŶƐ� Ăƚ� DŽŶĂƐŚ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ĂŶĚ�
EĂŶǇĂŶŐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ͘�,Ğ�ƚĞĂĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚƵĐƚƐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŝŶ� ĚĞƐŝŐŶ� ĂŶĚ� ĐƌĞĂƟǀĞ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ǁŝƚŚ� ĂŶ� ĞŵƉŚĂƐŝƐ� ŽŶ�
ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ĨŽƌ�ƐŽĐŝĂů�ũƵƐƟĐĞ͘�
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ϭ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�
�ĞƐŝŐŶ�,ĞƵƌŝƐƟĐƐ�;�,^Ϳ�ĂƌĞ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶƚĞǆƚͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĚŝƌĞĐƟǀĞ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŝŶƚƵŝƟŽŶ͕�
ƚĂĐŝƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�Žƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ƚŽ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�Ă�ƐĂƟƐĨĂĐƚŽƌǇ͕ �ďƵƚ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ŽƉƟŵĂů͕�ƐŽůƵƟŽŶ�;&Ƶ͕�zĂŶŐ͕�
Θ�tŽŽĚ͕�ϮϬϭϲͿ͘��ŝīĞƌĞŶƚ��,^�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĨŽƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ��,^�
ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟǀĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�;�ůŽĞƐĐŚͲWĂŝĚŽƐŚ�Θ�^ŚĞĂ͕�ϮϬϭϵͿ͕��,^�ĨŽƌ�ĂƐƐŝƐƟǀĞ�;ŽŶĞͲŚĂŶĚĞĚͿ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ�;,ǁĂŶŐ�Θ�WĂƌŬ͕�ϮϬϭϴͿ͕�ĂŶĚ��,^ ĨŽƌ ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ͕�Ğ͘Ő͘�dZ/��;/ůĞǀďĂƌĞ͕�
WƌŽďĞƌƚ͕�Θ�WŚĂĂů͕�ϮϬϭϯͿ. 

�,^�ĂƌĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ŝĚĞĂƐ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƉŚĂƐĞ�ĂŶĚ�
ƉůĂǇ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĮǆĂƟŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ĞǆŝƐƟŶŐ��,^�ŚĂǀĞ�
ƐŽŵĞ�ƐŚŽƌƚĐŽŵŝŶŐƐ͗�ϭͿ�dŚĞ�ĚĂƚĂƐĞƚƐ�ƵƟůŝƐĞĚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�;ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽƌŝŐŝŶĂƟŶŐ�
ďĞĨŽƌĞ�ϮϬϬϵͿ͖�ϮͿ�DŽƐƚ�ŽĨ��,^�ĂƌĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ�ĨŽƌ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ͕�ǁŝƚŚ�ůŝƩůĞ�
ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞͲďĂƐĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͖�ϯͿ�dĞĐŚŶŝĐĂů�ĂĚǀĂŶĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚƌŝŐŐĞƌĞĚ�ĂŶ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�Ă�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�;�ŽǀĞ͕�,ĂůƐŬŽǀ͕ �

EĞǁ��ĞƐŝŐŶ�,ĞƵƌŝƐƟĐƐ��ŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ��ǆŝƐƟŶŐ�KŶĞƐ

yŝĂŽŶĞŶŐ�:/EaΎ͕�,ƵĂ��KE'ď͕�DĂƌŬ��s�E^ď

a��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͕dŽŶŐũŝ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �^ŚĂŶŐŚĂŝ͕��ŚŝŶĂ
ď�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ��ƌĞĂƟǀĞ��ƌƚƐ͕�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �>ĞŝĐĞƐƚĞƌƐŚŝƌĞ͕�h<
Ύ�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌ�ĞͲŵĂŝů͗�ũŝŶǆŶΛƚŽŶŐũŝ͘ĞĚƵ͘ĐŶ
ĚŽŝ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϭϲϬϲͬĚƌƐ͘ϮϬϮϬ͘Ϯϱϲ

�ďƐƚƌĂĐƚ͗� �ĞƐŝŐŶ� ,ĞƵƌŝƐƟĐƐ� ;�,^Ϳ� ĂƐ� Ă� ƚŽŽů� ŚĞůƉƐ� ďŽŽƐƚ� ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͛� ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĞĂƌůǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉŚĂƐĞƐ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬƚŚ��ĞŶƚƵƌǇ͕ �ĚŝīĞƌĞŶƚ��,^�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕�Ğ͘Ő͘�ŐĞŶĞƌĂů�ŽŶĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�^��DW�Z�ĂŶĚ�ϳϳ��,^͖�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŽŶĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
�,^Ĩy� ;ĚĞƐŝŐŶ� ĨŽƌ�ŽŶĞͲŚĂŶĚĞĚ�ƵƐĞͿ�ĂŶĚ��,^�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟǀĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͘�tŝƚŚ�ƌĂƉŝĚ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͕� ĂŶ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ŶŽǁ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ƉůĂƞŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ŶĞǁ��,^�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƐƵĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞͲ
ďĂƐĞĚ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ZĞĚ�Žƚ��ŽŶĐĞƉƚ��ĞƐŝŐŶ��ǁĂƌĚ�ĞŶƚƌŝĞƐ� ;ϮϬϭϯͲ
ϮϬϭϳͿ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞǆƚƌĂĐƚĞĚ�ƚĞŶ��,^�ƚŚĂƚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞͲďĂƐĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘�
tĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ŽƵƌ�ŶĞǁůǇ�ĚĞƌŝǀĞĚ��,^�ǁŝƚŚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�
ƚŚĂƚ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ��,^�ŽǀĞƌůĂƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŽŶĞƐ͕�ƚŚĞ�ŶĞǁ��,^ϭϬ�ǁĞƌĞ�
ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂŶĚ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�ĚŝŐŝƚĂů�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�
�,^�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ŝƚƐ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉŚĂƐĞ͘

<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ͖�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĐĂů�ƌĞǀŝĞǁ͖�ƐĞƌǀŝĐĞͲďĂƐĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ
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ϭϱϵϴ

JIN, DONG, EVANS

&Žƌůŝǌǌŝ͕�Θ��ŝŵŵĞƌŵĂŶ͕�ϮϬϭϳͿ͕�ďƵƚ�ĨĞǁ��,^�ĂƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĞƌĂ͘�

dŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�
ďǇ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽŽůƐ͘���ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ŬĞǇǁŽƌĚƐ�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ�ŝŶ�ĮŶĂů�ǇĞĂƌ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĚĞŐƌĞĞ�ƐŚŽǁ�ďŽŽŬƐ�;ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚǁŽ�h<�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ďĞƐƚ�ŬŶŽǁŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĞŵƉůŽǇĂďŝůŝƚǇͿ�ŚĂƐ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚĞŶ�
ǇĞĂƌƐ�;dĂďůĞ�ϭͿ͘�

Table 1  Keywords in Design Degree Show books compared, 2009 vs 2018 

tŽƌĚƐ�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ�ϭϬ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƟŵĞƐ�ŝŶ�ϮϬϬϵ tŽƌĚƐ�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ�ϭϬ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƟŵĞƐ�ŝŶ�ϮϬϭϴ

/ŶƚĞƌĂĐƟǀĞ� 15 �ƉƉ ϰϬ

�ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ϭϮ �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ Ϯϳ

WŽƌƚĂďůĞ� ϭϮ WĞƌƐŽŶĂůŝǌĂƟŽŶ ϭϲ

DƵůƟĨƵŶĐƟŽŶĂů 11 �ǆƉĞƌŝĞŶĐĞͬhƐĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ 15

�ŶĐŽƵƌĂŐĞ 11 ^ŵĂƌƚͬ/ŶƚĞůůŝŐĞŶƚ 15

�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ ϭϬ DŽĚƵůĂƌ 14

�ƵƐƚŽŵŝƐĂďůĞ ϭϯ

/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶͬ�hƐĞƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ 11

tŝƚŚ�ƌĂƉŝĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ͕��,^�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�
ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚĞŶ�ŶĞǁ��,^�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĞƌĂ͘�tŚŝůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ��,^͕�ǁĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞƌĞ�
ǁĂƐ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂraƟǀĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ��,^͘�KƵƌ�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ŽǀĞƌůĂƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ��,^͘�dŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ��,^�ĂŶĚ�
ƚŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŶĞǁ��,^�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂĚĚĞĚ�ǀĂůƵĞ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ŶĞǁ��,^͘

Ϯ͘��ĞƐŝŐŶ�,ĞƵƌŝƐƟĐƐ�
͚�ĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ͛�ĂƌĞ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�͚ƐŚŽƌƚĐƵƚƐ͛�ƚŚĂƚ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽǁĂƌĚ�ƵƐĞĨƵů�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉĂƩĞƌŶƐ�;�ĂůǇ͕ �zŝůŵĂǌ͕��ŚƌŝƐƟĂŶ͕�^ĞŝĨĞƌƚ͕�Θ�'ŽŶǌĂůĞǌ͕�ϮϬϭϮ͖�^ĞĚĂ�zŝůŵĂǌ͕��ĂůǇ͕ �^ĞŝĨĞƌƚ͕�Θ�
'ŽŶǌĂůĞǌ͕�ϮϬϭϲ͖�^ĞĚĂ�zŝůŵĂǌ�Θ�^ĞŝĨĞƌƚ͕�ϮϬϭϭ͖�^͘�zŝůŵĂǌ͕�^ĞŝĨĞƌƚ͕�Θ�'ŽŶǌĂůĞǌ͕�ϮϬϭϬͿ. 

Ϯ͘ϭ��ǆŝƐƟŶŐ��ĞƐŝŐŶ�,ĞƵƌŝƐƟĐ�ĨŽƌ�/ĚĞĂƟŽŶ
^��DW�Z�ŝƐ�ĂŶ�ĂĐƌŽŶǇŵ�ĨŽƌ�;^Ϳ�^ƵďƐƟƚƵƚĞ͕�;�Ϳ��ŽŵďŝŶĞ͕�;�Ϳ��ĚĂƉƚ͕�;DͿDŽĚŝĨǇ͕ �;WͿ�WƵƚ�
ƚŽ��ŽƚŚĞƌ�ƵƐĞƐ͕�;�Ϳ��ůŝŵŝŶĂƚĞ͕�ĂŶĚ�;ZͿ�ZĞǀĞƌƐĞͬZĞĂƌƌĂŶŐĞ�;^ĞƌƌĂƚ͕�ϮϬϭϳͿ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĚŝǀĞƌŐĞŶƚůǇ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�;DŝĐŚĂůŬŽ͕�ϮϬϭϬͿ. ^��DW�Z�ǁĂƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďǇ��ůĞǆ�&ĂŝĐŬŶĞǇ�KƐďŽƌŶ�ŝŶ�ϭϵϱϯ�ĂŶĚ�
ǁĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ��Žď��ďĞƌůĞ�ŝŶ�ϭϵϳϭ�ŝŶ�ŚŝƐ�ďŽŽŬ�^��DW�Z͗�'ĂŵĞƐ�ĨŽƌ�/ŵĂŐŝŶĂƟŽŶ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;�ďĞƌůĞ͕�ϭϵϳϭͿ .

dZ/� ϰϬ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ��ůƚƐŚƵůůĞƌ�ŝŶ�ϭϵϲϵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ϰϬ͕ϬϬϬ�ƉĂƚĞŶƚ�
ĂďƐƚƌĂĐƚƐ͘�/ƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ϰϬ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�;ĚĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐͿ�ĨŽƌ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ 
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EĞǁ��ĞƐŝŐŶ�,ĞƵƌŝƐƟĐƐ��ŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ��ǆŝƐƟŶŐ�KŶĞƐ

ǁŝƚŚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ŝŶ�ƐŽůǀŝŶŐ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ�;'ĂĚĚ͕�ϮϬϭϭͿ͘�dZ/��ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ǁŝĚĞůǇ�ƵƟůŝǌĞĚ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞƌĞ�
ŝƐ�Ă�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�dZ/��ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝƚ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĞǆĂĐƚůǇ�ŝƚ�ĞŵďŽĚŝĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�
ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĨƵůůǇ�ĞŵƉůŽǇ�;/ůĞǀďĂƌĞ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϯͿ͘�KŌĞŶ�ƉĞŽƉůĞ�ŶĞĞĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�
ƵƐŝŶŐ�dZ/�͘�

ϳϳ��ĞƐŝŐŶ�,ĞƵƌŝƐƟĐƐ�;ϳϳ��,^Ϳ�ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�ϰϬϬ�ĂǁĂƌĚͲǁŝŶŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ĨƌŽŵ�
ǁŚŝĐŚ�ϰϬ��,^�ǁĞƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�;^ĞĚĂ�zŝůŵĂǌ͕�^ĞŝĨĞƌƚ͕��ĂůǇ͕ �Θ�'ŽŶǌĂůĞǌ͕�ϮϬϭϲͿ͖�Ϯϭϴ�ƐĞƋƵĞŶƟĂů�
ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌƚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŽǀĞƌ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ĨŽƌ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�;Ă�
ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ĂĐĐĞƐƐ�ďĂƚŚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŚŽŵĞͿ͖�ĂŶĚ�ϭϳϵ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ϲϴ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�
ǀŝĂ�ƚǁŽ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƵƐŝŶŐ�dŚŝŶŬͲĂůŽƵĚ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ͘�dŚĞ�ϳϳ��ĞƐŝŐŶ�,ĞƵƌŝƐƟĐƐ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĚŽŵĂŝŶƐ�;^ĞĚĂ�
zŝůŵĂǌ͕��ĂůǇ͕ �^ĞŝĨĞƌƚ͕�Θ�'ŽŶǌĂůĞǌ͕�ϮϬϭϱͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ĚĂƚĂƐĞƚƐ�ĂƌĞ�ŵĂŝŶůǇ�ĨƌŽŵ�ϮϬϬϭ�ƚŽ�ϮϬϬϵ�
;ŶŽƚ�ƵƉͲƚŽͲĚĂƚĞͿ͕�ǁŝƚŚ�ŵŽƐƚ�ďĞŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƌĞĂ͘

�ĞƐŝŐŶ�,ĞƵƌŝƐƟĐƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌ�y�;�,^ĨyͿ�ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϭϯϵ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�;ϭϬϬ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ĂŶĚ�ϯϵ�ƉĂƚĞŶƚƐͿ�ďǇ�,ǁĂŶŐ�Θ�WĂƌŬ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͘��,^Ĩy�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ϭϯ��ĞƐŝŐŶ�,ĞƵƌŝƐƟĐƐ�
ĂƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŝĚ�ĨŽƌ�ĂƐƐŝƐƟǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�;,ǁĂŶŐ�Θ�WĂƌŬ͕�ϮϬϭϴͿ�ĨŽĐƵƐƐŝŶŐ�ŽŶ�
ĂƐƐŝƐƟǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĨŽƌ�ŽŶĞͲŚĂŶĚĞĚ�ƵƐĞƌƐ͘��Ŷ�ĞŵƉŝƌŝĐĂů�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ��,^Ĩy�ĐŽƵůĚ�
ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ĂƐƐŝƐƟǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�;,ǁĂŶŐ�Θ�WĂƌŬ͕�ϮϬϭϴͿ.

�ĞƐŝŐŶ�,ĞƵƌŝƐƟĐƐ�ĨŽƌ��ĚĚŝƟǀĞ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�;�,^Ĩ�DͿ�ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�Ă�
ƚŽƚĂů�ŽĨ�Ϯϳϱ�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ�;ĚĂƚĂƐĞƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂĐĂĚĞŵŝĐͬŝŶĚƵƐƚƌǇ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕�ƉŽƉƵůĂƌ�ŵĞĚŝĂ͕�ĂŶĚ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇͬŚŽďďǇ�ǁĞďƐŝƚĞƐͿ͘��,^Ĩ�D�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ϯϵ��ĞƐŝŐŶ�,ĞƵƌŝƐƟĐƐ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟǀĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�
ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ƉŽƐŝƟǀĞůǇ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŝŶ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ��Ĩ�D�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�;�ůŽĞƐĐŚͲWĂŝĚŽƐŚ�Θ�^ŚĞĂ͕�ϮϬϭϵͿ. 

dĂďůĞ�Ϯ�ƐƵŵŵĂƌŝĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ��,^͘

dĂďůĞ�Ϯ�� �ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ��,^͘

ZĞĨĞƌĞŶĐĞ DHS
EĂŵĞ

�ĂƚĂ�^ŽƵƌĐĞ WƵƌƉŽƐĞ >ŝŵŝƚĂƟŽŶƐ

;�ďĞƌůĞ͕�
ϭϵϵϲͿ

^��DW�Z
;ϭϵϱϯͿ

EŽƚ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ� ��ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�
ǁĂǇ�ŽĨ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�
ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďŽǆ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�
ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘

�ĂŶ�ďĞ�ƋƵŝƚĞ�
ĂďƐƚƌĂĐƚ�
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;'ĂĚĚ͕�
ϮϬϭϭͿ

dZ/��ϰϬ�
WƌŝŶĐŝƉůĞƐ
;ϭϵϲϵͿ

ϰϬ͕ϬϬϬ�ƉĂƚĞŶƚ�
ĂďƐƚƌĂĐƚƐ

dŽ�ŚĞůƉ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�
ƐŽůǀŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƟŽŶƐ͘

'ƌĞĂƚ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�
ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝƚ�ĂŶĚ�
ǁŚĂƚ�ĞǆĂĐƚůǇ�ŝƚ�
ĞŵďŽĚŝĞƐ͘

;^ĞĚĂ�
zŝůŵĂǌ͕�
�ĂůǇ͕ �Ğƚ�Ăů͕͘�
ϮϬϭϲͿ

77 Design 
,ĞƵƌŝƐƟĐƐ
;ϮϬϭϲͿ

^ƚƵĚǇ�ϭ͗�ϰϬϬ�ĂǁĂƌĚͲ
ǁŝŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘
^ƚƵĚǇ�Ϯ͗�Ϯϭϴ�
ƐĞƋƵĞŶƟĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�
ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌƚ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�
ŽǀĞƌ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͘
^ƚƵĚǇ�ϯ͗�ϭϳϵ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�
ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ϯϲ�
engineers.
^ƚƵĚǇ�ϰ͗�ϲϴ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�
ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ϭϮ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘

dŽ�ŚĞůƉ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�
ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�
ŵŽƌĞ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�
ǀĂƌŝĞĚ͕�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�
ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƚŽ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĞĂƌůǇ�ƉŚĂƐĞƐ�ŽĨ�
design.

ϭͿ�dŚĞ�ĚĂƚĂƐĞƚƐ�
ĂƌĞ�ŵĂŝŶůǇ�ĨƌŽŵ�
ϮϬϬϭ�ƚŽ�ϮϬϬϵ͕�
ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ĂƌĞ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĚĞƐŝŐŶ�
ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�
area.
ϮͿ�ƐĞƌǀŝĐĞͲďĂƐĞĚ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂƌĞ�
ƌĂƌĞůǇ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͘�

;^ĞĚĂ�
zŝůŵĂǌ͕�
^ĞŝĨĞƌƚ͕�Ğƚ�
Ăů͕͘�ϮϬϭϲͿ

ϰϬ��ĞƐŝŐŶ�
,ĞƵƌŝƐƟĐƐ
;ϮϬϭϲͿ

ϰϬϬ�ĂǁĂƌĚͲǁŝŶŶŝŶŐ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘

dŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�
ĂďŽǀĞ�;ϳϳ��,^Ϳ͘

dŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�
ĂďŽǀĞ�;ϳϳ��,^Ϳ͘

;,ǁĂŶŐ�Θ�
WĂƌŬ͕�ϮϬϭϴͿ

�,^Ĩy
;ϭϯ�ĚĞƐŝŐŶ�
ŚĞƵƌŝƐƟĐƐͿ
;ϮϬϭϴͿ

ϭϯϵ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�;ϭϬϬ�
ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�
ϯϵ�ƉĂƚĞŶƚƐͿ͘

��ĚĞƐŝŐŶ�ĂŝĚ�
ĨŽƌ�ĂƐƐŝƐƟǀĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽŶĐĞƉƚ�
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͘

/ƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƚŚĞƌ�
ƉŚĂƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĂƐƐŝƐƟǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘

;�ůŽĞƐĐŚͲ
WĂŝĚŽƐŚ�
Θ�^ŚĞĂ͕�
ϮϬϭϵͿ

�,^�ĨŽƌ�
�ĚĚŝƟǀĞ�
DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ
;Ϯϵ��ĞƐŝŐŶ�
,ĞƵƌŝƐƟĐƐͿ
;ϮϬϭϵͿ

Ϯϳϱ�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ�
;ĚĂƚĂƐĞƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƌ�
ŵĞĚŝĂ͕�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ĂŶĚ�ŚŽďďǇ�ǁĞďƐŝƚĞƐͿ͘

��ĚĞƐŝŐŶ�ĂŝĚ�
ĨŽƌ��ĚĚŝƟǀĞ�
DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͘

dŚĞ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ�
ĂƌĞ�ŵĞĂŶƚ�ƚŽ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ǁŚĂƚ�
ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�Ăƚ�
Ă�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�
ůĞǀĞů͕�ŶŽƚ�ǁŚĂƚ�
ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ĨĞĂƐŝďůĞ�Žƌ�ŵĂŬĞƐ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐĞŶƐĞ͘



ϭϲϬϭ

EĞǁ��ĞƐŝŐŶ�,ĞƵƌŝƐƟĐƐ��ŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ��ǆŝƐƟŶŐ�KŶĞƐ

2.2 Research Gaps 
ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŐĂƉƐ�ǁĞƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�ĞǆŝƐƟŶŐ��,^͗�

• EĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƌĂƌĞůǇ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂƐĞƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƵƉ�ƚŽ�
ĚĂƚĞ�;ŝ͘Ğ͘�ůĂĐŬŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ϮϬϬϵ�ŽŶǁĂƌĚƐͿ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ��,^�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟǀĞ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͘��

• DŽƐƚ�ŽĨ��,^�ĂƌĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ�ĨŽƌ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞͲ
ďĂƐĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂƌĞ�ƌĂƌĞůǇ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͘�&Ğǁ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ��,^�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĚŝŐŝƚĂů�ĞƌĂ͘

• DĂŶǇ��,^�ĂƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͕�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇ͕ �ĚƵĞ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞŶĞƐƐ�
ĂŶĚ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�;/ůĞǀďĂƌĞ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϯͿ.

EĞǁ��ĞƐŝŐŶ�,ĞƵƌŝƐƟĐƐ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨĂƐƚͲĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĚŝŐŝƚĂů�ĞƌĂ͘�/ƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ƚŽ�ĂĚĚ�ƐĞƌǀŝĐĞͲďĂƐĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�
ĚĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ͘��,^�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĐĂŶ�
ƌĞŵĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƵƟůŝƐĞ�ƚŚĞŵ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ͘�

Ϯ͘ϯ�EĞǁ��ĞƐŝŐŶ�,ĞƵƌŝƐƟĐƐ�ĨŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞͲďĂƐĞĚ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�WƌŽĚƵĐƚƐ�;�,^ϭϬͿ
KƵƌ��,^͕�ĐĂůůĞĚ��,^ϭϬ͕�ǁĞƌĞ�ĞǆƚƌĂĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ϵϵϴ�ĂǁĂƌĚͲǁŝŶŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬϭϯ�ĂŶĚ�ϮϬϭϳ�ĂŶĚ�ĂŝŵĞĚ�ƚŽ�ƉůƵŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŐĂƉ͘�dŚĞ�ĚĂƚĂ�ƐŽƵƌĐĞ�ŝƐ�ZĞĚ�Žƚ�
ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐƌĞĚŝďůĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĂǁĂƌĚ�;^ĞůĨ͕ �ϮϬϭϰͿ͘�dǁŽ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�;ďŽƚŚ�ǁŝƚŚ�ŵĂƐƚĞƌƐ͛�ĚĞŐƌĞĞƐ�ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ǁŝŶŶĞƌƐ�ŽĨ�ZĞĚ�Žƚ�ĂǁĂƌĚƐͿ�
ƵŶĚĞƌƚŽŽŬ�ĚĂƚĂ�ĞǆƚƌĂĐƟŽŶ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ϱͲƐƚĞƉ�ƉƌŽĐĞƐƐ�;&ŝŐƵƌĞ�ϭͿ͘��ĞƚĂŝůƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂĐƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ��,^ϭϬ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ĨƌŽŵ�;:ŝŶ�Θ��ŽŶŐ͕�ϮϬϮϬͿ͘����

&ŝŐƵƌĞ�ϭ� dŚĞ�ϱͲ^ƚĞƉ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĞǆƚƌĂĐƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ͘

dŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ͕ �ǁĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĞ�
ŶĞǁ��,^ϭϬ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŝŶ�ƚĞǆƚƵĂů�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŝŵĂŐĞƐ͘��ĂƌĚͲďĂƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŽŽůƐ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ǁŝĚĞůǇ�ƵƟůŝǌĞĚ�;ZŽǇ�Θ�tĂƌƌĞŶ͕�ϮϬϭϵͿ�ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŽŶ�ŽŶĞ�
ĐĂƌĚ͘�

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ƚĞŶ�ĐĂƌĚƐ�;:ŝŶ�Θ��ŽŶŐ͕�ϮϬϮϬͿ͘
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Changing
Functions via Turning1 2 3 4

5 6 7 8

9 10

Utilizing
Display Technology

Utilizing
Lights and Sounds

Design
Heuristics 10

Utilizing
Foldable Structure

Adding
Sharing  Service

Adding
Smart Functions

Manage and
Control Remotely

Consider different kinds of foldable
structures so as to meet the prod-
uct's functional requirements. This

can enhance portability.

Shaking Product
for Novel Effects

Shaking can enhance
products' function and add

playfulness and novety.

Smart
Reminder

Using different reminders to
tell the user to do tasks at the

right time.

This will imp rove user experience,
and make the interaction more

natural and convenient.

W ith smartphone app connecting to
the machine, users can manage and

control devices remotely.

Via turning to achieve other
functions, especially when a main

function is rarely used.

A product can be shared. Adding
sharing service can improve

efficiency.

Improving usabiltiy or int roducing
new ways of use viautilizing  display

technology.

W ith lights and Sounds, use rs will
be more likely to use products and
complete the tasks efficientl y.

Adding drone technology in
traditional p roducts. This may
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&ŝŐƵƌĞ�Ϯ� �,^ϭϬ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞͲďĂƐĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘

ϯ͘�DĞƚŚŽĚƐ
&ŽƵƌ�ƚǇƉŝĐĂů��,^�ǁĞƌĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͕�ŝ͘Ğ͘�^��DW�Z͕�dZ/�͕�ϳϳ�,^�ĂŶĚ��,^Ĩy͘�dŽ�
ĐŽŵƉĂƌĞ�ƚŚĞ��,^͕�ƚǁŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ƵŶĚĞƌƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ĂŶĂůǇƐƚƐ͘�KŶĞ�ĂŶĂůǇƐƚ�ŚĂĚ�Ă�
ďĂĐŚĞůŽƌ Ɛ͛�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ��ŶŐůŝƐŚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�Ă�ƉŽƐƚŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ͘�dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĂŶĂůǇƐƚ�ǁĂƐ�
Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ǁŝƚŚ�ďĂĐŚĞůŽƌ�ĂŶĚ�ŵĂƐƚĞƌ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ͘�dŚĞ�ƚŚƌĞĞͲƐƚĞƉ�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŝƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ�;ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϯͿ͘�

^ƚĞƉ�ϭ͗�&ĂŵŝůŝĂƌŝƐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�^��DW�Z͕�dZ/��ϰϬ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�
ϳϳ�,^͕��,^Ĩy͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ��,^ϭϬ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘���



ϭϲϬϯ

EĞǁ��ĞƐŝŐŶ�,ĞƵƌŝƐƟĐƐ��ŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ��ǆŝƐƟŶŐ�KŶĞƐ

^ƚĞƉ�Ϯ͗��ŶĂůǇƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ϳϳ��ĞƐŝŐŶ�,ĞƵƌŝƐƟĐƐ�
ĂƌĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŽĨ��,^͕�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ĚĂƚƵŵ�;ƐŚŽǁŶ�
ŝŶ�ĐĂƉŝƚĂů�ůĞƩĞƌƐ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϯͿ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ��,^�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϳϳ�,^͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�
ĂŶĂůǇƐŝƐƚƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƐŝŵŝůĂƌŝƚǇ�Žƌ�ŽǀĞƌůĂƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐĞƚƐ�ŽĨ��,^͕�ƚŚĞǇ�ŵĂĚĞ�ŶŽƚĞƐ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ͘��

^ƚĞƉ�ϯ͗��ŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ͘�KŶĐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�ĞĂĐŚ�ĂŶĂůǇƐƚ͕�
ƚŚĞǇ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘ �tŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ͕�ƚŚĞǇ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�
ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϯĂ͕�ď� /ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƌĞǀŝĞǁ�ďǇ�ƚǁŽ�ĂŶĂůǇƐƚƐ͖�Đ͗�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͖�Ě͗�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ��

dŚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ǁĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ǀĞƌŝĮĞĚ�ďǇ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ�;&ŝŐƵƌĞ�ϰͿ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϰ� &ƵƌƚŚĞƌ�ǀĞƌŝĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��,^͘�

ϰ͘�ZĞƐƵůƚƐ�
dŚĞ�ǀĞƌŝĮĞĚ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞŶ�ǀŝƐƵĂůŝƐĞĚ�;&ŝŐƵƌĞƐ�ϱͲϳͿ͘�



ϭϲϬϰ

JIN, DONG, EVANS

ϰ͘ϭ�KǀĞƌůĂƉƉŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�&ŽƵƌ�^ĞƚƐ�ŽĨ��ǆŝƐƟŶŐ��,^
&ŝŐƵƌĞ�ϱ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŚŝŐŚ�ŽǀĞƌůĂƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ϳϳ��,^�ĂŶĚ�dZ/��ϰϬ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͘��ůů�
ƚŚĞ�^��DW�Z�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ�ĂƌĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ϳϳ��,^͕�ĂŶĚ�ŝƚƐ��,^�͚�ĚĂƉƚ͛�ĂŶĚ�͚WƵƚ�ƚŽ�
ŽƚŚĞƌ�ƵƐĞƐ͛�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ŵĂŶǇ��,^�ŝŶ�ƚŚĞ�ϳϳ��,^�;&ŝŐƵƌĞ�ϲͿ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĮŐƵƌĞƐ͕�͚Ϭ͛�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ŶŽ�
ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ŝƚĞŵƐ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϱ� dŚĞ�ŽǀĞƌůĂƉƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ƐĞůĞĐƚĞĚ��,^͘�



ϭϲϬϱ

EĞǁ��ĞƐŝŐŶ�,ĞƵƌŝƐƟĐƐ��ŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ��ǆŝƐƟŶŐ�KŶĞƐ

&ŝŐƵƌĞ�ϲ�� ŚĞ�ŽǀĞƌůĂƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�^��DW�Z�ĂŶĚ�ϳϳ��,^͘

/ŶƚĞƌĞƐƟŶŐůǇ͕ �ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ��,^Ĩy�;,ǁĂŶŐ�Θ�WĂƌŬ͕�ϮϬϭϴͿ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĨŽƌ�
ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ĨŽƌ�ŽŶĞͲŚĂŶĚĞĚ�ƵƐĞ͕�ŝƚ�ŽǀĞƌůĂƉƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ�ϳϳ��,^�
ĂƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ŝƚĞŵ͕�ŝ͘Ğ͘�͚/ŶƚĞŐƌĂƚĞ�ŽŶĞͲŚĂŶĚ�ŐĞƐƚƵƌĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͛͘



ϭϲϬϲ

JIN, DONG, EVANS

ϰ͘Ϯ��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŽƵƌ��,^ϭϬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ǆŝƐƟŶŐ��,^
&ŝŐƵƌĞ�ϳ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌůĂƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŽƵƌ��,^ϭϬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ϳϳ��,^͕�dZ/��ĂŶĚ�^��DW�Z�;�,^Ĩy�
ǁĂƐ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĨŽƌ�ŽŶĞͲŚĂŶĚĞĚ�ƵƐĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĂŶĚ�ŽǀĞƌůĂƉƉĞĚ�Ă�ůŽƚ�ǁŝƚŚ�ϳϳ�
�,^Ϳ͘��Ɛ�ƐŚŽǁ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϳ͕�ŽƵƌ��,^ϭϬ�ŽǀĞƌůĂƉƉĞĚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�dZ/��ϰϬ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�;ŝ͘Ğ͘�ϭϯ͘�
/ŶǀĞƌƐŝŽŶͿ͕�ƚǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϳϳ��,^�;ŝ͘Ğ͘�ϭϭ��>>Kt�h^�Z�dK�Z�KZ/�Ed͕ �ĂŶĚ�ϯϲ�&K>�Ϳ͕�ĂŶĚ�ĮǀĞ�ŽƵƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞŶ�ϳ�^��DW�Z��,^�;ŝ͘Ğ͘�͚WƵƚ�ƚŽ��ŶŽƚŚĞƌ�hƐĞ͕͛ �͚�ĚĂƉƚ͕͛ �͚DŽĚŝĨǇ͕͛ �͚^ƵďƐƟƚƵƚĞ͕͛ �ĂŶĚ�
͚�ŽŵďŝŶĞ͛Ϳ͘��

&ŝŐƵƌĞ�ϳ� �ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ��,^ϭϬ�ĂŶĚ�ϳϳ��,^͕�dZ/��ĂŶĚ�^��DW�Z͘

�ůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŚŝŐŚ�ŽǀĞƌůĂƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŽƵƌ��,^ϭϬ�ĂŶĚ�^��DW�Z͕�ŽƵƌ�
�,^ϭϬ�ŝƐ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ͕�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶƚĞǆƚ͘�

ϱ͘�WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ��ǀĂůƵĂƟŽŶ
dŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞĨƵůŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��,^ϭϬ�ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĨŽƌ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚĞƐŝŐŶ͕�ǁĞ�
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�Ă�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ͘�tĞ�ĂƐŬĞĚ�Ă�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ŵĂƐƚĞƌ͛s design 
ĚĞŐƌĞĞ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ďƌŝĞĨ�;&ŝŐƵƌĞ�ϴ͕�ĂĚŽƉƚĞĚ�ĨƌŽŵ�/&�ϮϬϭϵͿ͗�ĮƌƐƚůǇ�ƵƐŝŶŐ�ŚŝƐ�
ĞǆŝƐƟŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŽŽůƐ�ŚĞ�ŬŶĞǁ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ��,^ϭϬ͘�dŚĞ�
ǁŚŽůĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƚŽŽŬ�ϲϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŝŶ�ƚŽƚĂů͘�



ϭϲϬϳ

EĞǁ��ĞƐŝŐŶ�,ĞƵƌŝƐƟĐƐ��ŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ��ǆŝƐƟŶŐ�KŶĞƐ

&ŝŐƵƌĞ�ϴ� dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ďƌŝĞĨ͘

dŚĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐĞǀĞƌĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ϲϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�;ƐĞĞ�ƐŬĞƚĐŚĞƐ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�
ϵͿ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ǁĂƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͕

͞/Ŷ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͕�/�ƐĂǁ�ƚŚŝƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĂƐŬ�ĂŶĚ�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŝƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŚĂƌĚ�ĨŽƌ�ŵĞ͘�/�ƵƐĞ�
ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚŝƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĂƐŬ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕ �/�ƐƟůů�ĐĂŶ͛ƚ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂƐ͘��Ƶƚ�
ǁŚĞŶ�/�ƐĂǁ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ͕�ŝŶ�ϭϬ�ŵŝŶƐ�/�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƚŚĞŵ͘�dŚĞŶ͕�/�ĐŽƵůĚ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĐŽŵĞ�
ŽƵƚ�ŝĚĞĂƐ�ĨŽƌ�ƚĂĐŬůŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽďůĞŵ͘͟

&ŝŐƵƌĞ�ϵ� dŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƐŬĞƚĐŚĞƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ͘

dŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞǆƚ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞǀĞŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϬ��,^ϭϬ�ǁĞƌĞ�
ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ĂƉƉůŝĞĚ͕�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ�;ƚŚĞ��,^�ƵƟůŝƐĞĚ�ǁĞƌĞ�ŶƵŵďĞƌĞĚ�ŝŶ�ďƌĂĐŬĞƚƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ηͿ͘�



ϭϲϬϴ

JIN, DONG, EVANS

͞dŚĞ�tͲ�ƌŽŶĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ��ƌŽŶĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�;ηϭ��ĚĚŝŶŐ��ƌŽŶĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇͿ͕�ǁŚŝĐŚ�
ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ƚĞůĞĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ Ɛ͛�ůŽǁ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ͕ �ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�
ĂƌĞĂ͘�dŚĞ�tͲ�ƌŽŶĞ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĞ��ƌŽŶĞ�ƌĞŵŽƚĞůǇ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚůǇ�;ηϴ��ůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ƚŽ�
ŵĂŶĂŐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ƌĞŵŽƚĞůǇ͕ �ηϳ��ĚĚŝŶŐ�ƐŵĂƌƚ�ĨƵŶĐƟŽŶƐͿ͕�ƐŽ�ĂƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ�
ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĚĞƚĂŝů�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂŶŐůĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞŝŐŚƚƐ͘�dŚĞ�tͲ�ƌŽŶĞ�
ĂůƐŽ�ŽǁŶƐ�Ă�ƐŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚ�ƐǇƐƚĞŵ�;ηϰ�hƟůŝǌŝŶŐ�ůŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�^ŽƵŶĚƐͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ĂůůŽǁ�ƵƐĞƌƐ�
ƚŽ�ƐĞŶĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ǀŽŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ƐŝĚĞ͘�dŚĞ�tͲ�ƌŽŶĞ�ŚĂƐ�Ă�ĨŽůĚĂďůĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�;ηϱ�
hƟůŝǌŝŶŐ�ĨŽůĚĂďůĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞͿ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƚŽƌĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐŵĂůů�ƐƉĂĐĞ͘�tͲ�ƌŽŶĞ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
^ŚĂƌŝŶŐ�&ƵŶĐƟŽŶ�;ηϲ��ĚĚŝŶŐ�^ŚĂƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞͿ͘��ǀĞƌǇ�ĐŽŵƉĂŶǇ Ɛ͛�ƐƚĂī�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�tͲ�ƌŽŶĞ�ŝĨ�ŝƚ�
ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘��ĞƐŝĚĞƐ͕�tͲ�ƌŽŶĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�;ηϯ�hƟůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŝŵĂŐĞƐ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĚƌĂǁ�ƐŬĞƚĐŚĞƐ�
ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘�DŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕ �ƚŚĞƐĞ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ǁŝůů�ĞŶŚĂŶĐĞ�
ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘�tͲ�ƌŽŶĞ�ǁŝůů�ƐĂǀĞ�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ƟŵĞ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ͘͟

dŚŝƐ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ��,^ϭϬ�ŝƐ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�
ƐĞƌǀŝĐĞͲďĂƐĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚĂŐĞ͘���

ϲ͘��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕��ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�&ƵƚƵƌĞ�ǁŽƌŬ��
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͕ �ǁĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�
�,^ϭϬ͕�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ��,^ϭϬ�ŽǀĞƌůĂƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ͕�ďƵƚ�ŽƵƌ��,^�
ǁĞƌĞ�ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂŶĚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ�;ŝ͘Ğ͘�ĚŝŐŝƚĂů�ĚĞƐŝŐŶ͕�
ƐĞƌǀŝĐĞͲďĂƐĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚͿ͘�dŚĞ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ŐƌĞĂƚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŽĨ�
�,^ϭϬ�ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉŚĂƐĞ͘�

dŚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ĂŶĚ�ǀŝƐƵĂůŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ��,^�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŬŝŶĚ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�
ƚŚĞ��,^ϭϬ�ŝƐ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�ƵƐ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�͚ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů͛��,^�
;ŝ͘Ğ͘�dZ/�͕�ϳϳ��,^�ĂŶĚ�^��DW�ZͿ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��,^ϭϬ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�
͚ĚŝŐŝƚĂů�ĚĞƐŝŐŶ͛�ĞǆĂŵƉůĞƐ͘��

�Ǉ�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ��,^͕�ǁĞ�ŐĂŝŶ�Ă�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŚŽǁ��,^�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�^��DW�Z�ƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ĂĐƌŽŶǇŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�
ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ�ĂƐ�ŝƚƐ�ŶĂŵĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĞůƉƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞĐĂůů�ƚŚĞŵ�ĞĂƐŝůǇ͘�dZ/��ϰϬ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ƚĞŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ŚŝŐŚůǇ�ĂďƐƚƌĂĐƚ͕�ƐŽ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͕�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�
;ǁŝƚŚ�ŝŵĂŐĞƐͿ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐĞƌƐ�ƚŽ�ŐƌĂƐƉ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͘�dŚĞ�ϳϳ��,^�ĂƌĞ�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ͕�ďƵƚ�ƚŽŽ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�Ăůů͘�DĂŶǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŐƌŽƵƉĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�Ăƚ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ůĞǀĞů͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ��,^Ĩy�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĨŽƌ�ĂƐƐŝƐƟǀĞ�
ĚĞƐŝŐŶ͕�ŝƚ�ƐŚĂƌĞƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ǁŝƚŚ�ŐĞŶĞƌŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ�;Ğ͘Ő͘�ϳϳ��,^Ϳ͘�

�,^Ĩ�D�ĚĞĂůƐ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�;ŝ͘Ğ͘�ĂĚĚŝƟǀĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐͿ͕�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ŽƵƌ��,^ϭϬ͘�/ƚ�
ŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ��,^Ĩ�D�ŚĂƐ�ƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ƵƐĞĨƵů�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ��ĞƐŝŐŶ�
ĨŽƌ��ĚĚŝƟǀĞ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�;�ůŽĞƐĐŚͲWĂŝĚŽƐŚ�Θ�^ŚĞĂ͕�ϮϬϭϵͿ͘�dŚŝƐ�ŝŶƐƉŝƌĞƐ�ƵƐ�ƚŽ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ��,^ϭϬ�ǁŝůů�ďĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞͲďĂƐĞĚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕�ĂƐ�ĂŶ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ��,^ϭϬ͘�
&Žƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŽƌŬ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ƐƚƵĚǇ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŝŶǀŽůǀĞ�ϲϬн�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
;ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ŐƌŽƵƉƐͿ͕�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ŚŽǁ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƚŚĞ��,^ϭϬ�ŝƐ�ŝŶ�



ϭϲϬϵ

EĞǁ��ĞƐŝŐŶ�,ĞƵƌŝƐƟĐƐ��ŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ��ǆŝƐƟŶŐ�KŶĞƐ

ŚĞůƉŝŶŐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞƚŚŽĚƐ�;Ğ͘Ő͘��ƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐͿ͘�
dŚĞ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƐŬĞƚĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ƚĞǆƚ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞīĞĐƟǀĞ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ƐƚƵĚǇ͘����

tĞ�ĂůƐŽ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ŽƉƟŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��,^ϭϬ͘�dŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ��,^�ƚĂŬĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĨŽƌŵƐ͕�ƐŽŵĞ�ĂƌĞ�ƐŚŽƌƚ�ƚĞǆƚƵĂů�ƉŚƌĂƐĞƐ�;Ğ͘Ő͘�dZ/�Ϳ͖�ƐŽŵĞ�ĂƌĞ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚĞǆƚƐ�ĂŶĚ�
ŝŵĂŐĞƐ�;Ğ͘Ő͘�ϳϳ��,^Ϳ͕�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ĂƌĞ�ƐŚŽƌƚ�ƚĞǆƚ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉƌŽďŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�
ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�;Ğ͘Ő͘�^��DW�ZͿ͘�^ŚŽƌƚ͕�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ƚĞǆƚ�ŵĂǇ�ŝŶƐƉŝƌĞ�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ�ďƵƚ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ĐĂŶ�
ďĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͖�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĂŶĚ�ŝŵĂŐĞƐ�ĂƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŝŶ�ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ�ďƵƚ�
ŵŝŐŚƚ�ƌĞƐƚƌĂŝŶ�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ͘��Ŷ�ŽƉƟŵĂů�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ��,^ϭϬ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ĨƵƚƵƌĞ�ƐƚƵĚǇ͘

/Ŷ�ƐƵŵŵĂƌǇ͕ �ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŚĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ĞǆŝƐƟŶŐ��,^�ƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ�
;�,^ϭϬͿ͘�dŚĞ��,^ϭϬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǆƚƌĂĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŵŽƌĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ĚĂƚĂ�ǁŚŝĐŚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�
ƐĞƌǀŝĐĞͲďĂƐĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĞƌĂ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ŐĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƚŽ�ƌĞĮŶĞ��,^ϭϬ͘�dŚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ƚǁŽ�ĨŽůĚƐ͗�ƚŚĞ�ǀŝƐƵĂůŝƐĞĚ�
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ��,^�ŚĂƐ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�͚ƵŶƐĞĞŶ͛�ŽǀĞƌůĂƉƐ�ĂŶĚ�ŐĂƉƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ŐŝǀĞ�
ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ��,^͖�ĂŶĚ�ƚŚĞ��,^ϭϬ Ɛ͛�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ŝƚ�Ă�ƵƐĞĨƵů�ƚŽŽů�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘����

�ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚƐ͗�tĞ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĞůƉĞĚ�ĂŶĂůǇƐĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ��,^�ĂŶĚ�
ĞǀĂůƵĂƟŶŐ��,^ϭϬ͘�dŚĞ�ĚĂƚĂ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϭ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ďǇ�'ŝǇĞƵŶ�DĂ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�WƌŽĨ�,ƵĂ��ŽŶŐ͘�dŚŝƐ�WŚ��ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŚŝŶĞƐĞ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ��ŽƵŶĐŝů͘

ϳ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ
�ůŽĞƐĐŚͲWĂŝĚŽƐŚ͕��͕͘�Θ�^ŚĞĂ͕�<͘�;ϮϬϭϵͿ͘��ĞƐŝŐŶ�,ĞƵƌŝƐƟĐƐ�ĨŽƌ��ĚĚŝƟǀĞ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�sĂůŝĚĂƚĞĚ�

dŚƌŽƵŐŚ�Ă�hƐĞƌ�^ƚƵĚǇ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ĞƐŝŐŶ͕�ϭϰϭ;ϰͿ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϭϱͬϭ͘ϰϬϰϭϬϱϭ

�ĂůǇ͕ �^͘�Z͕͘�zŝůŵĂǌ͕�^͕͘��ŚƌŝƐƟĂŶ͕�:͘�>͕͘�^ĞŝĨĞƌƚ͕��͘�D͕͘�Θ�'ŽŶǌĂůĞǌ͕�Z͘�;ϮϬϭϮͿ͘��ĞƐŝŐŶ�,ĞƵƌŝƐƟĐƐ�ŝŶ�
�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ŽŶĐĞƉƚ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϭϬϭ;ϰͿ͕�ϲϬϭͲϲϮϵ͘�ĚŽŝ͗�K/�
ϭϬ͘ϭϬϬϮͬũ͘ϮϭϲϴͲϵϴϯϬ͘ϮϬϭϮ͘ƚďϬϭϭϮϭ͘ǆ

�ŽǀĞ͕�'͕͘�,ĂůƐŬŽǀ͕ �<͕͘�&Žƌůŝǌǌŝ͕�:͕͘�Θ��ŝŵŵĞƌŵĂŶ͕�:͘�;ϮϬϭϳͿ͘�hy��ĞƐŝŐŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͗��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�
ĨŽƌ�tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�DĂĐŚŝŶĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂƐ�Ă��ĞƐŝŐŶ�DĂƚĞƌŝĂů͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϭϳ�
�Đŵ�^ŝŐĐŚŝ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ�,ƵŵĂŶ�&ĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ��ŽŵƉƵƟŶŐ�^ǇƐƚĞŵƐ�;�Śŝ͛ϭϳͿ͕�ϮϳϴͲϮϴϴ͘�
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϰϱͬϯϬϮϱϰϱϯ͘ϯϬϮϱϳϯϵ

�ďĞƌůĞ͕��͘�;ϭϵϵϲͿ͘�^ĐĂŵƉĞƌ�ŽŶ͗�'ĂŵĞƐ�ĨŽƌ�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͗�WƌƵĨƌŽĐŬ�WƌĞƐƐ�/ŶĐ͘

�ďĞƌůĞ͕�Z͘�;ϭϵϳϭͿ͘�^ĐĂŵƉĞƌ͗�ŐĂŵĞƐ�ĨŽƌ�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘��ƵīĂůŽE͘�z�K<͘�

&Ƶ͕�<͘�<͕͘�zĂŶŐ͕�D͘��͕͘�Θ�tŽŽĚ͕�<͘�>͘�;ϮϬϭϲͿ͘��ĞƐŝŐŶ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ͗�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ZĞǀŝĞǁ͕��ŶĂůǇƐŝƐ͕�ĂŶĚ�&ƵƚƵƌĞ�
�ŝƌĞĐƟŽŶƐ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ĞƐŝŐŶ͕�ϭϯϴ;ϭϬͿ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϭϱͬϭ͘ϰϬϯϰϭϬϱ

'ĂĚĚ͕�<͘�;ϮϬϭϭͿ͘�dZ/��ĨŽƌ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͗�ĞŶĂďůŝŶŐ�ŝŶǀĞŶƟǀĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ͗�:ŽŚŶ�ǁŝůĞǇ�Θ�ƐŽŶƐ͘

,ǁĂŶŐ͕��͕͘�Θ�WĂƌŬ͕�t͘�;ϮϬϭϴͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌ�y͗���ĚĞƐŝŐŶ�ĂŝĚ�ĨŽƌ�ĂƐƐŝƐƟǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽŶĐĞƉƚ�
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�ϱϴ͕�ϴϵͲϭϮϲ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĚĞƐƚƵĚ͘ϮϬϭϴ͘Ϭϰ͘ϬϬϯ

/ůĞǀďĂƌĞ͕�/͘�D͕͘�WƌŽďĞƌƚ͕��͕͘�Θ�WŚĂĂů͕�Z͘�;ϮϬϭϯͿ͘���ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�dZ/�͕�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�
ƉƌĂĐƟĐĞ͘�dĞĐŚŶŽǀĂƟŽŶ͕�ϯϯ;ϮͲϯͿ͕�ϯϬͲϯϳ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƚĞĐŚŶŽǀĂƟŽŶ͘ϮϬϭϮ͘ϭϭ͘ϬϬϯ

:ŝŶ͕�y͕͘�Θ��ŽŶŐ͕�,͘�;ϮϬϮϬͿ͘�EĞǁ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĞƌĂ͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�^ŽĐŝĞƚǇ͗�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĞƐŝŐŶ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕��ĂǀƚĂƚ͕��ƌŽĂƟĂ�;ŝŶ�ƉƌĞƐƐͿ͘
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DŝĐŚĂůŬŽ͕�D͘�;ϮϬϭϬͿ͘�dŚŝŶŬĞƌƚŽǇƐ͗���ŚĂŶĚďŽŽŬ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀĞͲƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͗�dĞŶ�^ƉĞĞĚ�WƌĞƐƐ͘

ZŽǇ͕ �Z͕͘�Θ�tĂƌƌĞŶ͕�:͘�W͘ �;ϮϬϭϵͿ͘��ĂƌĚͲďĂƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŽŽůƐ͗�Ă�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ϭϱϱ�ĐĂƌĚ�ĚĞĐŬƐ�ĨŽƌ�
designers and designing. �ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�ϲϯ͕�ϭϮϱͲϭϱϰ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĚĞƐƚƵĚ͘ϮϬϭϵ͘Ϭϰ͘ϬϬϮ

^ĞůĨ͕ �:͘��͘�;ϮϬϭϰͿ͘�DŝŶĚ�ƚŚĞ�'ĂƉ͗�WĞƌĐĞƉƟŽŶƐ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ��ǁĂƌĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�tŝůĚ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�
Design, 8;ϯͿ͕�ϭϮϯͲϭϯϴ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ф'Ž�ƚŽ�/^/х͗ͬͬtK^͗ϬϬϬϯϰϴϱϳϯϴϬϬϬϬϵ

^ĞƌƌĂƚ͕�K͘�;ϮϬϭϳͿ͘�dŚĞ�^��DW�Z�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͘�/Ŷ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�^ŽůƵƟŽŶƐ�;ƉƉ͘�ϯϭϭͲϯϭϰͿ͗�^ƉƌŝŶŐĞƌ͘

zŝůŵĂǌ͕�^͕͘��ĂůǇ͕ �^͘�Z͕͘�^ĞŝĨĞƌƚ͕��͘�D͕͘�Θ�'ŽŶǌĂůĞǌ͕�Z͘�;ϮϬϭϱͿ͘�,Žǁ�ĚŽ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ͍�
�ĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚǁŽ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͘�Design Science, 1͕�Ğϰ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϳͬĚƐũ͘ϮϬϭϱ͘ϰ

zŝůŵĂǌ͕�^͕͘��ĂůǇ͕ �^͘�Z͕͘�^ĞŝĨĞƌƚ͕��͘�D͕͘�Θ�'ŽŶǌĂůĞǌ͕�Z͘�;ϮϬϭϲͿ͘��ǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ�ĨŽƌ�ŝĚĞĂ�
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�ϰϲ͕�ϵϱͲϭϮϰ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĚĞƐƚƵĚ͘ϮϬϭϲ͘Ϭϱ͘ϬϬϭ

zŝůŵĂǌ͕�^͕͘�^ĞŝĨĞƌƚ͕��͕͘��ĂůǇ͕ �^͘�Z͕͘�Θ�'ŽŶǌĂůĞǌ͕�Z͘�;ϮϬϭϲͿ͘��ĞƐŝŐŶ�,ĞƵƌŝƐƟĐƐ�ŝŶ�/ŶŶŽǀĂƟǀĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ͘�
:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ĞƐŝŐŶ͕�ϭϯϴ;ϳͿ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϭϱͬϭ͘ϰϬϯϮϮϭϵ

zŝůŵĂǌ͕�^͕͘�Θ�^ĞŝĨĞƌƚ͕��͘�D͘�;ϮϬϭϭͿ͘��ƌĞĂƟǀŝƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ͗���ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌƚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
design. �ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�ϯϮ;ϰͿ͕�ϯϴϰͲϰϭϱ͘�ĚŽŝ͗ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĚĞƐƚƵĚ͘ϮϬϭϭ͘Ϭϭ͘ϬϬϯ

zŝůŵĂǌ͕�^͕͘�^ĞŝĨĞƌƚ͕��͘�D͕͘�Θ�'ŽŶǌĂůĞǌ͕�Z͘�;ϮϬϭϬͿ͘��ŽŐŶŝƟǀĞ�ŚĞƵƌŝƐƟĐƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ͗�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�
ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ŝĚĞĂ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͘��ŝ��ĚĂŵͲ�ƌƟĮĐŝĂů�/ŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ĨŽƌ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ�
�ŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͕�Ϯϰ;ϯͿ͕�ϯϯϱͲϯϱϱ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϳͬ^ϬϴϵϬϬϲϬϰϭϬϬϬϬϮϯϱ

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌƐ͗

yŝĂŽŶĞŶŐ�:ŝŶ���WŚ���ĂŶĚŝĚĂƚĞ�Ăƚ�dŽŶŐũŝ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ƐƚƵĚǇ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� Ăƚ� >ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ĂŶĚ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� ZŽŵĞ͕�
ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĨŽƌ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚĞƐŝŐŶ͘�WƌŝŽƌ�ƚŽ�
ũŽŝŶŝŶŐ�dŽŶŐũŝ͕�ŚĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�Ă�hy�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�Ăƚ�DŝĐƌŽƐŽŌ�ĂŶĚ�EĞƚ�ĂƐĞ�
'ĂŵĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ŵĂƐƚĞƌ Ɛ͛�ĚĞŐƌĞĞ�ĨƌŽŵ��ŚĞũŝĂŶŐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�,Ğ�ŝƐ�Ă�
ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ��Z^͕��,/�ĂŶĚ�/�^�͘

,ƵĂ��ŽŶŐ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ� ŝŶ��ĞƐŝŐŶ� Ăƚ� ƚŚĞ� ^ĐŚŽŽů� ŽĨ��ĞƐŝŐŶ� ĂŶĚ��ƌĞĂƟǀĞ�
�ƌƚƐ͕� >ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘� ,ƵĂ� ŚĂƐ� ƚĂƵŐŚƚ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� ĚĞƐŝŐŶ� Ăƚ�
�ƌƵŶĞů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�>ŽŶĚŽŶ�ĂŶĚ�dŽŶŐũŝ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�^ŚĞ�ŝƐ�&ĞůůŽǁ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�
ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ŚĞƌ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ� ŝƐ� ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ͘�,ƵĂ�
ĐŽͲůĞĂĚƐ� ƚŚĞ� ͚ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� �ĞƐŝŐŶ� ZĞƐĞĂƌĐŚ�'ƌŽƵƉ͛� Ăƚ� >ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘��    

DĂƌŬ� �ǀĂŶƐ� �Ŷ� ĂǁĂƌĚ� ǁŝŶŶŝŶŐ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� ĚĞƐŝŐŶĞƌ� ĂŶĚ� ĞĚƵĐĂƚŽƌ͕ �
ĂƐ� ůĞĂĚĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ� WƌĂĐƟĐĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�'ƌŽƵƉ�DĂƌŬ�ŚĂƐ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĐŽƵŶĐŝů͕� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ƐŽĐŝĞƚǇ͕ � ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ĂŶĚ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ĨƵŶĚŝŶŐ� ƚŽ� ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ� ŽǀĞƌ� ϭϱϬ� ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ŝŵƉĂĐƚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� Ă�
ĚŝǀĞƌƐĞ� ƌĂŶŐĞ� ŽĨ� ŽƵƚƉƵƚƐ� ƚŚĂƚ� ŝŶĐůƵĚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͕� ĂƉƉ͕� ǀŝĚĞŽ͕� ƉƌŽĚƵĐƚ͕�
ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂƌĚƐ͘
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ϭ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�

1.1 Rise of Commercial Space Travel
The rise in interest and new business development surrounding commercial space travel 
presents a new area that designers will need to increasingly address.  Historically space 
ƚƌĂǀĞů�ǁĂƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌ�ĂŶĚ�ƐƟůů�ŝƐ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ŇŝŐŚƚƐ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞƐ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĚĞƐŝŐŶ�(Tovey, 
2012)͘��ĂƌůǇ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŝŶƚŽ�ƐƉĂĐĞ�ǁĞƌĞ�ůĂƌŐĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĨƵŶĚĞĚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĞ�
ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�Ă�ƐĞůĞĐƚ�ĨĞǁ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŽ�ŐŽ�ŝŶƚŽ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚ�ďĂĐŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐĐŽǀĞƌŝĞƐ͘�
Recently, there has been a surge in interest in the private space sector producing such 
ǀŝƐŝďůĞ�ƉůĂǇĞƌƐ�ĂƐ�sŝƌŐŝŶ�'ĂůĂĐƟĐ͕�^ƉĂĐĞy͕�ĂŶĚ��ůƵĞ�KƌŝŐŝŶ (Prosser, 2018)͘���ŽĞŝŶŐ�ĂŶĚ�^ƉĂĐĞ�
�ĚǀĞŶƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŽ�ŽīĞƌ�Ă�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ŽƉƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�/^^�ĂďŽĂƌĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�
�^dͲϭϬϬ�^ƚĂƌůŝŶĞƌ�ĐĂƉƐƵůĞ�;�ǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͗�^ƉĂĐĞ�^ƚĂƟŽŶ͕�ϮϬϭϴͿ͘�dŚĞƐĞ�ƐŚŝŌƐ�ŵĂƌŬ�ƚŚĞ�ƌŝƐĞ�ŽĨ�
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ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƐƉĂĐĞ�ĞīŽƌƚƐ�(Hammond, 1999) and space tourism where humans will be able 
ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŝŶ�ƐƉĂĐĞ�ŚŽƚĞůƐ͕�ƚƌĂǀĞů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽŽŶ͕�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͘�dŚŝƐ�ĂůƐŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ƐŚŝŌ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ĂŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŶŽ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ĨƌŽŵ�ĂŶĚ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ƚŽƵƌŝƐƚƐ�ƚŽ�
environments and experiences that no designer has ever had, nor has the ability to directly 
ƌĞŇĞĐƚ�ƵƉŽŶ͘�dŚĞ�ŚŝŐŚůǇ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů͕�ƐĐŝĞŶƟĮĐ͕�Žƌ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƉĂƐƚ�ƐƉĂĐĞ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŚĂĚ�
ƋƵŝƚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ƐƉĂĐĞƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ǁĂǀĞ�ŽĨ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽƵƌŝƐƚ�ǁŝůů�ĞǆƉĞĐƚ͘��ƐƚƌŽŶĂƵƚƐ�
ǁĞƌĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ŚĂƌƐŚ�ůŝǀŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƚŚĂŶ�ĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�
ƚŽƵƌŝƐƚ�ǁŝůů�ǁŝƚŚƐƚĂŶĚ�Žƌ�ƚŽůĞƌĂƚĞ͘���Ɛ�DĂƌǇ�ZŽĂĐŚ�ƐĂŝĚ�ŝŶ�WĂĐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�DĂƌƐ͕�͞dŽ�ƚŚĞ�ƌŽĐŬĞƚ�
ƐĐŝĞŶƟƐƚ͕�΀ŚƵŵĂŶƐ΁�ĂƌĞ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ͘�΀dŚĞǇ΁�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝƌƌŝƚĂƟŶŐ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ŵĂĐŚŝŶĞƌǇ�ŚĞ�Žƌ�
she will ever have to deal with.” (Roach, 2010)͘��DƵĐŚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŶĂǀĂů�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͕�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂŌĞƌ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĞƚ͘�hůƟŵĂƚĞůǇ͕ �ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ĐƌĞǁ�ĂƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ďĂƌĞ�
ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ĐŽĚĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘�^ƉĂĐĞ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŶŽ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ͘�
tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĚĚĞĚ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚ�ŽĨ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ĨƵĞů�ĐŽƐƚƐ͕�reducing payload is always a top concern.  
dŚĂƚ�ďĞŝŶŐ�ƐĂŝĚ͕�ƚŽƵƌŝƐŵ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ǁŝůů�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�Ă�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�
ĐŽŵĨŽƌƚ�ĂƐ�ǁŝůů�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĞŵŽƟŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ͘�dŽƵƌŝƐƚƐ�ǁŝůů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�Ă�
ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵŝĐƌŽŐƌĂǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƵŶĨĂŵŝůŝĂƌ�
ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŝůĞ�ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͘�^ƉĂĐĞ�ƚƌĂǀĞů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�
ƉƌŽĚƵĐĞ�ŵĂŶǇ�ƵŶĚĞƐŝƌĂďůĞ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů�ĞīĞĐƚƐ�;tŝůůŝĂŵƐ�ϮϬϬϮͿ͘�&Žƌ͕ �ĞǆĂŵƉůĞ͕�
ĞǀĞŶ�ĮǀĞ�ĚĂǇƐ�ŝŶ�ŵŝĐƌŽŐƌĂǀŝƚǇ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƚŽ�Ă�ůŽƐƐ�ŽĨ�ŵƵƐĐůĞ�ŵĂƐƐ�;dŝƐĐŚůĞƌ͕ �Ğƚ�Ăů͘�ϭϵϴϱͿ͘�dŚŝƐ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞƐĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�
ĨƵƚƵƌĞ�ŽŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŽƵŐŚ�ƚŽ�ƌĞƉůŝĐĂƚĞ�ŽŶ��ĂƌƚŚ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŵĞĂŶƐ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�
ĚŝƌĞĐƚ�Žƌ�ĞŵƉĂƚŚĞƟĐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ͘ ��

1.2 Space Travel as Future Scenario
�ĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ůŽŶŐ�ĞŵďƌĂĐĞĚ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ĂƐ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͘��/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ͕ �ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŵĂǇ�
ŶŽƚ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ŶŽǀĞů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŽďũĞĐƚƐ�ďƵƚ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�Ă�ŵǇƌŝĂĚ�ŽĨ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƐǇƐƚĞŵƐ�Žƌ�ƐŽĐŝĂů�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘��dŚĞƐĞ�ǁŝĐŬĞĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�;ZŝƩĞů͕�ϭϵϳϯͿ�are 
ĐŽŵƉŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽŶĞƐ͘��,ŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ͕ �ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�
ŚĂǀĞ�ůĞǀĞƌĂŐĞĚ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚƐ�ǁŚĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŶĞǁ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ďƵƚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�
ĐĂƐĞƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉĂƐƚ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶƐ͘�
/ƚĞƌĂƟǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ�ĂŶĚ�Ă�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞƐĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ŝŶƚŽ�Ă�
ĮŶĂů�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘���ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĂƚ͕�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�
ĂƌĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ĨŽƌĞĐĂƐƚĞƌ͘ �dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ƐƉĂĐĞ�ƚƌĂǀĞů�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�
ƚŽ�ĞǀŽůǀĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝĚͲϮϬth century and once again, designers will need to 
ĚĞǀĞůŽƉ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞƐĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ͘���ĂůĂŶĐŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�&ŝĐƟŽŶ 
;^ƚĞƌůŝŶŐ͕�ϮϬϬϱͿ͕�ĂŶĚ�^ƉĞĐƵůĂƟǀĞ��ĞƐŝŐŶ�;�ƵŶŶĞ��͘�Ă͕͘�ϮϬϭϯͿ͕�ƚŚŝƐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�
ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�
ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĂŶŐŝďůĞ�ŵŽƌĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͘��dŽ�ĂŝĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŶĞĞĚ�
ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŝƚĞƌĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƵƐĞ�ĐĂƐĞƐ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĨƵŶĚĞĚ�ƐƉĂĐĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘
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1.3 Building Empathy through Prototyping
�Ɛ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�ĨŽƌ�ĞŵƉĂƚŚŝǌŝŶŐ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�(Evans, 
ϮϬϭϱͿ͕�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ƌĞŵĂŝŶƐ�Ă�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽŽů�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘���Ɛ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽďůĞŵ�ƐƉĂĐĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ͕�͚ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ͛�;�ƵĐŚĞŶĂƵ�Θ�&ƵůƚŽŶ�
^Ƶƌŝ͕�ϮϬϬϬͿ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƉƌŽǀĞŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŽ�͞ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͕�ĞǆƉůŽƌĞ�Žƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�
;ƉƌŽĚƵĐƚ�ͬ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶͿ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ͘͟ ��Ǉ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�
ůĞǀĞƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĞŵƉĂƚŚǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ůŝŬĞ�ƐƉĂĐĞ�
ƚƌĂǀĞů�ĂƐ�ŵŽƐƚ�ŝĨ�ŶŽƚ�Ăůů�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ǀŽŝĚ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘����ƉůĂƞŽƌŵ�
ĨŽƌ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�
ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŬŶŽǁŝŶŐͲŝŶͲĂĐƟŽŶ�;^ĐŚƂŶ͕�ϭϵϴϯͿ through analogue experiences. 
dŚŝƐ�ŶĞǁ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ƐŽŵĞ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ĞŵƉĂƚŚŝĐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ďƵƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƐŽŵĞ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌŝƐĞ͘�,ĂďŝƚĂƚƐ�ďĞŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�
ĨŽƌ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ůĞŶŐƚŚ�
ŽĨ�ƚƌĂǀĞů͕�ƚŽƵƌŝƐƚ�ƚǇƉĞ͕�ĞƚĐ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ �ƚŚĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐĐĂůĂďůĞ�ĂŶĚ�ŵŽĚƵůĂƌ͘ �
�ĞƐŝŐŶĞƌƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĞĂƐŝůǇ�ŐƌŽǁ�Žƌ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ĐŚĂŶŐĞ�ŝƚƐ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŚŽǁ�ŽŶĞ�ŵŝŐŚƚ�ŵŽǀĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƵŶŝƚƐ�ŝŶ�ƐƉĂĐĞ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�
ƚŚĞ�ŵŽĐŬͲƵƉ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƵƐĞ�ĐĂƐĞƐ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ �ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ďǇ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ĚƌŝǀĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘��Ǉ�ĂůůŽǁŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ƐŽŵĞ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ĞŵƉĂƚŚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĨƵƚƵƌĞ�ƚŽƵƌŝƐƚƐ�ǁŝůů�
ŚĂǀĞ�ĂŶĚ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ƌĞĂůŝƐƟĐ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�
ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ĞĂƌůǇ�ĂŶĚ�ŽŌĞŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶĂůŽŐƵĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ƵŶŝƋƵĞ�ŚĂďŝƚĂƟŽŶ�ĚĞŝŐŶƐ�
can arise.

1.4 Approaches to Vehicle Prototyping
�ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ƐƵĐŚ�Ă�ďƌŽĂĚ�ĮĞůĚ͕�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ůŝŵŝƟŶŐ�ŝƚƐ�
ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŽĨ�ŵŽďŝůŝƚǇ͕ �
ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ͕�ĨŽƌ�ƐŚŽƌƚ�ƚŽ�ŵĞĚŝƵŵ�ůĞŶŐƚŚ�ĚƵƌĂƟŽŶƐ͘��dŚĞ�
ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐƉĂĐĞ�ƚƌĂǀĞů�ĂŶĂůŽŐƵĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ƚŚĂƚ�E�^��ŚĂƐ�ƵƐĞĚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ͘�
DŽƐƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ĂĞƌŽƐƉĂĐĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵŽĐŬͲƵƉƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�͞�ĞƐŝŐŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�DĂƚƌŝǆ͘͟ �(Cohen, 2012).  These are 1. 
�ŽŶĐĞƉƚ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�Ϯ͘��ĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ϯ͘��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ϰ͘�KƉĞƌĂƟŽŶƐ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ϱ͘��ƌĞǁ�dƌĂŝŶŝŶŐ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽŌĞŶ�ĞŵƉůŽǇƐ�
ŵŽĐŬͲƵƉƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǀĞŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĮĚĞůŝƚǇ�ƚŚĂŶ�ƚŚŽƐĞ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�DĂƚƌŝǆ͘�
dŚĞƐĞ�ǁŽƵůĚ�ĨĂůů�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƐŝǆƚŚ͕�ŚŝŐŚĞƌͲĮĚĞůŝƚǇ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŽĨ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ŵŽĐŬͲƵƉƐ͘��&Žƌ�ƚŚĞ�
ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕ �ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐƵůĂƟǀĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
centred on categories 1 and 2.

tŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŽĨ�͚ĐŽŶĐĞƉƚ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ͕͛ �ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ďǇ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�Ă�ĨƵůůͲƐĐĂůĞ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ďǇ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�
ŵĞĚŝĂ�Žƌ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ƚĂƉĞ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŚĞĂǀŝůǇ�ƌĞůŝĞĚ�ƵƉŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƵƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
;^ƚĂƌƟŶŐ�KƵƚ͗��Ăƌ��ĞƐŝŐŶ�'ůŽƐƐĂƌǇ͕ �ϮϬϬϴͿ  ;dŚĞ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�ŽĨ�dĂƉĞ͗�&ŽƌĚ��ĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂŶĚ�DŽĚĞƌƐ�
hƐĞ�dĂƉĞ�ƚŽ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�dŚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WƌŽĐĞƐƐ͕�ϮϬϭϰͿ�dŚŝƐ�ĨƵůůͲƐĐĂůĞ�
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ĚƌĂǁŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ƐĐĂůĞ͘�
^ŵĂůů�ƐĐĂůĞ�ƐŬĞƚĐŚ�ŵŽĚĞůƐ�;W�/͕�ϮϬϭϭͿ�;^ƚĂƌƟŶŐ�KƵƚ͗��Ăƌ��ĞƐŝŐŶ�'ůŽƐƐĂƌǇ͕ �ϮϬϬϴͿ have also 
ďĞĞŶ�ƵƟůŝǌĞĚ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŽ�ƋƵŝĐŬůǇ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶ�ϯ��ďĞĨŽƌĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽ�
ůĂƌŐĞƌ�ĂŶĚͬŽƌ�ĨƵůůͲƐĐĂůĞ�ŵŽĚĞůƐ͘�&ƵůůͲƐĐĂůĞ�ŵŽĚĞůƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ǀĂůŝĚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ǀĂůŝĚĂƟŽŶ͘��/Ŷ�ƚŚŽƐĞ�ĐĂƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ĨƵůů�ƐĐĂůĞ�ŵŽĐŬͲƵƉƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ĚŝƌĞĐƚ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�Ă�ůŽǁ�Žƌ�ŚŝŐŚ�ĮĚĞůŝƚǇ�ďƵƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘��tŚĞƚŚĞƌ�
ŝƚ�ŝƐ�ĐůĂǇ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ĨŽƌŵ�Žƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ŵŽĚĞůůŝŶŐ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�
ŵĞƚŚŽĚƐ�ĚŽŶ͛ƚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽĚƵůĂƌ�ĂŶĚ�ŇĞǆŝďůĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�
ŝŶ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶƐ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁŚĞŶ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝƐ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�Ă�
ƐƉĞĐƵůĂƟǀĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ĂŶĚ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ͘��dŽ�ƚŚĂƚ�ĞŶĚ͕�ƚŚŝƐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽŶ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂƚĞůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ƐƉĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǀĞŚŝĐůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĞƌ�ƉŽƌƟŽŶ�ǁĂƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽŶůǇ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�
^ĐĂůĞĚ�^ĞĐƟŽŶ�WůĂƞŽƌŵ�ǁĂƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ůŽǁ�ƚŽ�ŵĞĚŝƵŵ�ĮĚĞůŝƚǇ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�
ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ŝƚĞƌĂƟŶŐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕�ƚĞƐƟŶŐ�ŚƵŵĂŶ�ĨĂĐƚŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŶŐ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ŝŶƚŽ�
ŶĞǁ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�ŽǀĞƌ�ĂƩĞŵƉƟŶŐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�ŚŝŐŚ�ĮĚĞůŝƚǇ�ůŽŽŬ�ĂŶĚ�ĨĞĞů͘

Ϯ͘�WƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ��ƉƉƌŽĂĐŚ͗�^ĐĂůĞĚ�^ĞĐƟŽŶ�WůĂƞŽƌŵ�;^͘^͘W͘ Ϳ

2.1 Prototyping Strategy 
/Ŷ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ƐƉĂĐĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�
ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ă�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƵƐĞ�ĂƐ�ŝƚƐ�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ŐŽĂů͘��dŚĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�Ă�ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ͕�ǁŚŝůĞ�ŽŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĨŽĐƵƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�Ă�
ƐƉĞĐƵůĂƟǀĞ�ĂƌĞĂ͘�dŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŝŶŶĞƌ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶŶĞƌ�
ƐŝĚĞǁĂůů͕�ĂŶ�ŽƵƚĞƌ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ŽƵƚĞƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ǀĞŚŝĐůĞ͕�Ă�ƐƉĂĐĞ�
ƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�
ƚŚĞ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�;ƐĞĞ�ĮŐƵƌĞ�ϭͿ�^ŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƌĞĂůͲ
ǁŽƌůĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ůĂƌŐĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�͞ƐƚĂǇ�ŽƵƚ�ǌŽŶĞƐ͟�ĐŽƵůĚ�ďĞ�
ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞĚ�ŝĨ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŝƚ�ďƵƚ�ǁŽƵůĚ�ŶĞĐĞƐƐŝƚĂƚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�
ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ͘�^ŽŵĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĨŽƌĞƐĞĞŶ�ƚŽ�ĂƌŝƐĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�
ƉŽƌƚŚŽůĞƐͬǁŝŶĚŽǁƐ͕�ĚŽŵĞƐ͕�ŶĞǁ�ĚŽŽƌǁĂǇƐ͕�ĂĐĐĞƐƐ�ŚĂƚĐŚĞƐ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�
proposed design concepts.  To develop the dimensional constraints around this prototype 
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ƵƟůŝǌŝŶŐ�
ϭ�ƚŽ�ϭ�ƚĂƉĞĚ�ŽƵƚ�ŇŽŽƌƐ�ƐƉĂĐĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƐĞǀĞŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘��dŚĞƐĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�
ĐŽŵŵŽŶ�ƉŽƐŝƟŽŶŝŶŐ�ŽĨ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĚŝŶŝŶŐ͕�ƐůĞĞƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉ�ĞŐƌĞƐƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƉĂĐĞƐ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘���ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĂƚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ŽƚŚĞƌ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƐƉĂĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚƌĂŝŶ�ƐůĞĞƉĞƌ�ĐĂƌƐ�ĂŶĚ�ĂǀŝĂƟŽŶ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁĂƐ�
ĐŽŵďŝŶĞĚ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�Ă�ŵŝŶŝŵĂů�ŝŶŶĞƌ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ŽĨ�Ϯ͘ϯŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ǁĂƐ�
ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐĞŝůŝŶŐ�ŚĞŝŐŚƚ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�
ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ŽĨ�Ϯ͘ϱŵ͘��dŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐĞĐƟŽŶƐ�ǁĂƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�
ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƵƐĞĚ�;ƉůǇǁŽŽĚͿ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ůĞŶŐƚŚƐ�ŽĨ�Ϯ͘ϰϯŵ͘��
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�Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�
ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐƉĂĐĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ďƵƚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�Ă�ƐƉĞĐƵůĂƟǀĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƐŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ĐŽƵůĚ�
ĞǆƉůŽƌĞ�ĞĂƌůǇ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͘��dŚŝƐ�ƉůĂƞŽƌŵ�ǁĂƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ŽƉĞŶͲĞŶĚĞĚ�
ƐƉĞĐƵůĂƟǀĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŬŶŽǁŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�
ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŝĚĞĂůŝǌĞĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ŐŝǀĞŶ͘��dŚĞ�ŵĂŝŶ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ŵŝĐƌŽŐƌĂǀŝƚǇ�ĂŶĚ�
ďĞŝŶŐ�ĐŽŶĮŶĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐŵĂůů�ƐƉĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ŵŝŐŚƚ�ĂīĞĐƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�
their design.

&ŝŐƵƌĞ�ϭ� DŽĐŬͲƵƉ�ĐƌŽƐƐͲƐĞĐƟŽŶ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ

tŚŝůĞ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ͕�ƚŚĞ�ƵůƟŵĂƚĞ�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĐĂůĞ�
ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƐĞƚ͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƐƉĂĐĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŝŶ�Ă�ůŽǁ�ŐƌĂǀŝƚǇ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ͕�
ƚŚĞ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĞĂƌƚŚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ͕�ĂƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƐĞĐƟŽŶ�ϰ͘Ϯ�ďĞůŽǁ͕�ŵŝŐŚƚ�ǀĞƌǇ�
ǁĞůů�ĞŶĚ�ƵƉ�ĂƐ�ƐŽŵĞ�ƵŶŬŶŽǁŶ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ͘��ĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŵŝŐŚƚ�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŚĂƚ�ŵŽĚƵůĂƌ�ƵŶŝƚƐ�
ĐŽƵůĚ�ĂƩĂĐŚ�ĞŶĚͲƚŽͲĞŶĚ͕�Ăƚ�ƌŝŐŚƚ�ĂŶŐůĞƐ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͕ �Žƌ�ƐŽŵĞ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶ�ĞŶƟƌĞůǇ͘�
/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ŵŽĚƵůĂƌ�ĂĚĂƉƚĂďŝůŝƚǇ͕ �ĂŶĚ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�Ă�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�
ƐŽŵĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽĐŬͲƵƉ͘�dŚŽƵŐŚƚ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ͕�
ŵŽĚƵůĂƌ�ĂĚĂƉƚĂďŝůŝƚǇ͕ �ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ͕ �ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ƐŝǌĞ͕�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ͘

,ĂƌĚǁĂƌĞ�ǁĂƐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ͘��ůů�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ǁĂƐ�ƵƟůŝǌĞĚ�



1616

LUND, GERMANY

ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐŝǌĞ�ďŽůƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶƵƚ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽůƚĞĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ǁĂƐ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�dŚŝƐ�ŐƌĞĂƚůǇ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƉĂƌƚ�ĐŽƵŶƚ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĞĂƐĞ�ŽĨ�
ĚŝƐĂƐƐĞŵďůǇ�ĂŶĚ�ƌĞĂƐƐĞŵďůǇ͘�dŚŝƐ�ĂůƐŽ�ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ǁƌĞŶĐŚ�Žƌ�ƐŽĐŬĞƚ͘

dŚĞ�ĞŶƟƌĞ�^ĐĂůĞĚ�^ĞĐƟŽŶ�WůĂƞŽƌŵ�;^͘^͘W͘ Ϳ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŵĂŝŶ�ŵŽĐŬͲƵƉ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�
ĐƌĞĂƚĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚǁŽ�ŵŽĚƵůĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ŵŽĚƵůĞƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ĞŝŐŚƚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͘�
�ĂĐŚ�ŵŽĚƵůĞ�ǁĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĞĂƐŝůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ͕�ƌŽƚĂƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƌĞĂƩĂĐŚĞĚ͘�dŚĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁĂƐ�ŵŝƌƌŽƌĞĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ĂůŝŐŶ�
ŝŶ�ĂŶǇ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�
ŵĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŵŽĚƵůĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͕ �ĞǀĞŶ�ŝĨ�Ăůů�ĞŝŐŚƚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ͕�ƚŚĞǇ�
ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂĚĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƐĞ�ŽĨ�ĂĚĂƉƚĂďŝůŝƚǇ͘�dŚĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�Ăůů�ŝĚĞŶƟĐĂů�ǁŚŝĐŚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƐŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĞĂƐŝůǇ�ůŝŌĞĚ͕�ŵĂŶŝƉƵůĂƚĞĚ͕�ĂŶ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽĐŬͲƵƉ͘�

dŚĞ�ŵŽĐŬͲƵƉ�ǁĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨƌĞĞ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂůůǇ�ƐŽƵŶĚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�
ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ǁĂůŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŝƚƐ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�Žƌ͕ �ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕ �ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĨŽƌĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞǁĂůůƐ͕�Žƌ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽĐŬͲ
ƵƉ͘��Ŷ�ŽƵƚĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ůĂƫĐĞ�;^ĞĞ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ�ƋƵĂĚƌĂŶƚ��Ϳ�ǁĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĐůŝŵďŝŶŐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŝƚ͘�dŚŝƐ�ůĂƫĐĞ�ǁĂƐ�
ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƌĞŵŽǀĞĂďůĞ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�;ĮŐƵƌĞ�ϯͿ͘�

�Ǉ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƌƚƐ͕�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŽĨ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�
ŝŶ�ŵĂŶĂŐĞĂďůĞ�ƐŝǌĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐŽƐƚ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘��ĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ϭͬϴth�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚ�ďǇ��E��
ŵĂĐŚŝŶŝƐƚƐ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶŝƟĂů�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚ�ƉĂƌƚƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽƉŝĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞͲƌƵŶ͕�ŐƌĞĂƚůǇ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�
ďŝůůĞĚ�ŚŽƵƌƐ͘�^ƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�ƉĂƌƚƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƉƌŝĐĞ�ďƌĞĂŬ�ĨŽƌ�ŽƌĚĞƌŝŶŐ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ŽĨ�
ŽŶĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƐŵĂůů�ďĂƚĐŚĞƐ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ƚǇƉĞƐ͘�dŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�
ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂƐĞ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŝŶ�Ă�ƐŵĂůů�ƚƌƵĐŬ͕�ĞĂƐǇ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ďǇ�ƚǁŽ�ƉĞŽƉůĞ͕�ĮƫŶŐ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĮŶĞƐ�ŽĨ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ĞůĞǀĂƚŽƌ͕ �ĂŶĚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĞĂƐŝůǇ�ŚĂŶĚůĞĚ�ďǇ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘�
dŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌĞͲĂƐƐĞŵďůĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐƚƵĚŝŽ�
ůŽĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĮŐƵƌĞĚ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘

Ϯ͘Ϯ��ŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶƐ
^ŽŵĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶƐ�;ƐĞĞ�ĮŐƵƌĞ�ϮͿ�ǁĞƌĞ��͘�KŶĞ�ĨƵůůͲůĞŶŐƚŚ͕�ĨƵůů�ĐƌŽƐƐͲƐĞĐƟŽŶ�
ůŽŶŐŝƚƵĚŝŶĂů�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ŵŽĚƵůĞ͕�
�͘�KŶĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�Ă�ŚĂůĨͲůĞŶŐƚŚ͕�ĨƵůů�ĐƌŽƐƐͲƐĞĐƟŽŶ�ůŽŶŐŝƚƵĚŝŶĂů�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŚĂůĨͲůĞŶŐƚŚ͕�ĨƵůů�
ĐƌŽƐƐͲƐĞĐƟŽŶ�ǀĞƌƟĐĂů�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͕��͘�DƵůƟƉůĞ�ŚĂůĨͲŚĞŝŐŚƚ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚͬŽƌ͕ ��͘�DƵůƟƉůĞ�ƋƵĂƌƚĞƌ�
ƐĞĐƟŽŶƐ͘��dŚĞƐĞ�ŵŽĐŬͲƵƉ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ�Ăůů�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ďǇ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘�
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&ŝŐƵƌĞ�Ϯ� ��ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŵŽĐŬͲƵƉ�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶƐ�;����ŵŽĚĞůͿ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϯ� ^^W�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐĞĐƟŽŶƐ�;ďƵŝůƚ�ƉůĂƞŽƌŵͿ

Ϯ͘ϯ��ŵƉĂƚŚŝĐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�WůĂƞŽƌŵ
EŽƌŵĂůůǇ͕ �Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŵŝŐŚƚ�ĮƌƐƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐƚĂŐĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�
Ă�ŵŽĐŬͲƵƉ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ďĞŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĚĞĂůƚ�ǁŝƚŚ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ƵŶŬŶŽǁŶ�ĂƌĞĂ�
ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ƌĞĂůŝƐƟĐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƉĂĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐŽŵĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ͘��Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ƉůĂƞŽƌŵ�
ĨŽƌ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƉůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ŐĂŝŶŝŶŐ�ĞŵƉĂƚŚǇ͘�
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tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽĐŬͲƵƉ�ǁŽƵůĚ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ŝƐŽůĂƟŽŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ďǇ�ĂƐƚƌŽŶĂƵƚƐ�;^ƚƵƐƚĞƌ͕ �ϮϬϭϬͿ�ĂŶĚ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶƐ�
ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ĮŐƵƌĞ�Ϯ͘��ĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ĨĂĐƚŽƌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�
imposed by low gravity environments.

ϯ͘�^ĐĂůĞĚ�^ĞĐƟŽŶ�WůĂƞŽƌŵ�;^͘^͘W͘ Ϳ�ʹ��ŽƵƌƐĞ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚ

ϯ͘ϭ��ĂƐŝĐ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�
/Ŷ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�Ă�ƐĞĐƟŽŶĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ͕�ƚŚĞƐĞ�
ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƵƟůŝǌĞĚ�ŝŶ�Ă�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐůĂƐƐ�
ƐĞƫŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƐƉĂĐĞ�ƚƌĂǀĞů͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�
ƵƟůŝǌĞ�ƚŚĞƐĞ�^ĐĂůĞĚ�^ĞĐƟŽŶ�WůĂƞŽƌŵ�;^͘^͘W͘ Ϳ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉŽƌƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂŵ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ŝĚĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞĮŶĞŵĞŶƚ�ƉŚĂƐĞƐ͘��
dŚĞ�ĂŝŵƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ƚŽ�ŽďƐĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ŚŽǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ůĞǀĞƌĂŐĞĚ�ƚŚĞƐĞ�
ƉůĂƞŽƌŵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͘����ƚŽƚĂů�ŽĨ�ĞŝŐŚƚ�ŵŽĚƵůĂƌ�ƵŶŝƚƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�
ƐƉĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ĨŽƵƌ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞĂƐƐĞŵďůĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƵƌ�ǁĞƌĞ�ůĞŌ�ĂƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
ƵŶŝƚƐ͘��WĂƌƟĐƵůĂƌ�ĨŽĐƵƐ�ǁĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂƐ�Ă�ŇĞǆŝďůĞ�ƐǇƐƚĞŵ�
ŽĨ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ũƵƐƚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŽŶĞ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶ͘

ϯ͘Ϯ��ŽƵƌƐĞ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ
dŚŝƐ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁĂƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƐƉĂĐĞ�ƚƌĂǀĞů�ŝŶ�
ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϮϬϯϬ�ďƵƚ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�
/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ĞƐŝŐŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ĂǀŝĂƟŽŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƐƉŽŶƐŽƌ͕ �d��'h�͘�dŚŝƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁĂƐ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ŝŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ŐƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĨŽƌ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŶĞĞĚƐ͘��tŝƚŚ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĮĞůĚ͕�ƚŚĞ�d��'h� Ɛ͛�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�
ŚĞůƉĞĚ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�
ƉůĂƞŽƌŵƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƵƟůŝǌĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐůĂƐƐ͘���Ɛ�Ă�ůĞĂĚĞƌ�ŝŶ�ĂǀŝĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĮĞůĚ͕�d��'h��
ǁĂƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĞŵĞƌŐĞŶƚ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƚƌĂǀĞů͘�&Žƌ�ŽǀĞƌ�ϳϬ�ǇĞĂƌƐ�
d��'h��ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ��ŽĞŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶǀŝƐŝŽŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ŇŝŐŚƚ�΀ϵ΁͘

dŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ĐůĂƐƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁĂƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ƚĞĂŵ�ǁŽƌŬ�ƐƉƌĞĂĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�
ƋƵĂƌƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚĞůŝǀĞƌĂďůĞƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ Ɛ͛�
ǁŽƌŬ͘��dŽ�ďĞƐƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚŝƐ�ϭϭ�ǁĞĞŬ�ƚĞƌŵ͕�ƚŚĞ�
ϮϬ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ϰth�ǇĞĂƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ǁĞƌĞ�ďƌŽŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ƚĞĂŵƐ�ŽĨ�ĨŽƵƌ͘ ��dŚĞ�ĐůĂƐƐ�
ŵĞƚ�ŝŶ�Ă�ƐƚƵĚŝŽ�ƐƚǇůĞ�ĨŽƌŵĂƚ�ƚǁŝĐĞ�Ă�ǁĞĞŬ�ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ŚŽƵƌƐ�ĞĂĐŚ�ŵĞĞƟŶŐ͘��dŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ŵĞĞƟŶŐƐ�
ǁĞƌĞ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ƐƉůŝƚ�ĞĂĐŚ�ǁĞĞŬ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ including studio tours, lectures, 
ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĂĐĐĞůĞƌĂƟŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ͘��dŚĞ�
ŽǀĞƌĂůů�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĂƐ�ŝŶŝƟĂůŝǌĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĚĂƚĂ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉŽƌƟŽŶ�ĐŽƵƉůĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘��dŚŝƐ�ƚŚĞŶ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŐĞŶĞƌĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĞǆƉůŽŝƟŶŐ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵůƟŵĂƚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�
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ǀĞŚŝĐůĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ƚŽƵĐŚƉŽŝŶƚ�;ďĞĚ͕�ůĂǀĂƚŽƌǇ͕ �ŐĂůůĞǇ͕ �ĞƚĐ͘Ϳ͘��dĞĂŵƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�
ĐŽŶĐĞŝǀĞ�Ă�ƐĞǀĞŶ�ĚĂǇ�ƐƉĂĐĞ�ũŽƵƌŶĞǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƐůƵŶĂƌ�ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĨƌŽŵ��ĂƌƚŚ�Žƌďŝƚ͕�
ƚƌĂǀĞůůĞĚ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�DŽŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ��ĂƌƚŚ�Žƌďŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϮϬϯϬ͘��dŚŝƐ�ũŽƵƌŶĞǇ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚƌĞĞ�ĐƌĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨŽƵƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�;ƚŽƵƌŝƐƚƐͿ͘���ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ �ƚŚĞ�
ĞŶǀĞůŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ǁĂƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
^ĐĂůĞĚ�^ĞĐƟŽŶ�WůĂƞŽƌŵ�;^͘^͘W͘ Ϳ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ͘

3.3 Prototype Usage in Studio Course

/ÃÃ�ÙÝ®ò���Ä���ÃÖ�ã«®��Z�Ý��Ù�«
dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĞĂŵƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ƐƉĞŶƚ�ƟŵĞ�ŝŶ�ƐƉĂĐĞ͕�
ǁŚŝĐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƵƐĞƌͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�
ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ͘����ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĚĂƚĂ�ďƵƚ�
ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂŝŶ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ǁĂƐ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŝŵŵĞƌƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ĞŵƉĂƚŚŝĐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ�;'ĞƌŵĂŶǇ�ĂŶĚ�>ƵŶĚ�ϮϬϭϵͿ͘��Ɛ�ŵĂŶǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ĞŵƉĂƚŚŝĐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŝŶƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�;DĂůŝŶƐ�Θ�DĐ�ŽŶĂŐŚ͕�
ϮϬϬϴͿ�;&ĞŶŐ͕�ϮϬϭϳͿ͕�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶŝƟĂů�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƐƉĞĐƵůĂƚĞ�ĂŶĚ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�
ĞŵƵůĂƚĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐƉĂĐĞ�ƚƌĂǀĞůůĞƌƐ�ŵŝŐŚƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘��dŽ�ƚŚĂƚ�ĞŶĚ͕�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƚĂƐŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ŝƐŽůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ŽŶ�
ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ǁĞůůďĞŝŶŐ͘��dŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞƐĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĞĂŵƐ�ƵƟůŝǌĞĚ�ƉŽƌƟŽŶƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�^͘^͘W͘ �ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͘��dŚĞǇ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŝŶ�ĨƵůů�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĂů�
ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ͘�dĞĂŵ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶĞĚ�ƚĂƐŬƐ�ƌĂŶŐĞĚ�ĨŽƌ�
ŐƌŽƵƉ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�͚ŚƵŵĂŶ�ƉƵǌǌůĞ͛�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŐĂŵĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�
ƚŚĞŝƌ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ŐŽĂů�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞĚ�ƐƉĂĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^͘^͘W͘ �ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�;ĮŐƵƌĞ�
ϰͿ͘

Figure 4 Student immersive studies in S.S.P. structures

/���ã®ÊÄ��Ä���ÊÄ��Öã��øÖ½ÊÙ�ã®ÊÄ
�ŌĞƌ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƐǇŶƚŚĞƐŝǌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶĚŝŶŐƐ͕�ƚĞĂŵƐ�ƚŚĞŶ�ŵŽǀĞĚ�ŽŶ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�
Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘��/ŶŝƟĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ǁĞƌĞ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�ƐŬĞƚĐŚ�
ĨŽƌŵ�ďƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ŝĚĞĂƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞŶ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƚŽ�ϭͬϭϬth�ƐĐĂůĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ŵŽĐŬͲƵƉƐ�;ĮŐƵƌĞ�ϱͿ͘��dŚĞƐĞ�
ƐĐĂůĞ�ŵŽĐŬͲƵƉƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚƵďƵůĂƌ�ĨŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĚďŽĂƌĚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�
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ĂŶ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘��dŚĞƐĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ƚƵďƵůĂƌ�ĐĂƌĚďŽĂƌĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�Ă�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ƉĂƌĂůůĞů�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ĂŶĂůŽŐŽƵƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�Ъ�ƐĞĐƟŽŶ�ƉŝĞĐĞƐ�;Ϯ�ƵŶŝƚͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ƐĐĂůĞ�^͘^͘W͘ �
ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͘��/Ŷ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƐŵĂůů�ƉůĂƞŽƌŵ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĞǆƉůŽƌĞ�
ĂŶĚ�ƌĞĐŽŶĮŐƵƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŵŽĐŬͲƵƉ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵƉůĞ�ƚŚŽƐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƌĞĐƚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ƐĐĂůĞ�^͘^͘W͘ �ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͘

Figure 5 1/10th scale team mock-ups

dŚĞ�ϭͬϭϬth�ƐĐĂůĞ�ŵŽĐŬͲƵƉƐ�ǁĞƌĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ĂŶĚ�Ă�ĚŽǁŶ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ͘��dŚĞ�ĂĚǀĂŶĐŝŶŐ�
ĚĞƐŝŐŶƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞŶ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ͘��dŚĞ�ŶĞǆƚ�Ăŝŵ�ǁĂƐ�ƚŽ�
ďĞŐŝŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ăƚ�ĨƵůů�ƐĐĂůĞ�ĂƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞƐŝŐŶƐ͘��dŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƐĐĂůĞ�;ϭͬϭϬthͿ�ƚŽ�ƐŬĞƚĐŚ�ƚŽ�ĨƵůů�ƐĐĂůĞ�
ŵŽĐŬͲƵƉ͕�ƚĞĂŵƐ�ƵƟůŝǌĞĚ�Ϯ��ĨƵůů�ƐĐĂůĞ�ǁĂůů�ĚƌĂǁŝŶŐƐ�;ĮŐƵƌĞ�ϲͿ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚĞŵƉůĂƚĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ůĂƌŐĞƌ�ŵŽĐŬͲƵƉƐ͘���ĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞŵƉůĂƚĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁĂůů�ĚƌĂǁŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�
ƚŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞĂƚĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ĐƌŽƐƐͲƐĞĐƟŽŶĂů�ǀŽůƵŵĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘��

Figure 6 Wall drawings to templates to component mock-ups

&ƌŽŵ�ǁĂůů�ĚƌĂǁŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂƉĞƌ�ƚĞŵƉůĂƚĞ�ƚĞĂŵƐ�ƚŚĞŶ�ƵƟůŝǌĞĚ�ĨŽĂŵ�ĐŽƌĞ�ĂŶĚ�ĐĂƌĚ�ďŽĂƌĚ�ƚŽ�
ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ǀŽůƵŵĞƚƌŝĐ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�^ĐĂůĞĚ�^ĞĐƟŽŶ�WůĂƞŽƌŵ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�;ĮŐƵƌĞ�ϳͿ͘��dŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^͘^͘W͘ �ǁĂƐ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƐŬŝŶŶĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�
ůĂǇĞƌ�ŽĨ�ĨŽĂŵ�ĐŽƌĞ�ƚŽ�ĂĐƚ�ĂƐ�Ă�ƐŵŽŽƚŚ�ǁĂůů�ĂŶĚ�ĚŽƵďůĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉŝŶŶĂďůĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĨŽƌ�ƋƵŝĐŬůǇ�
ŵŽǀŝŶŐ�ŵŽĐŬͲƵƉ�ƉŝĞĐĞƐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚ͘��
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Figure 7 SSP structure and volume mock-ups

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂƐ�ϭͬϰ͕�ϭͬϮ͕�ĂŶĚ�ĨƵůů�ƐĞĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ĂŶĚ�
ǀĞƌƟĐĂů�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶƐ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽĐŬͲƵƉ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ͘��KŶĞ�ƚĞĂŵ�
ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐůĞĞƉŝŶŐ�ƵŶŝƚƐ�ƵƟůŝǌĞĚ�Ă�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚĞĂŵ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�
ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĂŶ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ďĂǇ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ƚŚĞ�^͘^͘W͘ ��ŌĞƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ͕�ĞĂĐŚ�
ƚĞĂŵ�ŶĂƌƌŽǁĞĚ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǀĞƌĂůů�ĐŽŶĐĞƉƚ͘���ŐĂŝŶ͕�ƚĞĂŵƐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�
ƵƟůŝǌĞ�ƚŚĞ�^͘^͘W͘ �ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂƞŽƌŵ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘��
hƐŝŶŐ�Ă�ŵŝǆƚƵƌĞ�ŽĨ�ĨŽĂŵ�ĐŽƌĞ͕�ƉĂƉĞƌ͕ �ĂŶĚ�ĨĂďƌŝĐƐ͕�ƚĞĂŵƐ�ĂƐƐĞŵďůĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�
ƚŽƵĐŚƉŽŝŶƚƐ�ĂƐ�Ă�ĮŶĂů�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆŚŝďŝƚ�;ĮŐƵƌĞ�ϴͿ͘
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&ŝŐƵƌĞ�ϴ� &ŝŶĂů�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ŵŽĐŬͲƵƉƐ�;ƐůĞĞƉŝŶŐ�ƉŽĚƐ�ĐŽŶĐĞƉƚͿ

&®Ä�½��ÊÄ��ÖãÝ�s®Ýç�½®þ�ã®ÊÄÝ
dŚĞ�^͘^͘W͘ �ƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�ĂīĞĐƟǀĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉŚĂƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŐƌĞĂƚůǇ�
ĂŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͘���ĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĞĂŵƐ�
ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^͘^͘W͘ �ďǇ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƌĞŶĚĞƌŝŶŐƐ�ĂŶĚ�
ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉĞĐƵůĂƟǀĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƚŽƵĐŚ�ƉŽŝŶƚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ͘��^ŽŵĞ�ƚĞĂŵƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ƐůĞĞƉŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�ĂƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�
;ĮŐƵƌĞ�ϵͿ�ĂƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚĞĂŵƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�
ĚƌŝǀĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĐĞƉƚ�;ĮŐƵƌĞ�ϭϬͿ͘��

Figure 9 Final concept example 1
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Figure 10 Final concept example 2

4. Discussion
dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ďǇ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�ŝŶƉƵƚ�ĨƌŽŵ�ůŝĂŝƐŽŶ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƐƉŽŶƐŽƌ͕ �d��'h�͘��KďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐůĂƐƐ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌ͖�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕ �
ƚǁŝĐĞ�Ă�ǁĞĞŬ�ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ŚŽƵƌƐ�ĞĂĐŚ�ŵĞĞƟŶŐ͘��dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ŽďƐĞƌǀĞ�ŚŽǁ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ƵƟůŝǌĞĚ�ƚŚĞ�^ĐĂůĞĚ�^ĞĐƟŽŶ�WůĂƞŽƌŵƐ�;^͘^͘W͘ Ϳ�ĨƌŽŵ�ŝŶŝƟĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚĞƌĂƟǀĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĮŶĂů�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶƐ͘��dŚĞ�ŵĂŝŶ�
ƉŽŝŶƚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞĐƟŽŶ͘

ϰ͘ϭ�^͘^͘W͘ �ĂŶĚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ĐƟǀŝƟĞƐ
�Ɛ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŽƵƚůŝŶĞ͕�ƚŚĞ�ƉƌĞŵŝƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ǁĂƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƐƉĂĐĞ�ƚƌĂǀĞů�
ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϮϬϯϬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐƵůĂƟǀĞ�ƚŽƉŝĐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘��KŶĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ǁĂƐ�ĚĞǀŝƐŝŶŐ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĂďŽƵƚ�ĂŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ�;ƐƉĂĐĞ�ƚƌĂǀĞůͿ�ƚŚĂƚ�
students could not directly experience and where there were no end users (astronauts) that 
ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĚ�Žƌ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ƟŵĞ͘��dŽ�ƚŚĂƚ�ĞŶĚ͕�ƚĞĂŵƐ�
ůĞǀĞƌĂŐĞĚ�ƚŚĞ�^ĐĂůĞĚ�^ĞĐƟŽŶ�WůĂƞŽƌŵƐ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶŝƟĂů�ŝŵŵĞƌƐŝǀĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐƚƵĚŝĞƐ͘��
/Ŷ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂŶ�ĞŶĐůŽƐĞĚ�ǀŽůƵŵĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�Ă�ĨƵůů�ƐĐĂůĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ͕�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ƐƉĂƟĂů�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ůŝŵŝƚƐ�ŽŶ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐƉĂĐĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŶŐ�ƚĞĂŵ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶƐŝĚĞ�Ă�ĐŽŶĮŶĞĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘��
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ϰ͘Ϯ�^͘^͘W͘ �ĂŶĚ��ĞƐŝŐŶ��ĐƟǀŝƟĞƐ
dŚĞ�ƌŽƵŐŚ�ĨƵůů�ƐĐĂůĞ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�^͘^͘W͘ �ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ĞǆŚŝďŝƚĞĚ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĮŶĞĚ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚĞĂŵƐ�ƚŽ�ĞŵƉĂƚŚŝǌĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐƉĂĐĞ�ƚƌĂǀĞůůĞƌƐ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĨŽƌ͘ ���ĐĐĞůĞƌĂƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ůŽŽƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ͘��dŚŝƐ�
ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚƌĞĞ�ŵĂŝŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��dŚĞ�ĮƌƐƚ�ǁĂƐ�ƚƌĂŶƐůĂƟŶŐ�ƐŬĞƚĐŚ�ďĂƐĞĚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƚŽ�ĨƵůů�ƐĐĂůĞ�ǀŽůƵŵĞ�
ŵŽĐŬͲƵƉƐ͕�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ǁĂƐ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ϯ�ĂǆŝƐ�ůĂǇŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ǁŚĞƌĞ�
ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ĚĞĮŶĞĚ�ĐĞŝůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŇŽŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ͘ ��dŚĞ�ůĂƐƚ�ƚǁŽ�ǁĞƌĞ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĂŶĚ�ƌĞĮŶĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ĚĞƐŝŐŶƐ͘��

�ĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^͘^͘W͘ �ƵŶŝƚƐ�
ǁĂƐ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐŽƵƌƐĞ͘��dŚĞ�ŬĞǇ�ƚĂŬĞͲĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚŽƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�
ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵ�;^͘^͘W͘ Ϳ�ƐŚŽǁĞĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�
ŵŽĚƵůĂƌ͕ �ŇĞǆŝďůĞ�ĂŶĚ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ĚĞƉůŽǇ�ĂŶĚ�ƌĞĚĞƉůŽǇ�ƚŽŽů�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƵƟůŝǌĞĚ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ďƵƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͘��dŚĞ�ŵŽĚƵůĂƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ�
ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ϭͬϰ͕�ϭͬϮ�ĂŶĚ�ĨƵůů�
ƚƵďĞ�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƚĂĐŬŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĨƵůů�ƚƵďĞƐ�ŝŶ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ŵŽĚƵůĞƐ͘��dŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�
ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ĂƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƵƟůŝǌĞĚ�ƚŚĞ�^͘^͘W͘ �ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ǀĞƌƟĐĂů�ĂŶĚ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�
ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚ͘�>ĂƐƚůǇ͕ �ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝďďĞĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�ƵŶŝƚƐ�ǁĞƌĞ�
ůŝŐŚƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŚĂƚ�ϮͲϯ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ŵŽǀĞ�ƚŚĞŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƋƵŝĐŬůǇ͘��dŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ďĞŶĞĮƚƐ�
ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚŝŽ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ǁĞƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�^͘^͘W͘ �ƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨĂƌ�ŵŽƌĞ�ĚƵƌĂďůĞ�ƚŚĂŶ�
previously thought leading to their reuse over and over throughout the project. 

ϰ͘ϯ�>ŝŵŝƚĂƟŽŶƐ
�ůƚŚŽƵŐŚ�^ĐĂůĞĚ�^ĞĐƟŽŶ�WůĂƞŽƌŵ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƵƟůŝƚǇ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ĨƵƚƵƌĞ�ŝƚĞƌĂƟŽŶƐ͘��dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉĂŝŶ�ƉŽŝŶƚ�ǁĂƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ϭͬϰ�ĂŶĚ�
ϭͬϮ�ƐĞĐƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ͘��tŚĞŶ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŚĂĚ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�
ŝƐƐƵĞƐ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞƚƌŝĐ�ĨŽĂŵ�ĐŽƌĞ�ŵŽĚĞůƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŚƵŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĞƌƟĐĂů�
ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͘��dŚĞ�ǁŽƌŬ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ�ƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƉůǇǁŽŽĚ�
ŐƌŽƵŶĚ�ƐƚĂďŝůŝǌĞƌƐ�Žƌ�ƚŽ�ĂŶĐŚŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ƚŽ�Ă�ǁĂůů͘��dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŝƐƐƵĞ�ĞǆŚŝďŝƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ǁĂƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐŬŝŶŶŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶŶĞƌ�ƌŝďďĞĚ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ͘��
dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐŬŝŶŶŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁĂƐ�ǁŚŝƚĞ�ϭͬϰŝŶ�ĨŽĂŵ�ĐŽƌĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƉĞƌĨŽƌĂƟŽŶ�ĐƵƚƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐƵƌǀĞĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĂŶĚ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁŽŽĚ�ƐĐƌĞǁƐ͘��dŚŝƐ�ǁĂƐ�
ƚŚĞ�ůĞĂƐƚ�ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�Žƌ�
ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĂƐ�ŵŽĐŬͲƵƉƐ�ǁĞƌĞ�ĂĚĚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ƐƉĂĐĞ�Žƌ�ǁŚĞƌĞ�ĨŽŽƚ�
ƚƌĂĸĐ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘��&ƵƚƵƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^͘^͘W͘ �ǁŽƵůĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ĚƵƌĂďůĞ�
ƐƵƌĨĂĐŝŶŐ�ƐŚĞĞƚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ůŝŬĞ�ƐƚǇƌĞŶĞ�Žƌ�ŵĂƐŽŶŝƚĞ͘��dŚĞ�ůĂƐƚ�ŝƐƐƵĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵ�
ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŵŽĚƵůĂƌ�ĂŶĚ�ƐĐĂůĂďůĞ�ďƵƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ĮǆĞĚ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ͘ ��&Žƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐůĂƐƐ�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ďƵƚ�ŝĨ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�Ă�ǁŝĚĞƌ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͕�ƚŚŝƐ�
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5. Conclusion
tŚĞŶ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ƚĂƐŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ĨŽƌĞĐĂƐƚĞƌ͕ �ƚŚĞǇ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƐƉĞĐƵůĂƟǀĞ�
ĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂŝĚĞĚ�ďǇ�ƚĂŶŐŝďůĞ�ĂŶĂůŽŐƵĞƐ͘���dŚĞƐĞ�ĂŶĂůŽŐƵĞƐ�ĐĂŶ�ĂĐƚ�ĂƐ�Ă�ƉůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌ�ďƵŝůĚŝŶŐ�
ŝĚĞĂƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĞŵƉĂƚŚǇ�ŝŶ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ĞŶĚ�
ƵƐĞƌƐ͘��dŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ĂƐ�Ă�ǀŝĂďůĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĨŽƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌĞĂĚŝůǇ�ƌĞƉůŝĐĂƚĞĚ͘��dŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�
ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ĞŶŽƵŐŚ�ŇĞǆŝďůǇ�ĂŶĚ�
ĂĚĂƉƟŽŶ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶƐ͘��dŚĞ�^ĐĂůĞĚ�^ĞĐƟŽŶ�WůĂƞŽƌŵ�;^͘^͘W͘ Ϳ�
ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĂŝŵĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶƐ�
ĨƌŽŵ�ŝŶŝƟĂů�ŝŵŵĞƌƐŝǀĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŝƚĞƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ĮŶĂů�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶ͘��dŚŝƐ�ĞīŽƌƚ�ŝƐ�ŝŶ�
ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�͚ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ͛�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�;�ƵĐŚĞŶĂƵ�Θ�&ƵůƚŽŶ�^Ƶƌŝ͕�ϮϬϬϬͿ 
ǁŚŝĐŚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƵƐĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘��
/Ŷ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ĂĞƌŽƐƉĂĐĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƚŚĞ�^͘^͘W͘ �ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�
ƐĞĐŽŶĚ�ĐŽůƵŵŶƐ�ŽĨ��ŽŚĞŶ͛Ɛ�(Cohen, 2012)�͞�ĞƐŝŐŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�DĂƚƌŝǆ͕͟ �ŶĂŵĞůǇ�ĐŽŶĐĞƉƚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝŵŵĞƌƐŝǀĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ǁŚŝĐŚ�ƉƌĞĐĞĚĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉŚĂƐĞ͘��dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^͘^͘W͘ �ƐǇƐƚĞŵ�
ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽĚƵůĂƌ͕ �ŇĞǆŝďůĞ�ĂŶĚ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ĚĞƉůŽǇ�ĂŶĚ�ƌĞĚĞƉůŽǇ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�
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ϭ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�
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Abstract: Virtual reality (VR) has become an increasingly common tool in consumer 
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ĂĐƌŽƐƐ� ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ͕� ƉŽƐƚŐƌĂĚƵĂƚĞ͕� ĂŶĚ� ĚĞƐŝŐŶ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ƉƌŽũĞĐƚƐ͘� dŚĞƐĞ� ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ƐŚĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�sZ�ƚŽŽůƐ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͘� dŚĞ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ƚŽŽůƐ� ƐƉĂŶƐ� ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĨƌŽŵ�ǀŝƌƚƵĂů�ϯ��ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�����ŵŽĚĞůůŝŶŐ͕�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶ͕�ƵƐĂďŝůŝƚǇ�ƚĞƐƟŶŐ�
ƚŽ�ĐŽͲĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ǁŝƚŚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͘�sZ�ŚĂƐ�ŵŽǀĞĚ�ďĞǇŽŶĚ�ũƵƐƚ�Ă�ƚŽŽů�
ĨŽƌ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ŶŽǁ�ƉůĂǇ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ƌŽůĞ�ŝŶ�Ăůů�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞƐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĚĞƚĂŝů�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�sZ�ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
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ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘
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�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŝŶ�ǀŝƌƚƵĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͗�dŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ƚŽŽůƐ�ŝŶƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů͙

Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱͿ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ůĂƌŐĞ�ƐĐĂůĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�tŝƚŚ�sZ͕�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ůĞƐƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƚŽ�
Ϯ��ĐŽŶĐĞƉƚ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶƐ�ĂƐ�sZ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�͚ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƐǇŶƚŚĞƟĐ�
ŽďũĞĐƚ͛�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�͚ƌŝĐŚ�ŝŵŵĞƌƐŝǀĞ�ϯ��ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͛͘ �dŚŝƐ�ŝŵŵĞƌƐŝŽŶ�ŚĞůƉƐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ďĞ�
ŵŽƌĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ŵŽƌĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶƐ�;:ŝŵĞŶŽͲDŽƌĞŶŝůůĂ�Ğƚ�
Ăů͕͘�ϮϬϭϲ͕��ďƵůƌƵď�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϭͿ͘�sZ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ůŽǁͲĐŽƐƚ�ƉůĂƞŽƌŵ�ƚŽ�ƋƵŝĐŬůǇ�ŝƚĞƌĂƚĞ͕�
ƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ϭ͗ϭ�ƐĐĂůĞ�ϯ��ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ŝŵŵĞƌƐŝǀĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ƚŽ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ĞǆƚĞƌŶĂů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘��Ɛ�sZ�ďĞĐŽŵĞƐ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕ �ƐŚĂƌŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�
ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŝƐ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŶŽƌŵĂůŝƐĞĚ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŝŵŵĞƌƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƉƚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘

�ŽŵƉƵƚĞƌͲĂŝĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĚŝŐŝƚĂů�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƌĂƉŝĚ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�Ăůů�ŚĂĚ�Ă�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�>ŝŬĞ�ƚŚĞƐĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͕�sZ�ŽīĞƌƐ�
ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƵƚƉƵƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
;>ĂǁƐŽŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲͿ͕�ďƵƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƚƐĞůĨ͘ �/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�
ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ǇŽƵŶŐͲĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƌĂƉŝĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ďƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��ƋƵŝƉƉŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŶŽƚ�
ũƵƐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͕�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ŵŝŶĚƐĞƚ�ĂŶĚ�
ŽƉĞŶŶĞƐƐ�ƚŽ�ƚƌǇŝŶŐ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�sZ�
ŝƐ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŚŝŐŚůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ϯ��ĨŽƌŵ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƟŵĞůǇ�ĂŶĚ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ŐƌŽƵŶĚ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘

dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƚĂŝů�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�sZ�ƚŽŽůƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�Ăƚ�DŽŶĂƐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ�DĞůďŽƵƌŶĞ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘�dŚĞƐĞ�ĐĂƐĞ�
ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂƌĞ�ŐƌŽƵŶĚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�sZ�ŝŶ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘��ĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ƚŽŽůƐ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͘�dŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�sZ�ƚŽŽůƐ�ƐƉĂŶƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĨƌŽŵ�ǀŝƌƚƵĂů�ƚŚƌĞĞͲ
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�����ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ƚŽ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶ͕�ƵƐĂďŝůŝƚǇ�ƚĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽͲĚĞƐŝŐŶ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�sZ͘�tĞ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƚŚĂƚ�sZ�ŚĂƐ�ŵŽǀĞĚ�ďĞǇŽŶĚ�ũƵƐƚ�Ă�ƚŽŽů�ĨŽƌ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ƌŽůĞ�ŝŶ�Ăůů�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞƐĞ�ĐĂƐĞͲƐƚƵĚŝĞƐ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌĞĂĚƚŚƐ�ŽĨ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�
ŽĨ�sZ�ƚŽŽůƐ�ĨŽƌ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŶĞǁ�
ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�&ŝŐƵƌĞ�ϭ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶ�sZ͘
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dŚĞƌĞ�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ƚŽŽůƐ�ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�zĞƚ͕�ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƵƐĞ�ŽĨ�sZ�ƚŽŽůƐ�ŝŶ�ŶĞǁ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘��ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŚŝŐŚ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�sZ�ĚĞǀŝĐĞƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚͲƋƵĂůŝƚǇ�ŝŵŵĞƌƐŝǀĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ƚŽŽůƐ�
ĂƌĞ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ŚŝŐŚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŝŶ�
ĂƵƚŽŵŽƟǀĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĚĞƐŝŐŶ�;>ĂǁƐŽŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲͿ͘�zĞƚ͕�ĂƐ�ƚŚĞƐĞ�ƚŽŽůƐ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�
ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚƌŝĐŬůŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ůŽǁĞƌͲŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ĂŶĚ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͘�

/Ŷ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�sZ�ƚŽŽůƐ�ĂƌĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ĨŽƌ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶ�ďƵƚ�
ƚŽ�ĂůƐŽ�ĂŝĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂǇŽƵƚ�ŽĨ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ǁŽƌŬŇŽǁƐ͕�ŽƉƟŵŝƐŝŶŐ�ĂƐƐĞŵďůǇ͕ �ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�
ǁŽƌŬĞƌ Ɛ͛�ĞƌŐŽŶŽŵŝĐ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŝŵƵůĂƟŶŐ�ĂƵƚŽŵŽƟǀĞ�ĂƐƐĞŵďůǇ�ůŝŶĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚĂƐŬƐ�
;�ĂƉƵƚŽ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳͿ͘�dŚĞƐĞ�ƚŽŽůƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐƵƐƚŽŵŝǌĂƟŽŶ�
ŽƉƟŽŶƐ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ǁŝƚŚ�ďĞƐƉŽŬĞ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĮƚͲŽƵƚƐ͕�ƚŽ�ďĞ�ĞĂƐŝůǇ�
ĐƵƐƚŽŵŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ǀŝƐƵĂůŝǌĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ�;'ŽƌƐŬŝ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲͿ͘�/Ŷ�ŵĂŶǇ�
ĐĂƐĞƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ŝŵŵĞƌƐŝǀĞ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ƌĞƉůĂĐĞ�ĐŽƐƚůǇ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŵŽĐŬƵƉƐ�ĂŶĚ�ŽīĞƌ�ŐƌĞĂƚĞƌ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ĚĞƚĂŝů�ƚŚĂŶ�ŇĂƚ�ƚǁŽͲĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶƐ͘�dŚĞƐĞ�ŚŝŐŚůǇ�ƌĞĂůŝƐƟĐ�ŝŵŵĞƌƐŝǀĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƵƐĞƌƐ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĞĂƌůŝĞƌ�ʹ�ĂŶĚ�Ăƚ�ŵŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�
ƐƚĂŐĞƐ�ʹ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��ŽŶĚƵĐƟŶŐ�ƵƐĞƌ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ŝŶ�
ǀŝƌƚƵĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚƐ�
ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ĚĞƐŝŐŶƐ�;tĂůůĞƌŐĂƌĚ�Ğƚ�Ăů͕͘�
ϮϬϬϴͿ�ŝŶ�ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ƚĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ƚŚĂŶ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ŵŽĐŬƵƉƐ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ �ƚŚŝƐ�ƚŽŽů�ĞŶĂďůĞƐ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ǀŝƌƚƵĂů�
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�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŝŶ�ǀŝƌƚƵĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͗�dŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ƚŽŽůƐ�ŝŶƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů͙

ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞŇĞĐƚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�;'ƌĂũĞǁƐŬŝ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱ͖�ZĞŶƚǌŽƐ�
Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϰͿ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�Žƌ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŶŽŶͲĞǆŝƐƚĞŶƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�
;tĂůůĞƌŐĊƌĚ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϴͿ͘�tŝƚŚŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͕�ĚĞƐŝŐŶƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂŶŝŵĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ǀŝƐƵĂůŝǌĞĚ�ŝŶ�ŵŽƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂĚĚĞĚ�ƐŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞīĞĐƚƐ͕�ĂĚĚŝŶŐ�ƌĞĂůŝƐŵ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�
ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ǁŝƚŚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ĂůŽŶĞ͘�

EŽƚ�Ăůů�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ĞǀĞŶ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�;ƉŚǇƐŝĐĂůͿ�ǁŽƌůĚ�ĂŶǇŵŽƌĞ͘�dŚĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ŽĨ�
ŽŶůŝŶĞ͕�ǀŝƌƚƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕�ŐĂŵĞƐ�ĂŶĚ�͚ƌĞĂůŝƟĞƐ͛�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐŝƚĂƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǀŝƌƚƵĂů�;<ŽŚůĞƌ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϭͿ͘�sZ Ɛ͛�ƵƐĞ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ŝƐ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŝŶŐ�ŝƚƐ�ƵƐĞ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ĂƐƉĞĐƚƐ�
ŽĨ�ŶĞǁ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ͘�hƟůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂƟďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ŽƚŚĞƌ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�;>ĂǁƐŽŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲͿ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŵŵŽŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�����ĮůĞƐ͘�dŚŝƐ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ďĞƩĞƌ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƌĞǀŝĞǁ͕�ǁŝƚŚ�ĮůĞƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ĞĂƐŝůǇ�ƐĞŶƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�

/Ŷ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ďůĞŶĚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�;ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ĚŝŐŝƚĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĐůĂƐƐĞƐ�;�ŚĞŶ͕�,ƵĂŶŐ͕�
Θ��ŚŽƵ�ϮϬϭϳͿͿ�ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͘�^ƵĐŚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ͕�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ͕ �ĚĞůŝǀĞƌĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ͕ �ĂŶĚ�ĐŽƐƚƐ�;ŝďŝĚͿ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂĐƟǀĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵƐ͘�tŚĞŶ�
ƵƐĞƌͲĐĞŶƚƌĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ƚŽŽůƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐƵƌŝŽƐŝƚǇ�ĂŶĚ�
ŵŽƟǀĂƟŽŶƐ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�;ŝďŝĚ͖�,ĞƌůŽĂ�ϮϬϭϱͿ͘�sZ�ŽīĞƌƐ�ďůĞŶĚĞĚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƌĞĂůŝƐƟĐ�
ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�
;<ŝƌŬůĞǇ�Θ�<ŝƌŬůĞǇ�ϮϬϭϱͿ͘��ŝŐŝƚĂů�ĚĞƐŝŐŶƐ�ĂůůŽǁ�ĮůĞƐ�ƚŽ�ĞĂƐŝůǇ�ďĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ďǇ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƐŚĂƌĞĚ�ŝŶ�ĐůĂƐƐ�ŝŶ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͘�sZ�
ƐƵƉƉŽƌƚƐ�Ă�ŵŽƌĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ďĞƩĞƌ�ŝŶƚƵŝƟǀĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƐĐĂůĞ�ĂŶĚ�ƐƉĂƟĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�
ŝŶ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚ�ŵĂŶŶĞƌ�;�ŚĂŶŐ�ϮϬϭϳͿ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƟŽŶ�ŽĨ�ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�
����ŽŶ�Ă�Ϯ��ƐĐƌĞĞŶ͘�dŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ƌĞĚƵĐĞ�ĞƌƌŽƌƐ͕�ďǇ�ĂůůŽǁŝŶŐ�
ƌĞĂůͲƟŵĞ�ĞĚŝƟŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ϯ��ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�;:ŝŵĞŶŽͲDŽƌĞŶŝůůĂ�Ğƚ�Ăů�ϮϬϭϲͿ͘�KǀĞƌĐŽŵŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĞƌƌŽƌƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƟŽŶ�ŽĨ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ƐĐĂůĞ�ŝŶ�Ϯ��ŵĞĚŝĂ�;�ŽƌƚĂ�Θ�>ĂůĂŶĚĞ�
ϮϬϭϰͿ͘��ĂƌƌŝĞƌƐ�ƚŽ�ĂĚŽƉƟŶŐ�sZ�ĂƐ�Ă�ďůĞŶĚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽŽů�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌƐ͛�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�
ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�;<ŝƌŬůĞǇ�Θ�<ŝƌŬůĞǇ�ϮϬϭϱͿ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝĨ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ƚĂƵŐŚƚ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĚƌŝǀĞƌƐ�ŽĨ�sZ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ĐŽƐƚƐ�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�;�ĂƉƵƚƵ�
Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳ͖�tĂůůĞƌŐĊƌĚ͕�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϴͿ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚĂŐĞƐ�;ZĞŶƚǌŽƐ�Ğƚ�
Ăů͕͘�ϮϬϭϰͿ�ǁŚĞŶ�ŵƵůƟƉůĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ͕�ĚƌĂƐƟĐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŚĂƉƉĞŶ�ŽŌĞŶ͕�
ĂŶĚ�ĚĞƚĂŝů�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͘�

dŚĞƐĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŝŵŵĞƌƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĂůͲƟŵĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�
ĞĂƌůǇ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ƐŬĞƚĐŚĞƐ�ĂŶĚ�����ƐǇƐƚĞŵƐ͘�tŚŝůĞ�ϯ��
����ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂůůŽǁ�ƵƐ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ Ɛ͛�ƐŚĂƉĞ͕�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĞƚĐ͘�ƚŚĞǇ�ĚŽ�
ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ƌĞĂůͲƟŵĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŵŵĞƌƐŝŽŶ�Ăƚ�ƐĐĂůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�sZ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�
ĚŽ�;ZĞŶƚǌŽƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϰͿ͘�dŚŝƐ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ũƵƐƚ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶ�ďƵƚ�ĞǆƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁŝŶŐ�
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ĨŽƌŵĂƟǀĞ�ƚĞƐƟŶŐ͕�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�
ĚĞƐŝŐŶ͘��ŽŶĚƵĐƟŶŐ�ƵƐĂďŝůŝƚǇ�ƚĞƐƟŶŐ�ŝŶ�sZ�ĂůůŽǁƐ�ĚĂƚĂ�ĂďŽƵƚ�ƵƐĞƌƐ�;ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƌĞĂĐƟŽŶ�ƟŵĞƐ͕�
Žƌ�ĞǇĞͲƚƌĂĐŬŝŶŐͿ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞůǇ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇǌĞĚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵŽƟŽŶ�
ĐĂƉƚƵƌĞ�;�ĂƉƵƚƵ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳͿ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂů�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ǀĂůŝĚĂƟŽŶ͘�
�ĂƚĂ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǀŝĚĞŽ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĚĂƚĂ�ƉŽŝŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƌĞĂĐƟŽŶ�ƟŵĞƐ�ĐĂŶ�
ĞĂƐŝůǇ�ďĞ�ƋƵĂŶƟĮĞĚ�ŝŶ�ƐŽŌǁĂƌĞ͘�dŚŝƐ�ĚĂƚĂ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�
ĞƌŐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�;�ĂƉƵƚƵ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳͿ͘

�ĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͕�sZ�ĮƚƐ�
ĞĂƐŝůǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ůĞǀĞƌĂŐĞ�ƚŚĞƐĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�����ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͕ �sZ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�����
ƚŽŽůƐ�;ZĞŶƚǌŽƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϰͿ͕�ǁŝƚŚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞĂŵůĞƐƐůǇ�ŵŽǀĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞƐĞ�ƚŽŽůƐ�
ǁŚŝůĞ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ĮůĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘�dŚŝƐ�ǁŽƌŬŇŽǁ�ŽīĞƌƐ�Ă�ŵŽƌĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŽďũĞĐƚ�ďĞŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ƚŚĂŶ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ͕�ƐŬĞƚĐŚĞƐ͕�Žƌ�ϯ��ŵŽĚĞůƐ�ǀŝĞǁĞĚ�ŽŶ�Ϯ��ĚŝƐƉůĂǇƐ͘��ůůŽǁŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�
ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĨŽƌŵ�ŵĂŶŝƉƵůĂƟŽŶ�ĂŶĂůŽŐŽƵƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐůĂǇ͕ �ďƵƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ĚŝŐŝƚĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�;ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƵŶĚŽ͕�ŝŶĮŶŝƚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�
ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƐĐĂůĞƐ�ĞƚĐ͘Ϳ�;�ŽƌƚĂ�Θ�>ĂůĂŶĚĞ͕�ϭϵϵϴͿ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶĂůŽŐŽƵƐ�ƚƌĞŶĚƐ�
ŝŶ�ĚŝŐŝƚĂů�Ϯ��ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽǁ�Ă�ĮƌŵůǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ŵŽĚĞƌŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŽīĞƌƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ͕�ƉĂŝƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ŝŶĮŶŝƚĞ�ďƌƵƐŚĞƐ͕�ƵŶĚŽƐ͕�ĐŽůŽƵƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŽƚŚĞƌ�ŝŵĂŐĞ�
ĞĚŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵĂŐĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ƐŽŌǁĂƌĞ�;ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŽǀĞƌ�Ă�����ƵŶĚĞƌůĂǇͿ͘�

dŚŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ͕�ƚĞƐƟŶŐ͕�ǀĂůŝĚĂƟŶŐ͕�ĂŶĚ�ǀŝƐƵĂůŝǌŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶƐ�
ĞĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ŽƵƚƉƵƚ�;>ĂǁƐŽŶ�Ğƚ�
Ăů͕͘�ϮϬϭϲͿ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ǀĂůŝĚĂƟŽŶ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚŽŽůƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�����ǁŽƌŬŇŽǁ�ĐĂŶ�ƐƉĞĞĚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�
ƌĞĚƵĐĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŵĂƌŬĞƚ�;>ĂǁƐŽŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱͿ͘�dŚŝƐ�ĂůůŽǁƐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ďĞƩĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽǀĞƌĐŽŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚƐ�ŽĨ�Ϯ��ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�;:ŝŵĞŶŽͲ
DŽƌĞŶŝůůĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲͿ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ϯ��ƉƌŝŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶ�ĂůůŽǁƐ�Ă�
ŵŽƌĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ͘�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚŝĂŐƌĂŵ�;&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ�ŝƐ�
Ă�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚŽǁ�sZ�ƚŽŽůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ĂĚǀĂŶĐĞ�
ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�����ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝĂŐƌĂŵ͕�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ďĞŝŶŐ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů�
ĂŶĐŚŽƌ�ĨŽƌ�ŵƵůƟƉůĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǀŝƌƚƵĂů�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘
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�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŝŶ�ǀŝƌƚƵĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͗�dŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ƚŽŽůƐ�ŝŶƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů͙

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ� sZ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĚŝĂŐƌĂŵ

dŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŝƐ�Ă�ŬĞǇ�ĨĂĐƚŽƌ�ĨŽƌ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ĂŶ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĨĂƐƚĞƌ�ƟŵĞͲƚŽͲŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌͲŚŝŐŚĞƌ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�;�ŚŽŝ�ĂŶĚ��ŚĞƵŶŐ͕�ϮϬϬϴ͖�>ĂǁƐŽŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ĂŶ�ŝƚĞƌĂƟǀĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŚĞƌĞďǇ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŽƚŚĞƌ�ŽƉƟŽŶƐͬ�
ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�dŚŝƐ�ŝƚĞƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ƟŵĞͲĐŽŶƐƵŵŝŶŐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƵƉ�ƚŽ�ϳϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĐŽƐƚ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐĂŶ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉŚĂƐĞ�
;>ĂǁƐŽŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲͿ͘�sŝƌƚƵĂů�ŵŽĐŬƵƉƐ�ĐĂŶ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŽŶĞƐ͕�ƐĂǀŝŶŐ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŵŽŶĞǇ�
;^ŚĂŽ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϮͿ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ �ƚŚĞǇ�ƐŝŵƉůŝĨǇ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂƐ�ǀŝƌƚƵĂů�ŵŽĚĞůƐ�ĚŽŶ͛ƚ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽĚŝĮĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞďƵŝůƚ�;<ŝŵ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϭ�ǀŝĂ�>ĂǁƐŽŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱͿ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�
ŝŶ�ĚŝŐŝƚĂů�����ĮůĞƐ͕�ďƵƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ŝŶ�sZ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�����ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�hƐŝŶŐ�sZ�
ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�ĂůƐŽ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ƋƵŝĐŬĞƌ�ŝƚĞƌĂƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ�ʹ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ʹ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƐ�ǁŽƌŬŇŽǁƐ�ĐĂŶ�ŐŽ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĨƌŽŵ�����ƚŽ�sZ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�Žƌ�ĞĚŝƟŶŐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŵŽĐŬƵƉƐ�;'ŽƌƐŬŝ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲͿ͘�DƵůƟƉůĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŶĚ�
ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚŽŐŐůĞĚ�ŽŶ�ĂŶĚ�Žī�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƐŝĚĞ�ďǇ�ƐŝĚĞ͕�ďǇ�ďŽƚŚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂŶĚ�
ĐůŝĞŶƚƐ͘�dƌĂŝŶŝŶŐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŵŵĞƌƐŝǀĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ĚŝƌĞĐƚ�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�;'ƌĂũĞǁƐŬŝ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱͿ͘�dŚŝƐ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�
ďĞƩĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŝŐŶŽī�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ďĞƩĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�



ϭϲϯϰ

ROBERTS, PAGE, RICHARDSON

ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐŽŽƉĞƌĂƟǀĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�;'ŽƌƐŬŝ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲͿ͘�

Ϯ͘ϭ��ƵƌƌĞŶƚ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ĂŶĚ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĨŽƌ�sZ�ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ
sŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�Ă�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐĞƚƵƉƐ͕�
ĞĂĐŚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĐŽƐƚ�ĂŶĚ�ĞĂƐĞ�ŽĨ�ƵƐĞ͘�&Žƌ�ƐŝŵƉůŝĐŝƚǇ͕ �ǀŝƌƚƵĂů�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚǁŽ�ŵĂŝŶ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŝŵŵĞƌƐŝŽŶ�ƚŚĞ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ͘ �&ŝƌƐƚůǇ͕ �ĨƵůů�ŝŵŵĞƌƐŝŽŶ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƵƐĞƌƐ�ďĞŝŶŐ�ĨƵůůǇ�ƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨƵůů�ĂƵĚŝŽ�ĂŶĚ�ϭ͗ϭ�ƐĐĂůĞ�ǀŝƐƵĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�
;tĂůůĞƌŐĊƌĚ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϴͿ͘�&Ƶůů�ŝŵŵĞƌƐŝŽŶ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞ��ŽŵƉƵƚĞƌ�
�ƵƚŽŵĂƟĐ�sŝƌƚƵĂů��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�;��s�Ϳ�ĂŶĚ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ŚĞĂĚƐĞƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�^ĞĐŽŶĚůǇ͕ �ƐĞŵŝ�
ĂŶĚ�ŶŽŶͲŝŵŵĞƌƐŝŽŶ�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚĞƐŬƚŽƉ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ŐĂŵĞƐ�Žƌ�
ǀĞŚŝĐůĞ�ƐŝŵƵůĂƚŽƌ�ƌŝŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŚŝůƐƚ�ƐƟůů�
ďĞŝŶŐ�ĨƵůůǇ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ�;tĂůůĞƌŐĊƌĚ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϴͿ͘�KƚŚĞƌ�ǀŝƌƚƵĂů�ǀŝƐƵĂůŝƐĂƟŽŶ�ƚŽŽůƐ�
ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂƵŐŵĞŶƚĞĚ�ƌĞĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŵŝǆĞĚ�ƌĞĂůŝƚǇ�
ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐĐŽƉĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͘

dŚĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƚŽŽůƐ�ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĐĞŶƚƌĞĚ�
ĂƌŽƵŶĚ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ŚĞĂĚƐĞƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƐĐƌĞĞŶƐ�ĂŶĚ�ƐŽƵŶĚƐ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�
ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ϯϲϬͲĚĞŐƌĞĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�dŚĞƐĞ�ŚĞĂĚƐĞƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�
ŚŝŐŚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�Ă�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƌŝŐ�ŽĨ�ƐĞŶƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŽƟŽŶ�
ĚĞƚĞĐƟŽŶ�;ĞŐ͘�KĐƵůƵƐ�ZŝŌ͕ ,d��s/s�Ϳ͘��ĚĚŝƟŽŶĂů�ŚĞĂĚƐĞƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉŽǁĞƌĞĚ�ďǇ�ŵŽďŝůĞ�Žƌ�
ƚĂďůĞƚ�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ŝƐ�ŝŶƐĞƌƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚƐĞƚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƐĐƌĞĞŶ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�;ĞŐ͘�
'ŽŽŐůĞ��ĂƌĚďŽĂƌĚͿ͘�dŚĞ�KĐƵůƵƐ�YƵĞƐƚ͖�Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ͕ �ĐĂďůĞ�ĂŶĚ�ƐĞŶƐŽƌ�ĨƌĞĞ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�sZ�
ŚĞĂĚƐĞƚƐ͕�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉŽƌƚĂďŝůŝƚǇ͕ �ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ͕ �ĞĂƐĞ�ŽĨ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚͲĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�sZ�
ĮĞůĚ͘�dŚĞ�ƉŽƌƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ŚĞĂĚƐĞƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĂůůŽǁƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�
ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�sZ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐŝƚĞ�
ůŽĐĂƟŽŶƐ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ďŽƌƌŽǁŝŶŐ͕�ĂŶĚ�sZ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�
�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ �ŵŝƌƌŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚƐĞƚ�ŐƌĂŶƚƐ�ƐŚĂƌĞĚ�sZ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ǀŝƌƚƵĂů�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚƐĞƚ�ƵƐĞƌ͘ �

Programs such a 'ƌĂǀŝƚǇ�^ŬĞƚĐŚ�;ϮϬϭϵͿ�ĂůůŽǁ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ĞĂƐŝůǇ�ƉŝĐŬ�ƵƉ͕�ŵŽǀĞ�ĂŶĚ�ƐĐĂůĞ�
ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌĞĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ůĂǇĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ϯ��ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�Ă�ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�hŶŝƚǇ�;ϮϬϭϵͿ�Ͳ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�ŐĂŵŝŶŐ�ƐŽŌǁĂƌĞ�
ƐŬŝůůƐ�Ͳ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�ƚŽŽůŬŝƚ�ĂůůŽǁƐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ŐŽ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�
ƐŝŶŐůĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƚĞƌĂƟŽŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ƌĞĂůŝƐƟĐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͕�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ƐŝŐŶĂŐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂůů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�
dŚĞƐĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƵƐĂďŝůŝƚǇ�ƚĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�
ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ĮƌƐƚͲƉĞƌƐŽŶ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͘��ůůŽǁŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�sZ�ƚŽ�
ƚĞůů͕�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞ͕�͚ƐƚŽƌŝĞƐ͛�ĂďŽƵƚ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�;�ĞƌŐ�Θ�sĂŶĐĞ͕�ϮϬϭϲͿ͕�ĞŶĂďůŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�͚ǁĂůŬ͛�
ƉĞŽƉůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�dŚĞƐĞ�ƚŽŽůƐ�ĂƌĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĂƚ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶƐ͘



ϭϲϯϱ

�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŝŶ�ǀŝƌƚƵĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͗�dŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ƚŽŽůƐ�ŝŶƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů͙

ϯ͘��ĂƐĞͲƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�sZ�ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ
�Ɛ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ƉƌŽŵŝŶĞŶĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕ �ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŚĂƐ�
ďĞŐƵŶ�ƚŽ�ƐŚŝŌ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ǀŝƌƚƵĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŚĞǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚƌĞĞ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ǁŝůů�
ďĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͕�ĚĞƚĂŝůŝŶŐ�ŚŽǁ�sZ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƐĞƫŶŐƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ůĞĂĚ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�

ϯ͘ϭ�sZ�ĂƐ�Ă�ƚŽŽů�ĨŽƌ�ĞĂƌůǇ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ
��ƐĞŵĞƐƚĞƌͲůŽŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ďĂƐĞĚ�ƵŶŝƚ�ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ ƚŚĂƚ�ĞŵƉŚĂƐŝƐĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ǀŝƌƚƵĂů�ƚŽŽůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘�dŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ǁĂƐ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ďŽƚŚ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ďƌŽĂĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐĐŽƉĞ�ǁĂƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ĂĚĂƉƚĂďŝůŝƚǇ͕ �ĂůůŽǁŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽŽůƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉƌŽũĞĐƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘

dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐŵĂƌƚ�ŚŽŵĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽĨ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ĂƉƉƐ͕�ĚŝŐŝƚĂů�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘��ǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�'ƌĂǀŝƚǇ�^ŬĞƚĐŚ and hŶŝƚǇ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�
ĂůůŽǁƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�sZ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝŶŐůĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�'ƌĂǀŝƚǇ�
^ŬĞƚĐŚ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǀŝƌƚƵĂů�ĐƌĂǌǇ�ϴ Ɛ͛�;'ŽŽŐůĞ͕�ϮϬϭϵͿ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ŝŶŝƟĂƚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ 
ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ĂŶĚ�ƐŽŌǁĂƌĞ͘��Ɛ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ƵƐĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�sZ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶƐ͘�
&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�'ƌĂǀŝƚǇ�ƐŬĞƚĐŚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƟŶƵĂůůǇ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďƌŝĚŐĞ�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ͕����͕�ĂŶĚ�ϯ��
ƉƌŝŶƟŶŐ͕�ǁŚĞƌĞ�ƐĐĂůĞ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ϯ��ĨŽƌŵ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘��ůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ͕ �hŶŝƚǇ could be 
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĐŽĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŶŝŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ĚĞƚĂŝů�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ͕ �ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƉůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƚĞƌĂƟŽŶ͕�ƐĞĞ�&ŝŐƵƌĞ�ϯ͘�dŚŝƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽƵƚ�ŚŽǁ�ǀŝƌƚƵĂů�ƚŽŽůƐ�Įƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ�Žƌ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ͘�^ŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�:ŝŵĞŶŽͲDŽƌĞŶŝůůĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�;ϮϬϭϲͿ�ĮŶĚŝŶŐƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�
ĂŶĚ�ƚŚŽƵŐŚƚͲƉƌŽǀŽŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�sZ�ƉŽƐƐĞƐƐ�ĂƌĞ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĂĐƟǀĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ͘
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&ŝŐƵƌĞ�ϯ� sZ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƵƐŝŶŐ�hŶŝƚǇ�ƐŽŌǁĂƌĞ

sZ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĂďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�;�ďƵůƌƵď͕��ƩƌŝĚŐĞ�Θ�tŝůůŝĂŵƐ�ϮϬϭϭ�ĂƐ�ĐŝƚĞĚ�ŝŶ�
:ŝŵĞŶŽͲDŽƌĞŶŝůůĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲͿ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞƐ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ĂƵƚŽŶŽŵŽƵƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͘�
dŚĞƐĞ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ĂƵƚŽŶŽŵŽƵƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĨŽƌ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ŵŽĚĞƌŶ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ĂĚĂƉƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�
ĚĞƐŝŐŶ͘

ϯ͘Ϯ��ǀĂůƵĂƟŶŐ�ƵƐĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƵƐĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ǀŝƌƚƵĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ
dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞͲďĂƐĞĚ�WŚ��ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƚŚĂƚ�
ƵƐĞĚ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ĂƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ĨŽƌŵĂƟǀĞ�ƵƐĂďŝůŝƚǇ�ƚĞƐƟŶŐ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ďƵƐ�ƵƐĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�;ZŽďĞƌƚƐ�ϮϬϮϬͿ͘��Ɛ�ŚƵŵĂŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁĂƐ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�DŽŶĂƐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĞƚŚŝĐĂů�ĂƉƉƌŽǀĂů�ǁĂƐ�ŐĂŝŶĞĚ�Ͳ�ϵϱϭϯ͘

�Ɛ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͕�sZ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ůŽǁ�ĐŽƐƚ�ĂŶĚ�ƟŵĞͲĞĸĐŝĞŶƚ�ƉůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ŝŵŵĞƌƐŝǀĞ�
ϯ�͕�ĐŽŶƚĞǆƚͲƐƉĞĐŝĮĐ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĞĂƌůǇ�ƐƚĂŐĞ�ƵƐĂďŝůŝƚǇ�ƚĞƐƟŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�
;�ĂƉƵƚƵ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳ͖�ZĞŶƚǌŽƐ�Ğƚ�Ăů͘�ϮϬϭϰ͖�tĂůůĞƌŐĊƌĚ͕��ƌŝŬƐƐŽŶ�Θ�:ŽŚĂŶƐƐŽŶ�ϮϬϬϴͿ͘�dŚĞƐĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĂůůŽǁ�ĞƌŐŽŶŽŵŝĐƐ͕�ƵƐĂďŝůŝƚǇ͕ �ĂĞƐƚŚĞƟĐƐ͕�ƐĐĂůĞ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�ďĞ�
ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƋƵŝĐŬůǇ͘�

�ƵƌŝŶŐ�ĞĂƌůǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĨŽƌŵĂƟǀĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ŝƐ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĂƐ�ŝƚ�ĂůůŽǁƐ�
ĐŽŶĐĞƉƚ�ǀĂůŝĚĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�
ĚĞǀĞůŽƉ�;&ĂůĐĆŽ�Θ�^ŽĂƌĞƐ�ϮϬϭϯ͖�,ĂŶŶŝŶŐƚŽŶ�Θ�DĂƌƟŶ�ϮϬϭϮ͖�:ĞƌĂůĚ�ϮϬϭϱͿ͘��Ǉ�ƉůĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƌĞĂůŝƐƟĐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ŵŽƌĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĞƚ͕�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĐůŽƐĞůǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĂůͲ
ǁŽƌůĚ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�;�ŽŽƉĞƌ�Θ��ǀĂŶƐ�ϮϬϬϲ͖�:ĞƌĂůĚ�ϮϬϭϱ͖�>ŝŶĚůĞǇ͕ �^ŚĂƌŵĂ�Θ�WŽƩƐ�ϮϬϭϰͿ͘

dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ Ɛ͛�ǀŝƌƚƵĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƵƐŝŶŐ�hŶŝƚǇ͕�ĞŶĂďůŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĂŶĚ�ĂƉƉƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚĞĚ�ĐŽŚĞƐŝǀĞůǇ͘�dŚŝƐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�



ϭϲϯϳ

�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŝŶ�ǀŝƌƚƵĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͗�dŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ƚŽŽůƐ�ŝŶƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů͙

ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŵƵůƟƉůĞ�ŝƚĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
Ă�ƌĞƉĞĂƚĂďůĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ŐĞŶĞƌĂů�ƵƐĞ͕�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨĂŝůƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�
ǁŝƚŚŝŶ͘�dŚĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞƚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ϭ͗ϭ�ƐĐĂůĞ͕�ϯϲϬΣ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͕�ůŽǁͲƉŽůǇŐŽŶ͕�
ŚŝŐŚůǇ�ƐĂƚƵƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐĂƌƚŽŽŶ�ĂĞƐƚŚĞƟĐĂůůǇ�ƐƚǇůĞĚ�ǁŽƌůĚ�;&ŝŐƵƌĞ�ϰͿ͘�dŚŝƐ�ƐƚǇůĞ�ǁĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�
ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ůĂƚĞŶĐǇ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŽ�ĞůŝĐŝƚ�Ă�ůĞƐƐ�ƌĞĮŶĞĚ�
ĂŶĚ�ƉůĂǇĨƵů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ĐƌŝƟƋƵĞ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͘�DƵůƟƉůĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ǁĞƌĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĂůƚĞƌĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƚŚĞ�ŚĞĂĚƐĞƚ�ŝŵĂŐĞƌǇ�ǁĂƐ�
ĐĂƐƚ�ŽŶƚŽ�Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƐĐƌĞĞŶ͕�ǀŝƐŝďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ�;&ŝŐƵƌĞ�ϱͿ͘�dŚŝƐ�ĐŽƵƉůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŬͲ
ŽƵƚͲůŽƵĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�Ă�ĮƌƐƚͲƉĞƌƐŽŶ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĂŶĚ�
ƵƐĂďŝůŝƚǇ�ďĞŝŶŐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ͕�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ĂŶ�ĞŵƉĂƚŚŝĐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ Ɛ͛�ǀĂůƵĞ�
ĂŶĚ�ĨĂŝůƵƌĞƐ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϰ� sŝƌƚƵĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ

&ŝŐƵƌĞ�ϱ� KƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ

dŚĞ�sZ�ƵƐĂďŝůŝƚǇ�ƚĞƐƟŶŐ�ǁĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ǁĂǇ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƋƵŝĐŬ͕�ĨŽƌŵĂƟǀĞ�ƚĞƐƟŶŐ͕�
ƚŽ�ŐĂŝŶ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ĂŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĂďůĞ�ŽǀĞƌ�ĚŝīĞƌŝŶŐ�ƚĞƐƟŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͘�dŚŝƐ�ůŽǁͲĐŽƐƚ͕�ďƵƚ�ŚŝŐŚůǇ�ĐŽŵƉůĞǆ͕�
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ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁĞůů�ƐƵŝƚĞĚ�ƚŽ�Ă�WŚ��ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ĂƐ�ŝƚ�ĂůůŽǁĞĚ�Ă�
ƐŝŶŐůĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚĞƐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ďƵĚŐĞƚ͘

^ƉĞĐŝĮĐ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƵƐĞƌ�ƌĞĂĐƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚĞƐƟŶŐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂů�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͘��ǀĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŽǁ�ĮĚĞůŝƚǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
;ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĞƌ�ĂĐƟǀŝƚǇͿ�ŝŶƚĞƌĂĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďƵƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ĨŽŽƚƉĂƚŚƐ͕�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ďƵƐ�ƐƚŽƉ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ĞƚĐ͘�/ŶƚĞƌĞƐƟŶŐůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽŶĞ�ƐĐĞŶĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ďƵƐ�ǁĂƐ�
ĚĞůĂǇĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚůǇ�ŵŝƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚŽƉ͕�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŐĂǀĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƌĞĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂƐŬĞĚ�
ƐŝŵŝůĂƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͕�ŚĞůƉŝŶŐ�
ƚŽ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ǁŽƌƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽŽů͘��ůƚŚŽƵŐŚ�sZ�ĐĂŶŶŽƚ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ƵƐĂďŝůŝƚǇ�
ƚĞƐƟŶŐ͕�ŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĨŽƌ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ƵƐĞƌ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĞĂƌůǇ�ŽŶ͕�
ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ƐŚĂƉĞ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŵŽƌĞ�ƵƐĞƌͲĐĞŶƚƌĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘

ϯ͘ϯ�sZ�ƚŽŽůƐ�ĨŽƌ�ĐŽͲĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŶŽŶͲĚĞƐŝŐŶĞƌƐ
�ŽDĂŬĞ�DĞůďŽƵƌŶĞ�;Dh,Z���ϭϵϯϲϱͿ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�DĂǇŽƌ Ɛ͛�
�ŚĂƌŝƚĂďůĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ƌƵŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ϮϬϭϵ�ǁŝƚŚ�ϭϱͲϮϰ�ǇĞĂƌ�ŽůĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĨĂůůĞŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�
ŵĂŝŶƐƚƌĞĂŵ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͘���ƚĞĂŵ�ŽĨ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�
ĨƌŽŵ�DŽŶĂƐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ZD/d�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĨƌŽŵ�'ĂƚĞǁĂǇ�^ĐŚŽŽů͕�zŽƵƚŚ�
�ĞŶƚƌĂů��ƌŽĂĚŵĞĂĚŽǁƐ͕�ĂŶĚ�,ƵŵĞ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ĨŽƐƚĞƌŝŶŐ�
ŝŶƚƌŝŶƐŝĐĂůůǇ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ůĞĂƌŶĞƌͲůĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ƌĂŶ�ǁĞĞŬůǇ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�
ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͛�͚ƐŽŌ͛�ĂŶĚ�͚ŚĂƌĚ͛�ƐŬŝůůƐ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĂĚĂƉƟǀĞ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂůůǇ�ĂĚĞƉƚ�ĂŶĚ�
ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ƐŬŝůůƐ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚĞĂŵ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�
Ă�ŐƌĂƐƉ�ŽĨ�ĐƵƫŶŐ�ĞĚŐĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ůŝŬĞ�ϯ��ƉƌŝŶƟŶŐ͕�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ͕ �ĚŝŐŝƚĂů�ŵĞĚŝĂ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�
ĂŶĚ�ŵĞĚŝĂ�ďƌŽĂĚĐĂƐƟŶŐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĨƵƚƵƌĞͲŽĨͲǁŽƌŬ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƚƌĂŝƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐƵƌŝŽƐŝƚǇ͕ �
ƚĞŶĂĐŝƚǇ͕ �ƉĞĞƌͲƚŽͲƉĞĞƌ�ƐŚĂƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ͘�KƵƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ƚŽ�
ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ŚŽǁ�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ƵƐĞ�ŚĂŶĚƐͲŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞͲŽĨͲ
ǁŽƌŬͲƐŬŝůůƐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐĐŚŽŽů�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘

�Ɛ�Ă�ŚĂŶĚƐͲŽŶ�ĨƵƚƵƌĞͲŽĨͲǁŽƌŬ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐŬŝůů͕�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚĞĂŵ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�
in virtual reality using KĐƵůƵƐ�YƵĞƐƚ�,ĞĂĚƐĞƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�dŝůƚďƌƵƐŚ and 'ƌĂǀŝƚǇ�
^ŬĞƚĐŚ͘��Ɛ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌƐ�ǁĞ�ŚĂĚ�ǀĞƌǇ�ůŝƩůĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ďƌŝĞŇǇ�
ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�ƚŚĞŵ�ŽŶůǇ�Ă�ǁĞĞŬ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ƵƐĞ͘�KŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǁĞĞŬ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ďƌŝĞŇǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƚŚĞŶ�ůĞŌ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĚŝŐŝƚĂů�ŵŽĚĞůƐ�Ăƚ�ϭ͗ϭ�ƐĐĂůĞ�ŝŶ�ǀŝƌƚƵĂů�ƐƉĂĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƵŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ƉůĂǇ͘�
KƵƌ�Ăŝŵ�ǁĂƐ�ƚŚĞŶ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ƚŽ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŵŽĚĞůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϯ��ƉƌŝŶƟŶŐ͕�ůĂƐĞƌ�ĐƵƫŶŐ�ĂŶĚ�
�E��ƌŽƵƟŶŐ�ƚŽ�ƌĞƉůŝĐĂƚĞ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŽ�ďĞ͘�

KƵƌ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĂŶĚ�͚ĨĞĞů͛�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�Ăƚ�ĨƵůů�ƐŝǌĞ�ƵƐŝŶŐ�
ŝŶƚƵŝƟǀĞ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ƚŽŽůƐ͕�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�
ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞŐƌŽƵŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�͚ŚĂŶĚƐͲŽŶ͛�ĚŝŐŝƚĂůůǇ�ŵĞĚŝĂƚĞĚ�ŵĂŬŝŶŐ͘��ŽƚŚ�
dŝůƚďƌƵƐŚ and 'ƌĂǀŝƚǇ�^ŬĞƚĐŚ�ĂůůŽǁ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�͚ƐŬĞƚĐŚ͛�ŝŶ�ϯ��ƵƐŝŶŐ�ƐƵƌĨĂĐĞͲŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�
ďƌƵƐŚĞƐ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ďǇ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ�ŚĂŶĚƐĞƚƐ͘�tĞ�ƉĂŝƌĞĚ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ŐĂŵĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�KĐƵůƵƐ�YƵĞƐƚ�ƉůĂƞŽƌŵ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚĂƌĞĚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�
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�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŝŶ�ǀŝƌƚƵĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͗�dŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ƚŽŽůƐ�ŝŶƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů͙

ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀŝƚǇ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�
ƐĞĂŵůĞƐƐ͕�ŇƵŝĚ�ŝŶƚƵŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ĞŵďŽĚŝĞĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚĂĐŝƚ�
ĚĞǆƚĞƌŝƚǇ�ƐŚĂƌĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŐĂŵĞƐ͘�>ŝŬĞ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞƐ͕�
ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐŝŵƉůĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚƵŝƟǀĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞƐ͕�ŵĞŶƵ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƚƌŽůƐ�ƚŚĂƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ďŽĚǇ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘�tĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚŝƐ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŚĞ�
ĂďƐƚƌĂĐƚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ǁŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ŵŽƵƐĞ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌƐ�ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇͲƐƚĂŶĚĂƌĚ�����
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ůŝŬĞ�^ŽůŝĚǁŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ZŚŝŶŽ͘

'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ŝƐ�͚ŝŶ͛�ƚŚĞ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͕�ƚŚĞ�
ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ƌĞŵŽǀĞƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞ�Ϯ��ƐŬĞƚĐŚ�ƚŽ�ϯ��ĨŽƌŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
Ă�����ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚͬŽƌ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ͕�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�ŝŶ�Ă�
ĐĂƌƚĞƐŝĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ƚŽ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐŽƉŚŝƐƟĐĂƚĞĚ�ŽďũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ŵĂĚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŝŐŝƚĂůͲƉŚǇƐŝĐĂů�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽŽůƐ͘��ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǀĞƌǇ�ůŝƩůĞ�ƚƵŝƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƌĞůŝĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ Ɛ͛�ĐƵƌŝŽƐŝƚǇ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�
ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐŬĞƚĐŚ�ŵŽĚĞůƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�
ƚŚŽƵŐŚƞƵůůǇ�͚ĚĞƐŝŐŶĞĚ͛�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ŚŽƵƌ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�Ăƚ�
ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉĂĐĞ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ Ɛ͛�ŶĞĞĚƐ�ŵŽŵĞŶƚ�ďǇ�ŵŽŵĞŶƚ͘

4. Conclusion
dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĞǆƉƌĞƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�sZ�ƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƚŽ�
ƉƌĞƉĂƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŚŝŌŝŶŐ�ƚƌĞŶĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ǀŝƌƚƵĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŽŽůƐ͘��ŵĞƌŐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�
ĂƌĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ƐŚŝŌƐ�ŝŶ�ŚŽǁ�ǇŽƵŶŐ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�dŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ƚĞĂĐŚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƚĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘�EƵŵĞƌŽƵƐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ǁĂƐ�
ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�sZ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽƐƚͲĞīĞĐƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ůŝŵŝƚĞĚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�
ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƐƚƵĚŝŽͲďĂƐĞĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�sZ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�
ƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨŽƌ�ƐŚŝŌƐ�ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�dŚŝƐ�
ƉĂƉĞƌ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚƌĞĞ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞŵƉŚĂƐŝƐĞĚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ͕�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�sZ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶƚĞǆƚ͘�dŚŝƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�
sZ�ƚŽ�ĂŝĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�Ăƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐƚĂŐĞƐ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ƵƐĂďŝůŝƚǇ�ƚĞƐƟŶŐ͘�

dŚĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�sZ�ƚŽŽůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƚŽŽůƐ�
ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ďůĞŶĚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ͘��ƵƌƌĞŶƚůǇ͕ �ǁŝƚŚŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�
ďůĞŶĚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ƐŽŌǁĂƌĞ�ŝƐ�ƌĂƉŝĚůǇ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ͕�ǁŝƚŚ�����ďĞŝŶŐ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶ�;ƐĞĞ�&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ͘�sZ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
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;��h�KEͿ͘�/���͕�ϮϬϭϭ͘

�ĞƌŐ͕�>͘�W͘ ͕�Θ�sĂŶĐĞ͕�:͘�D͘�;ϮϬϭϳͿ͘�/ŶĚƵƐƚƌǇ�ƵƐĞ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ŝŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͗�Ă�
ƐƵƌǀĞǇ͘�sŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ͕ �sŽů͘�Ϯϭ͕�ƉƉ͘�ϭͲϭϳ͘

�ĂƉƵƚŽ͕�&͘ ͕�'ƌĞĐŽ͕��͕͘�� �͛ŵĂƚŽ͕��͕͘�EŽƚĂƌŽ͕�/͕͘�Θ�^ƉĂĚĂ͕�^͘�;ϮϬϭϴͿ͘�KŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�sŝƌƚƵĂů�ZĞĂůŝƚǇ�ĨŽƌ�Ă�
ŚƵŵĂŶͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ĚĞƐŝŐŶ͘�WƌŽĐĞĚŝĂ�^ƚƌƵĐƚƵƌĂů�/ŶƚĞŐƌŝƚǇ͕�sŽů͘�ϴ͕�ƉƉ͘�ϮϵϳͲϯϬϴ͘

�ŚĂŶŐ͕�:͘��͘�;ϮϬϭϳͿ͘��ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŝŶ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ͗�ƚŽŽůƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ǀŝƐŝŽŶ, Doctoral 
ĚŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶ͕�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘



ϭϲϰϮ

ROBERTS, PAGE, RICHARDSON

�ŚĞŶ͕��͘,͕͘�,ƵĂŶŐ͕�� z͘͘ ͕�Θ��ŚŽƵ͕�z͘z͘ �;ϮϬϭϳͿ�/ŶƚĞŐƌĂƟŶŐ�ĂƵŐŵĞŶƚĞĚ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŝŶƚŽ�ďůĞŶĚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�
ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘�/Ŷ�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϱƚŚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ƉƉ͘�ϲϴͲϳϮ͘

�ŚŽŝ͕�^͘�,͕͘�Θ��ŚĞƵŶŐ͕�,͘�,͘�;ϮϬϬϴͿ͘���ǀĞƌƐĂƟůĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ƌĂƉŝĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘��ŽŵƉƵƚĞƌƐ�ŝŶ�/ŶĚƵƐƚƌǇ͕�sŽů͘�ϱϵ͕�ƉƉ͘�ϰϳϳͲϰϴϴ͘

�ŽŽƉĞƌ͕ �Z͕͘�Θ��ǀĂŶƐ͕�D͘�;ϮϬϬϲͿ͘��ƌĞĂŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ͗�DĂƌŬĞƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĐŽŶƐƵŵĞƌ�ŶĞĞĚƐ͕�ĂŶĚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĨƵƚƵƌĞƐ͘��ĞƐŝŐŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ZĞǀŝĞǁ͕�sŽů͘�17͕�Ɖ͘�ϲϴ͘

�ŽƌƚĂ͕�d͘ ͕�Θ�>Ă>ĂŶĚĞ͕�W͘ �;ϭϵϵϴͿ͘�dŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘ Digital Design 
^ƚƵĚŝŽƐ͗��Ž��ŽŵƉƵƚĞƌƐ�DĂŬĞ�Ă��ŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝŽ͕�ƉƉ͘�ϭϯϴͲϭϲϬ͘

&ĂůĐĆŽ͕��͘�^͕͘�Θ�^ŽĂƌĞƐ͕�D͘�D͘�;ϮϬϭϯ͕�:ƵůǇͿ͘��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŝŶ�ĐŽŶƐƵŵĞƌ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ƵƐĂďŝůŝƚǇ͘�/Ŷ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ͕�hƐĞƌ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�hƐĂďŝůŝƚǇ͘�^ƉƌŝŶŐĞƌ͕ �
�ĞƌůŝŶ͕�,ĞŝĚĞůďĞƌŐ͕�ƉƉ͘�ϯϰϮͲϯϱϭ͘

'ŽŽŐůĞ͘�;ϮϬϭϵͿ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƉƌŝŶƚƐ͗��ƌĂǌǇ�ϴ Ɛ͛�ĐŽƌĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ ŚƩƉƐ͗ͬͬĚĞƐŝŐŶƐƉƌŝŶƚŬŝƚ͘
ǁŝƚŚŐŽŽŐůĞ͘ĐŽŵͬŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇͬƉŚĂƐĞϯͲƐŬĞƚĐŚͬĐƌĂǌǇͲĞŝŐŚƚƐ�;�ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵͿ

'ſƌƐŬŝ͕�&͘ ͕��Ƶŷ͕�W͘ ͕�tŝĐŚŶŝĂƌĞŬ͕�Z͕͘��ĂǁĂĚǌŬŝ͕�W͘ ͕�Θ�,ĂŵƌŽů͕��͘�;ϮϬϭϱͿ͘�/ŵŵĞƌƐŝǀĞ�ĐŝƚǇ�ďƵƐ�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶ�
ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐĂůĞƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�WƌŽĐĞĚŝĂ��ŽŵƉƵƚĞƌ�^ĐŝĞŶĐĞ͕�sŽů͘�ϳϱ͕�ƉƉ͘�ϭϯϳͲϭϰϲ͘

'ƌĂũĞǁƐŬŝ͕��͕͘��ŝĂŬƵŶ͕�:͕͘�tŝĐŚŶŝĂƌĞŬ͕�Z͕͘��ŽƐƚĂƚŶŝ͕��͕͘��Ƶŷ͕�W͘ ͕�'ſƌƐŬŝ͕�&͘ ͕�Θ�<ĂƌǁĂƐǌ͕��͘�;ϮϬϭϱͿ͘�
/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ĞĐŽĚĞƐŝŐŶ�ƵƐŝŶŐ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘�WƌŽĐĞĚŝĂ��ŽŵƉƵƚĞƌ�^ĐŝĞŶĐĞ͕�sŽů͘�ϳϱ͕�ƉƉ͘�ϯϰϴͲϯϱϴ͘

'ƌĂǀŝƚǇ�ƐŬĞƚĐŚ͘�;ϮϬϭϵͿ͘�'ƌĂǀŝƚǇ�^ŬĞƚĐŚ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐƌĂǀŝƚǇƐŬĞƚĐŚ͘ĐŽŵͬ (Accessed 1 
EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵͿ

,ĂŶŝŶŐƚŽŶ͕��͕͘�Θ�DĂƌƟŶ͕��͘�;ϮϬϭϮͿ͘�hŶŝǀĞƌƐĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ͗�ϭϬϬ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽŵƉůĞǆ�
ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ĚĞǀĞůŽƉ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ŝĚĞĂƐ͕�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘�ZŽĐŬƉŽƌƚ�WƵďůŝƐŚĞƌƐ͘

,ĞƌůŽĂ͕��͘�;ϮϬϭϱͿ͘�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŵĂƐƚĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ďǇ�ďůĞŶĚĞĚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�WƌŽĐĞĚŝĂͲ^ŽĐŝĂů�ĂŶĚ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�^ĐŝĞŶĐĞƐ͕�sŽů͘�ϭϵϭ͕�ƉƉ͘�ϭϯϬϰͲϭϯϬϵ͘

:ĞƌĂůĚ͕�:͘�;ϮϬϭϱͿ͘�dŚĞ�sZ�ďŽŽŬ͗�,ƵŵĂŶͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ͘���D�ďŽŽŬƐ͕�EĞǁ�zŽƌŬ��ŝƚǇ�

:ŝŵĞŶŽͲDŽƌĞŶŝůůĂ͕��͕͘�^ĄŶĐŚĞǌͲZŽŵĞƌŽ͕�:͘�>͕͘�DŽƌĂͲDŽƌĂ͕�,͕͘�Θ��ŽůůͲDŝƌĂůůĞƐ͕�Z͘�;ϮϬϭϲͿ͘�hƐŝŶŐ�
ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ĨŽƌ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͗�Ă�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĐĂů�ƉƌŽƉŽƐĂů͘��ĞŚĂǀŝŽƵƌ�Θ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�sŽů͘�ϯϱ͕�ƉƉ͘�ϴϵϳͲϵϬϲ͘

<ŝŵ͕��͕͘�>ĞĞ͕��͕͘�>ĞŚƚŽ͕�D͘Z͘�Θ�zƵŶ͕�D͘,͘�;ϮϬϭϭͿ͘��īĞĐƟǀĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƵƐĞƌ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ƵƐŝŶŐ�ǀŝƌƚƵĂů�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ͘�,ƵŵĂŶ�&ĂĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ��ƌŐŽŶŽŵŝĐƐ�ŝŶ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�Θ�^ĞƌǀŝĐĞ�/ŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͕�sŽů͘�
Ϯϭ͕�ƉƉ͘�ϭͲϭϯ͘

<ŝƌŬůĞǇ͕ �^͘�͘�Θ�<ŝƌŬůĞǇ͕ �:͘Z͘�;ϮϬϬϱͿ͘��ƌĞĂƟŶŐ�ŶĞǆƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ďůĞŶĚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ƵƐŝŶŐ�
ŵŝǆĞĚ�ƌĞĂůŝƚǇ͕ �ǀŝĚĞŽ�ŐĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ͘�dĞĐŚdƌĞŶĚƐ͕�sŽů�ϰϵ�;ϯͿ͕�ƉƉ͘�ϰϮͲϱϯ͘

<ŽŚůĞƌ͕ �d͘ ͕�&ƵĞůůĞƌ͕ �:͕͘�DĂƚǌůĞƌ͕ �<͕͘�^ƟĞŐĞƌ͕ ��͕͘�Θ�&ƺůůĞƌ͕ �:͘�;ϮϬϭϭͿ͘��ŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ŝŶ�ǀŝƌƚƵĂů�ǁŽƌůĚƐ͗�dŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�D/^�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ͕�ƉƉ͘�ϳϳϯͲϳϴϴ͘

<ƵƵƫ͕�<͕��ĂƩĂƌďĞĞ͕�<͕�^ĂĚĞ͕�^͕�DĂƩĞůŵĂŬŝ͕�d͕ �<ĞŝŶŽŶĞŶ͕�d͕ �dĞŝƌŝŬŬŽ͕�d�Θ�dŽƌŶďĞƌŐ͕��D͘�;ϮϬϬϭͿ͘�sŝƌƚƵĂů�
ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�ŝŶ�ƵƐĂďŝůŝƚǇ�ƚĞƐƟŶŐ͕�ƉĂƉĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϯϰƚŚ��ŶŶƵĂů�,ĂǁĂŝŝ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�
ŽŶ�^ǇƐƚĞŵ�^ĐŝĞŶĐĞƐ͕�ϲ�:ĂŶƵĂƌǇ͕ �DĂƵŝ͕�ǀŝĞǁĞĚ�ϳ�:ƵůǇ�ϮϬϭϴ͘

>ĂǁƐŽŶ͕�'͕͘�^ĂůĂŶŝƚƌŝ͕��͕͘�Θ�tĂƚĞƌĮĞůĚ͕��͘�;ϮϬϭϲͿ͘�&ƵƚƵƌĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂů�
ƌĞĂůŝƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�ĂƵƚŽŵŽƟǀĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͘ ��ƉƉůŝĞĚ�ĞƌŐŽŶŽŵŝĐƐ͕�sŽů͘�ϱϯ͕�ƉƉ͘�ϯϮϯͲϯϯϬ͘

>ŝŶĚůĞǇ͕ �:͕͘�^ŚĂƌŵĂ͕��͕͘�Θ�WŽƩƐ͕�Z͘�;ϮϬϭϰ͕�KĐƚŽďĞƌͿ͘��ŶƟĐŝƉĂƚŽƌǇ��ƚŚŶŽŐƌĂƉŚǇ͗��ĞƐŝŐŶ�ĮĐƟŽŶ�ĂƐ�ĂŶ�
ŝŶƉƵƚ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚǇ͘�/Ŷ��ƚŚŶŽŐƌĂƉŚŝĐ�WƌĂǆŝƐ�ŝŶ�/ŶĚƵƐƚƌǇ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ͕�sŽů͘�ϮϬϭϰ͕�
ƉƉ͘�ϮϯϳͲϮϱϯ͘

https://designsprintkit.withgoogle.com/methodology/phase3-sketch/crazy-eights
https://designsprintkit.withgoogle.com/methodology/phase3-sketch/crazy-eights
https://designsprintkit.withgoogle.com/methodology/phase3-sketch/crazy-eights
https://designsprintkit.withgoogle.com/methodology/phase3-sketch/crazy-eights
https://www.gravitysketch.com/


ϭϲϰϯ

�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŝŶ�ǀŝƌƚƵĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͗�dŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ƚŽŽůƐ�ŝŶƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů͙

ZĂŶ͕�z�Θ�tĂŶŐ͕��͘�;ϮϬϭϭͿ͘�͚sŝƌƚƵĂů�ĂŶĚ�ĂƵŐŵĞŶƚĞĚ�ƌĞĂůŝƚǇ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ͕͛ �ƉĂƉĞƌ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϯƌĚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ�DĂĐŚŝŶĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ��ŽŵƉƵƟŶŐ, 26–26 
&ĞďƌƵĂƌǇ͕ �^ŝŶŐĂƉŽƌĞ͕�ǀŝĞǁĞĚ�ϳ�:ƵůǇ�ϮϬϭϴ͘

ZĞŶƚǌŽƐ͕�>͕͘�sŽƵƌƚƐŝƐ͕��͕͘�DĂǀƌŝŬŝŽƐ͕��͕͘�Θ��ŚƌǇƐƐŽůŽƵƌŝƐ͕�'͘�;ϮϬϭϰ͕�:ƵǆŶĞͿ͘�hƐŝŶŐ�sZ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉůĞǆ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞƐŝŐŶ͘�/Ŷ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ�ǀŝƌƚƵĂů͕�ĂƵŐŵĞŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ŵŝǆĞĚ�ƌĞĂůŝƚǇ�;ƉƉ͘�ϰϱϱͲϰϲϰͿ͘�
^ƉƌŝŶŐĞƌ͕ ��ŚĂŵ͘

ZŽďĞƌƚƐ͕�^ĂƌĂŚ͘�;ϮϬϮϬͿ͘�&ĞĞůŝŶŐ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌŽů͗��ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŚĞ�DĞůďŽƵƌŶĞ�ďƵƐ�ƵƐĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�ĮŐƐŚĂƌĞ͘�
dŚĞƐŝƐ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϲϭϴϬͬϱĞϳϬϰϲďĨĐĨϵϰϬ

hŶŝƚǇ͘�;ϮϬϭϵͿ͘�hŶŝƚǇ�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬƵŶŝƚǇ͘ĐŽŵͬ�;�ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵͿ

tĂůůĞƌŐĊƌĚ͕�D͕͘�Θ�:ŽŚĂŶƐƐŽŶ͕�'͘�;ϮϬϬϴͿ͘���ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�
ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ��ŝƐĂďŝůŝƚǇ͕�sŽů͘�ϮϬ͕�ƉƉ͘�ϵͲϮϰ͘

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌƐ͗

Dr Sarah Roberts’ current interests are in designing human centred 
ĚĞƐŝŐŶ� ŽƵƚĐŽŵĞƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƉŚǇƐŝĐĂů͕� ĚŝŐŝƚĂů� ĂŶĚ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘�
^ŚĞ�ŚĂƐ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ĨŽĐƵƐ� ŝŶ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ŚŽǁ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ŚƵŵĂŶ�ŵŽďŝůŝƚǇ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘

Dr Rowan Page� ĞǆƉůŽƌĞƐ� ƚŚĞ� ƌŽůĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ� ŝŶ�
ƚŚĞ� ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ�ŽĨ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŝŶƚŽ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů� ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘�
,ŝƐ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ� ŝŶĐůƵĚĞ� ĐŽͲĚĞƐŝŐŶ͕� ƐƉĞĐƵůĂƟǀĞ� ĚĞƐŝŐŶ͕� ĚŝŐŝƚĂů�
ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ�ĂƐ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�ŽďũĞĐƚƐ�
ǁŝƚŚŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘

Dr Mark Richardson dŚƌŽƵŐŚ�KƉĞŶ��ĞƐŝŐŶ͕�ƵƉĐǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽĚƵůĂƌŝƚǇ�/�
ďĞůŝĞǀĞ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ůŽǁͲĐŽƐƚ�ĞŶĂďůŝŶŐ�ƚŽŽůƐͲĨŽƌͲůŝǀŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ŵĂĚĞ�ďǇ�ĂŶǇŽŶĞ͕�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ŝŶ�Ă�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ǁĂǇ͘�&ƵƌƚŚĞƌ͕ �ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂĐƚƐ�
ŽĨ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽͲĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĐĂŶ� ŝŵƉĂĐƚ�ǁĞůůďĞŝŶŐ͕� ŝŶĐůƵƐŝǀĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ�ƚŽ�ŽďũĞĐƚƐ͕�ƉĞŽƉůĞ͕�ƐƉĂĐĞ͕�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘
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ϭ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ
dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ŝĚĞĂƐ�ŝƐ�Ă�ĚŽŵĂŝŶ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ŝĚĞĂƟŽŶ͕�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ŶĞǁ�
ĚĞƐŝŐŶƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĨƌŽŵ�ƐĐƌĂƚĐŚ͘�/ŶƐƚĞĂĚ͕�ƚŚĞǇ�ůĞĂƌŶ�ĨƌŽŵ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶƐ͕�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ĂŶĚ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ŵƵůƟƉůĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŝŶƚŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŶĞǁ�;:ĂƐƐŽŶ�Θ�^ŵŝƚŚ͕�ϭϵϵϭͿ�;DĂƌƐŚ͕�tĂƌĚ͕�Θ�
>ĂŶĚĂƵ͕�ϭϵϵϵͿ͘��Ɛ�ĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƐƉĂƌŬ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͕�͞ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ƐŽƵƌĐĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ŽĨ�ŝĚĞĂ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͟�;�ĐŬĞƌƚ�Θ�^ƚĂĐĞǇ͕ �ϭϵϵϴͿ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ƚƌǇ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ǁŚŝĐŚ�
ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ǁĂǇ�;�ŚĂŶ͕�
�Žǁ͕�Θ�^ĐŚƵŶŶ͕�ϮϬϭϱͿ͘�/ŶƐƉŝƌĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚǁŽ�ƐŽƵƌĐĞƐ͗�͞ŝŶĐŝĚĞŶƚĂů�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĨƌŽŵ�ĚĂŝůǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶƟŽŶĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĚŽŵĂŝŶ͟�;WƵƌĐĞůů�Θ�
'ĞƌŽ͕�ϭϵϵϲͿ͘��ŽƚŚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ƉůĂǇ�Ă�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͛�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�&ŽƌŵƐ�
ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŵĂƩĞƌ�ďĞŝŶŐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ͘�tŚŝůĞ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ŵĂŶǇ�ĨŽƌŵƐ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚĞǆƚƐ͕�ĂƵĚŝŽƐ͕�ƚĂĐƟůĞ�ƐĞŶƐĞƐ͕�ƐŬĞƚĐŚĞƐ͕�ĚŝĂŐƌĂŵƐ͕�ǁŽƌŬƐ�ŽĨ�Ăƌƚ͕�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�

KƉƟŵŝǌŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͗�Ă�
ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ

:Ğī�&�E'a*
a�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�,ŽƵƐƚŽŶ͕�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ
Ύ�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌ�ĞͲŵĂŝů͗�īĞŶŐΛƵŚ͘ĞĚƵ
ĚŽŝ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϭϲϬϲͬĚƌƐ͘ϮϬϮϬ͘Ϯϵϴ

�ďƐƚƌĂĐƚ͗� dŚĞ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ĚŝƐƚĂŶĐĞ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ� ƐŽƵƌĐĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĚĞƐŝŐŶ�
ƐƵďũĞĐƚ� ĂīĞĐƚƐ� ƚŚĞ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ŽĨ� ŝĚĞĂ� ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͘� �ĞƐƉŝƚĞ� ŵĂŶǇ� ƐƚƵĚŝĞƐ� ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ� ŽĨ� ĚŝƐƚĂŶƚ� Žƌ� ŶĞĂƌ� ƐŽƵƌĐĞƐ� ŽĨ� ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ� ƚŽ� ďŽŽƐƚ� ĚĞƐŝŐŶ� ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͕ �
ǁŚŝĐŚ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ƉůĂǇƐ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƌŽůĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƵŶĐůĞĂƌ͘ �dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĞǆƉůŽƌĞƐ�
ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ďŽƚŚ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ŶĞĂƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ� ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ� ŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐŽŶƚĞǆƚ͘��Ŷ�ŝĚĞĂͲŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�
Ă�ƚŚŝƌĚͲǇĞĂƌ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�Ă�
ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ� ŝŶ�ŐƵŝĚŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ� ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶĂů�
ƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�
ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂƐ͛�ŶŽǀĞůƚǇ�ĂŶĚ�ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚǇ͕ �ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�
ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŝŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�ƉĂƐƐŝŽŶ͖�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ͖�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͖�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ
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ϭϲϰϱ

KƉƟŵŝǌŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͗�Ă�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ

ďĞƩĞƌ�ǁŝƚŚ�ǀŝƐƵĂů�ĨŽƌŵƐ�;<ĞůůĞƌ͕ �WĂƐŵĂŶ͕�Θ�^ƚĂƉƉĞƌƐ͕�ϮϬϬϲͿ�;�ŚĞŶŐ͕�DĞŐŐĞ͕�Θ�^ĐŚŽŽƌŵĂŶƐ͕�
ϮϬϭϰͿ͘�tŚŝůĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŚĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ƌŝĐŚ�ǀŝƐƵĂů�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶƐ�ĞŶĂďůĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŵŽƌĞ�
ŽƌŝŐŝŶĂů�ĚĞƐŝŐŶƐ�ƚŚĂŶ�ůĂĐŬŝŶŐ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�;'ŽůĚƐĐŚŵŝĚƚ�Θ�^ŵŽůŬŽǀ͕ �
ϮϬϬϲͿ͕�͞ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶĂů�ƚĞǆƚƐ�ĂůƐŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚǇ͟�
;'ŽůĚƐĐŚŵŝĚƚ�Θ�^ĞǀĞƌ͕ �/ŶƐƉŝƌŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝĚĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ƚĞǆƚƐ͕�ϮϬϭϭͿ͘

ϭ͘ϭ�EĞĂƌ�ĂŶĚ��ŝƐƚĂŶƚ�^ŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�/ŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�
�ŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŝƐ�Ă�ƚĞƌŵ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ŚŽǁ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶĂů�ƐƟŵƵůŝ�Žƌ�ĂŶĂůŽŐǇ�
ŝƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƵďũĞĐƚ�Žƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ĚŽŵĂŝŶ�;�ŚĂŶ͕��Žǁ͕�Θ�^ĐŚƵŶŶ͕�ϮϬϭϱͿ͘�DŽƐƚ�
ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ĂƐ�Ă�ŶĞĂƌ�Žƌ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ͘�͞EĞĂƌ�
Žƌ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ͟�
;�ŚĂŶ͕��Žǁ͕�Θ�^ĐŚƵŶŶ͕�ϮϬϭϱͿ͘�^Ž͕�ǁŚŝĐŚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ǁŝůů�ůŝŬĞůǇ�ƉůĂǇ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƌŽůĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͍�tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͍��ƵƌƌĞŶƚ�
ƐƚƵĚŝĞƐ�ƐŚŽǁ�Ă�ŵŝǆĞĚ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�DĂŶǇ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͕�ŵŽƐƚůǇ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ĂŶĂůŽŐǇ�ŝŶ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ͕�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŚĂƚ�
ĨĂƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƐŽƵƌĐĞ�ĨŽƌ�ĂŝĚŝŶŐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ďƌĞĂŬƚŚƌŽƵŐŚƐ�
;'ĞŶƚŶĞƌ�Θ�DĂƌŬŵĂŶ͕�ϭϵϵϳͿ͖�;tĂƌĚ͕�ϭϵϵϴͿ͘�^ƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕ �Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĐĂůůĞĚ͟��ŽŶĐĞƉƚƵĂů�>ĞĂƉ�
,ǇƉŽƚŚĞƐŝƐ͟�ŝƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�'ĞŽƌŐĞ�
DĞƐƚƌĂů Ɛ͛�ŝŶǀĞŶƟŽŶ�ŽĨ�sĞůĐƌŽ�ďǇ�ĂŶĂůŽŐǇ�ƚŽ�ďƵƌĚŽĐŬ�ƌŽŽƚ�ƐĞĞĚƐ�;&ƌĞĞŵĂŶ�Θ�'ŽůĚĞŶ͕�ϭϵϵϳͿ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŽƚŚĞƌ�ƌĞĐĞŶƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƐŚŽǁ�͞ĂŶ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ŶĞĂƌ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�
ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ͟�;�ŶŬĞů�Θ�'ĂƐƐŵĂŶŶ͕�ϮϬϭϬͿ͘�tŚŝůĞ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉĂĐƞƵů�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�͞ĚŝƐƚĂŶƚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ůĞĚ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ŶŽǀĞů�ŝĚĞĂƐ͟�;dƐĞŶŐ͕�
DŽƐƐ͕��ĂŐĂŶ͕�Θ�<ŽƚŽǀƐŬǇ͕ �ϮϬϬϴͿ͘�/Ŷ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƚŚĂƚ�͞ĚŝƐƚĂŶƚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�
ƐƟŵƵůŝ�ĞǀĞŶ�ĐĂƵƐĞĚ�ůŽǁĞƌ�ŶŽǀĞůƚǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�ƚŚĂŶ�ŶĞĂƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ͟�;&Ƶ͕�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϯͿ͘�
KƚŚĞƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂůƐŽ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƚŚĂƚ�͞ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ŵĂƩĞƌ͕ �ďƵƚ�ƚŚĞ�ǁŝƚŚŝŶͲĚŽŵĂŝŶ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝƐ�Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĚƌŝǀĞƌ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĐŽŐŶŝƟŽŶ͘͟ ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�
ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝĚĞĂƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƌĞůǇŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚ�
ƐŽƵƌĐĞ�;�ŚĂŶ͕��Žǁ͕�Θ�^ĐŚƵŶŶ͕�ϮϬϭϱͿ͘��

�ƵĞ�ƚŽ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĐĂů�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�;�ŚĂŶ͕�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϭͿ͕�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƐƚĂƟƐƟĐĂů�ƉŽǁĞƌ�;�ŚŝƵ�Θ�^ŚƵ͕�
ϮϬϭϮͿ͕�ĂŶĚ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ƉƌŽďůĞŵ�ǀĂƌŝĂƟŽŶ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�;'ŽůĚƐĐŚŵŝĚƚ�Θ�^ŵŽůŬŽǀ͕ �ϮϬϬϲͿ�
;>ŝŝŬŬĂŶĞŶ�Θ�WĞƌƩƵůĂ͕�ϮϬϬϴͿ͕�ŵŽƌĞ�ĞŵƉŝƌŝĐĂů�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�͞ƚŚĞ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�
ĨĂĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ƐŽƵƌĐĞƐ͟�;�ŚĂŶ͕��Žǁ͕�Θ�^ĐŚƵŶŶ͕�ϮϬϭϱͿ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ͕�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĐŽŶĐĞƉƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ŶĞĂƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ǀĂůŝĚĂƚĞĚ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ŝŶ�Ăůů�ƐƚƵĚŝĞƐ͘�/Ŷ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�Ă�ŵŽƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŝƐ�ŚŽǁ�
ƚŽ�ƵƟůŝǌĞ�ďŽƚŚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ŝĚĞĂ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͘

ϭ͘Ϯ�/ŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ǀĞƌƐƵƐ�&ŝǆĂƟŽŶ�
tŚŝůĞ�ƐƟŵƵůŝ�ĂƌĞ�ǁŝĚĞůǇ�ĞǆƉůŽŝƚĞĚ�ĂƐ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶĂů�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�
ƉŽƐŝƟǀĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͕�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƐƵůƟŶŐ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ŵĂǇ�ŝŶƐƚĞĂĚ�
ŶĞŐĂƟǀĞůǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŽůƵƟŽŶ͘�tŚĞŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�Ă�ƐŽůƵƟŽŶ�
ĞǆĂŵƉůĞ�ĂƐ�Ă�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͕�ƚŚĞǇ�ŽŌĞŶ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�
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FENG

ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘�dŚŝƐ�ĞīĞĐƚ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�͞�ĞƐŝŐŶ�&ŝǆĂƟŽŶ͟�;�ƌŝůůǇ͕ �ϮϬϭϱͿ͘�^ŝŶĐĞ�:ĂŶƐƐŽŶ�ĂŶĚ�^ŵŝƚŚ͛Ɛ�
ĮƌƐƚ�ƐƚƵĚǇ͕ �ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĮǆĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ĨĂƐĐŝŶĂƚĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĮĞůĚƐ͘�͞dŚĞ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĮǆĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŶĂƌƌŽǁĞĚ�Žƌ�ďƌŽĂĚĞŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŵĞĂŶŝŶŐ͟�
;zŽƵŵĂŶƐ�Θ��ƌĐŝƐǌĞǁƐŬŝ͕�ϮϬϭϰͿ͘�tŚŝůĞ�ŶĂƌƌŽǁĞƌ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶƐ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͛�
ƚĞŶĚĞŶĐǇ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ŶĞǁ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶĨŽƌŵ�ƚŽ�Ă�ƐŚŽǁŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�;&ŝŶŬĞ͕�ϭϵϵϲͿ͕�͞ďƌŽĂĚĞƌ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂŶǇ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�Žƌ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĂīĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬ͟�
;WĞƌƩƵůĂ�Θ�^ŝƉŝůć͕�ϮϬϬϳͿ͘��

dŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͕ �ĮǆĂƟŽŶ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�͞ƚŚĞ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŝĚĞĂƐ�Žƌ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�
ƵŶĐŽŶƐĐŝŽƵƐůǇ͟�;:ĂƐƐŽŶ�Θ�^ŵŝƚŚ͕�ϭϵϵϭͿ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ďƌŽĂĚ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů͕�ĂŶĚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶƐ�;:ĂƐƐŽŶ�Θ�^ŵŝƚŚ͕�ϭϵϵϭͿ�;WƵƌĐĞůů�Θ�'ĞƌŽ͕�
ϭϵϵϲͿ͘��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐŽůƵƟŽŶ�
ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ŵŽƌĞ�ŶŽǀĞů�ŝĚĞĂƐ͘�dŚĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ůĞĂƌŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝŶŐ�
ĞǆĂŵƉůĞƐ͕�ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƌ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ůŝŬĞůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƋƵĂůŝƚǇ�
;^ŝŽ͕�<ŽƚŽǀƐŬǇ͕ �Θ��ĂŐĂŶ͕�ϮϬϭϱͿ͘�^ƚƵĚŝĞƐ�ĂůƐŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉĞƌƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ǁŝůů�ůŝŬĞůǇ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�
ŽĨ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ĮǆĂƟŽŶ�ĞƉŝƐŽĚĞƐ͘�dŚĞǇ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ĐĂƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ŽĨ�ĮǆĂƟŽŶ�
ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�͞ŐƵĂƌĚ�ƚŚĞŵ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƐƵĐŚ�ĮǆĂƟŽŶ�ĞƉŝƐŽĚĞƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͟�;�ƌŝůůǇ͕ �ϮϬϭϱͿ͘�tŝƚŚ�Ă�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮǆĂƟŽŶ�ƌŝƐŬ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕�ƚŚĞ�
ŝĚĞĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ǁĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�Žƌ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ĮǆĂƟŽŶ�ďǇ�
ĚĞůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ŶĞĂƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘

ϭ͘ϯ�^ŬĞƚĐŚŝŶŐ��ďƐƚƌĂĐƟŽŶ
^ŬĞƚĐŚŝŶŐ�ŝƐ�ĂŶ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƐƚĞƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͛�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�^ƚƵĚŝĞƐ�ĂƉƉƌŽǀĞ�ƚŚĂƚ�
ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�ƉůĂǇƐ�Ă�ĐƌŝƟĐĂů�ƌŽůĞ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ŝŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ŝĚĞĂƐ�ďƵƚ�ĂīĞĐƟŶŐ�
Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ŝĚĞĂ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͘�͞/Ŷ�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ͕�ƚǁŽ�ŵĞŶƚĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͗�ZĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ��ŽŵďŝŶŝŶŐ͘͟ �;sĞƌƐƟũŶĞŶ͕�
,ĞŶŶĞƐƐĞǇ͕ �>ĞĞƵǁĞŶ͕�,ĂŵĞů͕�Θ�'ŽůĚƐĐŚŵŝĚƚ͕�ϭϵϵϴͿ͘�dŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ŝŵƉĞƌĂƟǀĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��ĞƐŝŐŶ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐůǇ�ĐŽŵďŝŶĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŚĞŝƌ�
ŝĚĞĂƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŚŝŐŚ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ͘�/Ŷ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�ďĞŚĂǀŝŽƌ͕ �ƐŽŵĞ�ĞǆƉĞƌƚ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƐŝŵƉůĞ�ƐŬĞƚĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ƌĂƉŝĚůǇ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�Ă�ŚŝŐŚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐŬĞƚĐŚĞƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ŝĚĞĂƟŽŶ͘�dŽ�ĂǀŽŝĚ�ĚŝƐƚƌĂĐƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ĨĞǁ�ŝĚĞĂƐ͕�
ƐŬĞƚĐŚ�ƌĞŶĚĞƌŝŶŐ͕�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ĚƌĂǁŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŚŝŐŚͲůĞǀĞů�ĚĞƚĂŝůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞůĂǇĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�
ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�;>ŝŶƐĞǇ͕ �Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϭͿ�;�ŽŽƚŚ͕��ůŬŝŶ͕�<ĂƌƚŚŝŬ͕�Θ�dĂŚŝƌĂ͕�ϮϬϭϲͿ͘��

��ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�ĐĂƉƚƵƌŝŶŐ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ŽďũĞĐƚƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĂďƐƚƌĂĐƟǀĞ�ǁĂǇ�ŝƐ�
ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂƐ�Ă�ŐĞŶĞƌŝĐ�ĂďƐƚƌĂĐƟŽŶ�;�ŚĂŶŐ�Θ�EŽƌŵĂŶ͕�ϭϵϵϰͿ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ƐŚŽǁƐ�͞ŐĞŶĞƌŝĐ�
ĂďƐƚƌĂĐƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�ŝƐ�ĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŚĂƚ�ĨŽƐƚĞƌƐ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�
ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ͟�;�ŽŐĂŶ�Θ�EĞƌƐĞƐƐŝĂŵ͕�ϮϬϭϬͿ͘�tŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶƚĞŶƚ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŝŶ�
ŝĚĞĂƟŽŶ͕�Ă�ŐĞŶĞƌŝĐ�ĂďƐƚƌĂĐƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�ǁĂƐ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂƟŽŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͘�



ϭϲϰϳ

KƉƟŵŝǌŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͗�Ă�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ

Ϯ͘�DĞƚŚŽĚ͗�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉĂƐƐŝŽŶͲĚƌŝǀĞŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
tŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶƚĞŶƚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ŶĞĂƌ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ͕�ĂŶ�ŝĚĞĂ�
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ĚĞǀŝƐĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĞǆƉůŽŝƟŶŐ�ďŽƚŚ�ƐŽƵƌĐĞƐ͘�dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ĮŐƵƌĞ�ϭ͘��ŽƚŚ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ŶĞĂƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ǁĞƌĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�
ŝŶƚŽ�Ă�ƉĂƌĂůůĞů�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��

�

&ŝŐƵƌĞ�ϭ� ��ĐŽŶĐĞƉƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ŶĞĂƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ͘�

/ŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇ͕ �ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ǁĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚĂƉ�ŝŶƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƐ�
Ă�ĚŝƐƚĂŶƚ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ͘�^ƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕ �ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵĂŶͲŵĂĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�Žƌ�ŶĂƚƵƌĂů�ŽďũĞĐƚƐ͘�dŚĞƐĞ�
ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ŝŵĂŐĞƐ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉŝŶŐ͕�ƚŚĞƐĞ�ŽďũĞĐƚƐ�ǁĞƌĞ�
ƐƵŵŵĂƌŝǌĞĚ�ŝŶƚŽ�ƐĞǀĞƌĂů�ŬĞǇ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ǀŝƐƵĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ǁĂƐ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶƚŽ�ŽŶĞ�ŝŵĂŐĞďŽĂƌĚ͘�dŚĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ǀŝƐƵĂůͲĂďƐƚƌĂĐƟŽŶ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕�ƚŚĞƐĞ�
ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ǀŝƐƵĂůƐ�ǁĞƌĞ�ƐŝŵƉůŝĮĞĚ�ŝŶƚŽ�ďĂƐŝĐ�ƐĞƚƐ�ŽĨ�ůŝŶĞƐ͕�ƐŚĂƉĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐǇŵďŽůƐ͘��ĂƐĞĚ�
ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶŝƟĂů�ŝĚĞĂ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂƩĞŵƉƚ�
ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐƵƌĨĂĐĞ�Žƌ�ĨŽƌŵ�ĨŽƌ�ƐŝƫŶŐ͘�/Ŷ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƵƟůŝǌŝŶŐ�ŶĞĂƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�
ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ͕�Ă�ƐƚƵĚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�Žƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĂƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƉĂƌĂůůĞů�
ďƵƚ�ĚĞůĂǇĞĚ�ƉĂƚŚ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶ�
ƉĞƌƐŽŶ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�Ă�ĨŽĐƵƐĞĚ�
ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƉŝĞĐĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ�ŽĨ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕�ŶĞĂƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ǁĞƌĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ŵĂŝŶůǇ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘��ŌĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͕�ďŽƚŚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ǁĞƌĞ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĮŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĞǆĞĐƵƟŽŶ͘

dŽ�ŵĂŶĂŐĞ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝďůĞ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƐƚĞƉ͕�
Ă�ƚĂŶŐŝďůĞ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂŝŐŚƞŽƌǁĂƌĚ�ƐŝŵƉůĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƟŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�Ă�ĐŚĂŝƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗�����������

• ��ĐŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂĞƐƚŚĞƟĐĂůůǇ�ƉůĞĂƐŝŶŐ͘�



ϭϲϰϴ

FENG

• �ƌĞĂƚĞ�ĂŶ�ŽīĞƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂƌŬĞƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŶĚͬŽƌ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƚƌĂĚĞ͘�

• �ŶǇ�ŵĂƚĞƌŝĂů�Žƌ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ͘
• dŚĞ�ĐŚĂŝƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͕�ĮƐĐĂůůǇ�ĨĞĂƐŝďůĞ͕�ĂŶĚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�

ĨŽƌ�ŵĂƐƐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘��

dŚĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŽƉĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ǁŝĚĞ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ŝĚĞĂƟŽŶ�
ĞǆĞƌĐŝƐĞ͘�

ϯ͘��ĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�
dŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚ�ǁĂƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ũƵŶŝŽƌ�ƐƚƵĚŝŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů�
ŽĨ�ϮϬϭϳ͕�ϮϬϭϴ͕�ĂŶĚ�ϮϬϭϵ͘�dŚĞ�ĐůĂƐƐ�ƐŝǌĞ�ƌĂŶŐĞƐ�ĨƌŽŵ�ϭϰ�ƚŽ�ϭϲ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŝŶ�ƚŚƌĞĞ�
ƐƚƵĚŝŽƐ͕�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŚŝŶŐĞ�ŽŶ�ďǇ�ǇĞĂƌƐ͕�ďƵƚ�ďĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĂƐ�
ŽŶĞ�ĐĂƐĞ͘�

^ã�Ö�ϭ͘�W�ÙÝÊÄ�½�®Äã�Ù�Ýã��øÖ½ÊÙ�ã®ÊÄ͘�
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ŵŽƐƚ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂďŽƵƚ͘�dŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽďũĞĐƚƐ͕�ŵĞŵŽƌĂďůĞ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ĞŶũŽǇĞĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐŽ�ŽŶ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂĚ�Ă�ǁĞĞŬ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚŝƐ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�dŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ƚĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚƌĞĞ�ƚŽ�ĮǀĞ�ŬĞǇ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ŝŶ�ĂĚũĞĐƟǀĞƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘�
dŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ĐŽůůĞĐƚ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ǀŝƐƵĂů�ŝŵĂŐĞƐ�ĞŵďŽĚǇŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ͕�ĐŽŵƉŝůĞ�ƚŚĞŵ�
ŽŶƚŽ�ĂŶ�ŝŵĂŐĞďŽĂƌĚ͘�dŚĞŝƌ�ďŽĂƌĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ͘�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ�ƐŚŽǁƐ�
ƚŚƌĞĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͘�dŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�Ă͘�ŝƐ�ƉŽǁĞƌ͘ �WƌŝŵĂƌǇ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�
ĂƌĞ�ƐŚĂƌƉůǇ�ƌŝƐŝŶŐ͕�ŚŝŐŚ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ĂŶŐƵůĂƌ͘ �dŚĞ�ŝŵĂŐĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĐŽǀĞƌƐ�Ă�ǁŝĚĞ�
ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ŵŽǀŝĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ƚŽ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞƐ͘�dŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ď͘�ŝƐ�ŵƵƐŝĐ͘�
dŚŝƐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉůĂǇƐ�ĚƌƵŵƐ�ŝŶ�Ă�ďĂŶĚ�ĂŶĚ�ůŽǀĞƐ�ŵƵƐŝĐ͘�,ŝƐ�ďŽĂƌĚ�ŝƐ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ŇŽǁŝŶŐ�ŵƵƐŝĐ�
ŶŽƚĞƐ�ŝŶ�Ăůů�ĨŽƌŵƐ͘�dŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ŽĨ�ďŽĂƌĚ�Đ͘�ŝƐ�ŶĂƚƵƌĞ͘�WƌŝŵĂƌǇ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ĂƌĞ�ůĂǇĞƌĞĚ�ůŝǀĞůǇ�
ĨŽƌŵƐ͕�ŚĞĂǀǇ�ǀƐ͘�ůŝŐŚƚ͕�ŵĂŶŝƉƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ƐŽŌ�ǀƐ͘�ŚĂƌĚ͕�ĂƐǇŵŵĞƚƌŝĐ�ƉĂƩĞƌŶƐ͘�dŚĞ�
ďŽĂƌĚ�ŝƐ�ŽĐĐƵƉŝĞĚ�ďǇ�ƐƚƌŝŬŝŶŐ�ŶĂƚƵƌĂů�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚƵƌĞƐ͘



ϭϲϰϵ

KƉƟŵŝǌŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͗�Ă�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ� ���ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ǀŝƐƵĂůŝǌĞĚ�ĂƐ�Ă�ĚŝƐƚĂŶƚ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ͘�

^ã�Ö�Ϯ͘�s®Ýç�½���ÝãÙ��ã®ÊÄ
tŚĞŶ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĞƐƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ǀŝƐƵĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ŝŶƚŽ�ƐŝŵƉůŝĮĞĚ�ĂďƐƚƌĂĐƟǀĞ�ĨŽƌŵƐ�ĐŽŵƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ĚŽƚƐ͕�ůŝŶĞƐ͕�
ƉůĂŶĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ͘�dŚŝƐ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ǁĂƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŝŶ�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�
ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ͘�dŚĞǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ŵƵĐŚ�
ƟŵĞ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ďƵƚ�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ďƌŝĞĨ�ǀŝƐƵĂů�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞ�ǀŝƐƵĂů�
ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŝŶƚŽ�ƐŝŵƉůĞ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ŵŝŶŝŵĂů�ĂŶĚ�ĂďƐƚƌĂĐƚ͕�
ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ�ƚŚĞ�ĞƐƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ǀŝƐƵĂů�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ͘��Ɛ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ĮŐƵƌĞ�ϯ͕�
ƐŝŵƉůĞ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ĐƵƌǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ŵŽƐƚůǇ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ͘�&ŝŐƵƌĞ�ϯ�ƐŚŽǁƐ�ƚǁŽ�ƐĂŵƉůĞ�ĚƌĂǁŝŶŐ�
ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ͘��ƌĂǁŝŶŐƐ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�Ă͘�ĂƌĞ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�ŵƵƐŝĐ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�
ĮŐƵƌĞ�Ϯ͘��ƌĂǁŝŶŐƐ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�ď͘�ĂƌĞ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�ŶĂƚƵƌĞ͘�tŚŝůĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂƐƚĞƌĞĚ�ƚŚŝƐ�ĂďƐƚƌĂĐƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�Ă�ĨĞǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ƚƌŽƵďůĞ�ƚŽ�
ƐŝŵƉůŝĨǇ�ƚŚĞŝƌ�ǀŝƐƵĂůƐ�ƚŽ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͘�dŚĞǇ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĨŽƌŵƐ�
ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵĂŐĞ�ďŽĂƌĚƐ͘��ŽĂƌĚ�Đ͘�ŝƐ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶƐ�
ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ĂŶŝŵĂůƐ͘�/ŵĂŐĞƐ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂŶŝŵĂů�ŚĞĂĚƐ͕�ŽǀĞƌĂůů�ďŽĚǇ͕ �ĂŶĚ�ďŽĚǇ�ƉĂƌƚƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚĞĚ�
ŝŶ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƐŬĞƚĐŚĞƐ͘



ϭϲϱϬ

FENG

&ŝŐƵƌĞ�ϯ� �ǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ǀŝƐƵĂů�ĂďƐƚƌĂĐƟŽŶ͘

^ã�Ö�ϯ͘��ÊÄ��Öã�¦�Ä�Ù�ã®ÊÄ
�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂďƐƚƌĂĐƟǀĞ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚĂŝƌ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�dŽ�ĂǀŽŝĚ�
ŝŶŚĂďŝƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ďǇ�Ă�ĐŽŶĮŶĞĚ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ĐŚĂŝƌ�ĂŶĂůŽŐǇ͕ �ƚŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�
ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�͚�ŚĂŝƌ͛�ǁĂƐ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�͚Ă�ƐŝƫŶŐ�ƐƵƌĨĂĐĞ͛�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͘�dŚŝƐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�
ƟŵĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘��ŐĂŝŶ͕�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ͘�hŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶĂů�ĚƌĂǁŝŶŐƐ͕�ŝŶ�ƐŝŵƉůĞ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�
ĨŽƌŵƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ƐƉĞŶĚ�ŵƵĐŚ�ƟŵĞ�ŝŶ�
ĚƌĂǁŝŶŐ�ĚĞƚĂŝůƐ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϰ�� �Ŷ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ŝŶŝƟĂů�ŝĚĞĂƟŽŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ

^ã�Ö�ϰ͘��øÖ½ÊÙ�ã®ÊÄ�ÊÄ�Ä��Ù�ÝÊçÙ��Ý�Ê¥�®ÄÝÖ®Ù�ã®ÊÄ
tŚŝůĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶŝƟĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ůĞĚ�ƚŽ�Ă�ůŽĐĂů��ĞƐŝŐŶ�tŝƚŚŝŶ�
ZĞĂĐŚ�;�tZͿ�ƐŚŽǁƌŽŽŵ�ƚŽ�ƐƚƵĚǇ�ĐŚĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽǁƌŽŽŵ�ƐŚŽǁĐĂƐĞƐ�ĂďŽƵƚ�ϱϬ�
ǁĞůůͲĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĐŚĂŝƌƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ĐůĂƐƐŝĐ�ŵŽĚĞƌŶ�ĚĞƐŝŐŶƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚŽ�
ĐŽŶĚƵĐƚ�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ŽŶƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ĚƌĞǁ�Ă�ŵŝŶŝŵĂů�ϱ�ĐŚĂŝƌƐ�ĨƌŽŵ�ŵƵůƟƉůĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͘��



ϭϲϱϭ

KƉƟŵŝǌŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͗�Ă�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ

dŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĐŚĂŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ͕ �ĂŶĂůǇƟĐĂů�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ǁĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�
ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�ZŝŐŚƚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ƚƌŝƉ�ƚŽ��tZ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ƚŚĞŝƌ�ŵŽƐƚ�
ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ϱ�ĐŚĂŝƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĞŵŽƌǇ�ŝŶ�ƚǁŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ƉůƵƐ�ϯ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĐŚĂŝƌ͘ �
dŚŝƐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ǁĂƐ�ƟŵĞĚ�ĨŽƌ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ďƵƚ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ϰϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�DŽƐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨĂĐĞĚ�Ă�
ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ĨƌŽŵ�ŵĞŵŽƌǇ�ǁŝƚŚ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϱ�� KŶƐŝƚĞ�ƐƚƵĚǇ�Ăƚ�Ă��ĞƐŝŐŶ�tŝƚŚŝŶ�ZĞĂĐŚ�ƐŚŽǁƌŽŽŵ͘

^ã�Ö�ϱ͘�&çÙã«�Ù���ò�½ÊÖÃ�Äã
�ŌĞƌ�ŽŶƐŝƚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĂŶĚ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŐĂŝŶĞĚ�ŵŽƌĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�Ă�ĐŚĂŝƌ͗�ƐŝǌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ͕�ƐŝƫŶŐ�ƚŽƉŽůŽŐŝĞƐ͕�ũŽŝŶĞƌŝĞƐ͕�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ĂŶĚ�ƐŝƫŶŐ�ĞƌŐŽŶŽŵŝĐƐ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶƚŽ�ĮŶĂů�
ĚĞƐŝŐŶƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŽ�Ă�ĨƵůůͲƐĐĂůĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ŝƚĞƌĂƟŽŶƐ�
ŽĨ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ͕�ƚŚĞ�ĐŚĂŝƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ŵŽĚŝĮĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞŶŽƵŐŚ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ƚŽ�ƐƵƐƚĂŝŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ƵƉ�ƚŽ�ϮϱϬ�ůďƐ͘�dŚĞ�ĐŚĂŝƌ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ĮŶĂůŝǌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞĂů�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĮŶŝƐŚĞƐ͘��Ǉ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ĨƵůůǇ�
ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ŝŶ�Ă�ũƵƌǇ͘��

&ŝŐƵƌĞ�ϲ�� �Ŷ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ŝŶŝƟĂů�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƐŬĞƚĐŚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ͘

ϯ͘ϭ͘��ĞƐŝŐŶ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�

�ĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕ �ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ǁŽƌŬƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ďǇ�Ă�ƉĂŶĞů�ŽĨ�ũƵƌŽƌƐ�ĐŽŵƉŽƐĞĚ�ŽĨ�Ă�ŵŝǆ�ŽĨ�



ϭϲϱϮ

FENG

ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨĂĐƵůƟĞƐ͘�^ƚƵĚŝŽ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ǁĞƌĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�
ƌĞǀŝĞǁ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƐƵďũĞĐƟǀĞ�ǀŝĞǁƐ͘�dŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ƐŚĞĞƚ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�
ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ĮŐƵƌĞ�ϱ͘�:ƵƌŽƌƐ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĚĞƐŝŐŶƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ϱ�ůŝƐƚĞĚ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͗�ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚǇ͕ �
ĂĞƐƚŚĞƟĐ�ƋƵĂůŝƚǇ͕ �ĨƵŶĐƟŽŶĂůŝƚǇ͕ �ĐƌĂŌƐŵĂŶƐŚŝƉ͕�ĂŶĚ�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ŵĂƐƐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘�DŽƌĞ�
ƌĂƟŶŐ�ĚĞƚĂŝůƐ�ǁĞƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚĞĞƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ũƵƌŽƌ Ɛ͛�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͘  

&ŝŐƵƌĞ�ϳ� :ƵƌǇ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘�

:ƵƌŽƌ Ɛ͛�ƌĞǀŝĞǁ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚĂďůĞ�ϭ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ũƵƌŽƌƐ͕�ŽǀĞƌĂůů͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ǁŽƌŬ Ɛ͛�ƐĐŽƌĞĚ�ϰ�ŽƵƚ�ŽĨ�ϱ�ŝŶ�ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ƐĐŽƌĞĚ�
ϯ͘ϵϮ�ŝŶ�ĂĞƐƚŚĞƟĐ�ƋƵĂůŝƚǇ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĨƵůůǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉĂƚŚ͕�ůŝŬĞůǇ�
ĐƌĞĂƚĞĚ�ŵŽƌĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ǁŽƌŬ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ͕�Ă�ĨĞǁ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂĚ�Ă�ŚĂƌĚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƐĞƩůĞĚ�ŽŶ�Ă�ĨĞǁ�ŝĚĞĂƐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͕�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ǁĞƌĞ�Ă�ĐůŽƐĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�Žƌ�ŝƚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ĐŚĂŝƌƐ͘

dĂďůĞ�ϭ� DĞĂŶ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ũƵƌǇ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂƟŶŐ�ƐĐĂůĞ�ŽĨ�ϭ�ƚŽ�ϱ͘�

�ƌŝƚĞƌŝĂ 2017 2018 2019 �ǀĞƌĂŐĞ

KƌŝŐŝŶĂůŝƚǇ ϯ͘ϳϱ 4 ϰ͘Ϯϱ 4

�ĞƐƚŚĞƟĐ�ƋƵĂůŝƚǇ ϯ͘Ϯϱ 4 ϰ͘ϱ ϯ͘ϵϮ

&ƵŶĐƟŽŶĂůŝƚǇ ϯ͘ϱ 4 4 ϯ͘ϴϯ

�ƌĂŌƐŵĂŶƐŚŝƉ ϯ͘Ϯϱ ϯ͘ϱ ϯ͘ϳϱ ϯ͘ϱ

DĂƐƐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ ϯ͘Ϯϱ ϯ͘ϱ ϯ͘ϱ ϯ͘ϰϭ

�Ŷ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͘�&Žƌ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͕�ƐŽŵĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĚĞƐŝŐŶƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�
ŝƐ�Ă�ŶĂƟŽŶǁŝĚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�Ăůů�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͘��ŽƚŚ�ǇĞĂƌƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ĚĞƐŝŐŶƐ�
ǁĞƌĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ũƵĚŐĞƐ͘�/Ŷ�ϮϬϭϴ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�



ϭϲϱϯ

KƉƟŵŝǌŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͗�Ă�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ

ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ƐĐŚŽŽů͕�DŝĐŚĂĞů�>͘��ŝůůŽŶ͛Ɛ�ĐŚĂŝƌ�͚�Z'K͛�ǁŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉůĂĐĞ͘�/Ŷ�ϮϬϭϵ͕��ǇŵŽŶ�
:ŽŚŶƐŽŶ Ɛ͛�ĐŚĂŝƌ�͚>h&d͛�ǁŽŶ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉůĂĐĞ͘��ŽƚŚ�ĐŚĂŝƌƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ĮŐƵƌĞ�ϴ͘��

��

&ŝŐƵƌĞ�ϴ� dŚĞ�&ƵƌŶŝƚƵƌĞ��ĞƐŝŐŶ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ�ǁŝŶŶĞƌƐ͗��Z'K͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͕�>h&d͕ �ƐĞĐŽŶĚ�

ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͘�

ϰ͘�KďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�
dŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�Ă�ũƵŶŝŽƌ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĨĂůů�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͘ �dŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƐŽŵĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�
ŽĨ�ĂīĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ŶĞĂƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ͘�

ϰ͘ϭ͘�KďƐĞƌǀĂƟŽŶ�
�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ�
ŝŶƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ŐƌŽƵƉƐ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ƌĞůĂǆĞĚ�ĂŶĚ�ŝŵŵĞƌƐĞĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�
ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ƐƚĞƉ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ďĞƐƚ�ƐŬĞƚĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐŬĞƚĐŚĞƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�
ďĞƐƚ�ŽŶĞƐ�ĞŝƚŚĞƌ͘ ��Ƶƚ�ƚŚĞǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŵŽƐƚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�ǀŝƐƵĂů�
ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�dŚĞŝƌ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĂƚĞĚ�
ŚŝŐŚ�ŝŶ�ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚǇ�ĂƐ�ǁĞůů͘��Ɛ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĮŐƵƌĞ�ϵ�ƐŚŽǁƐ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�
Ă�ĐůĞĂƌ�ƉĂƚŚ�ĨƌŽŵ�ŬĞǇ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶĂů�ŝŵĂŐĞƐ�ƚŽ�ŝŶŝƟĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�dŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ǁĞůů�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĂďƐƚƌĂĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ǀŝƐƵĂůƐ�ŝŶƚŽ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵƐ͕�
ƚŚĞŶ�ƚƌĂŶƐůĂƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�dŚŝƐ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�
ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ůŝŬĞůǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŶŽǀĞůƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�



ϭϲϱϰ

FENG

&ŝŐƵƌĞ�ϵ� �Ŷ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ƉĂƚŚ͗�ǀŝƐƵĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͕�ĂďƐƚƌĂĐƟŽŶƐ͕�

ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�

dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŐƌŽƵƉ�ǁĂƐ�Ă�ĨĞǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ͘�dŚĞǇ�ƌĞĂĐƚĞĚ�ŽƉƉŽƐŝƚĞůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ĂůŵŽƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƐŚƵƚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�Žī�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�
ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽŵĨŽƌƚ�ƐƚĂŐĞ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ƐƚĞƉ͘��Ɛ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĞǇ�ƐĞƩůĞĚ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�Ă�ĨĞǁ�
ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕�ĂŶĚ�ĮǆĞĚ�ŽŶ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĞĂƌůǇ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�dŚĞŝƌ�
ĚĞƐŝŐŶƐ�ǁĞƌĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ůŽǁ�ŝŶ�ŶŽǀĞůƚǇ�ĂŶĚ�ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚǇ͘�dǁŽ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ĮŐƵƌĞ�ϭϬ͘�
dǁŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚǁŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚƵĚŝŽƐ͕�ďƵƚ�ďŽƚŚ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂƐ�
ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͘�dŚĞǇ�ĮǆĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞũĞĐƚĞĚ�
ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘�KŶĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ƐŬĞƚĐŚĞƐ�ǁĞƌĞ�ŵŽƐƚůǇ�Ă�ƌĞƉĞƟƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŚĂƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�Ă�ůŽǁ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐŬĞƚĐŚĞƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƌĞĮŶĞŵĞŶƚ�ŽŶĐĞ�ŚŝƐ�ŵŝŶĚ�ĮǆĞĚ�ŽŶ�ŽŶĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϭϬ� dǁŽ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĮǆĂƟŽŶ͘�

dŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ŐƌŽƵƉ�ǁĂƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐŵĂůů�ĐůƵƐƚĞƌ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dŚĞŝƌ�ƌĞĂĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĨĞůů�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ�ŐƌŽƵƉƐ͘�dŚĞǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ŵŽƐƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŝŵŝƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞ�ǀĂƌŝĞĚ͘�
^ŽŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĨƵůůǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƵďũĞĐƚ͘�^ŽŵĞ�
ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ǁĞůů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͘

ϰ͘Ϯ͘��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ
�ǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ͕ �Ă�ƐŚŽƌƚ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�
ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚĐŽŵĞ͘�ϳ�



ϭϲϱϱ

KƉƟŵŝǌŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͗�Ă�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ

ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚĂďůĞ�Ϯ͘�dŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŝƐ�ƌĂƚĞĚ�Ăƚ�Ă�ƐĐĂůĞ�ŽĨ�
ϭͲϭϬ͘�ϭ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�͚ƐƚƌŽŶŐůǇ�ĚŝƐĂŐƌĞĞ͕͛ �ϭϬ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�͚ƐƚƌŽŶŐůǇ�ĂŐƌĞĞ͛͘ �KŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�
ĂƌĞ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĞīŽƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽƵƚĐŽŵĞ͘�<ĞǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�
ĨƌŽŵ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ďŽŝůĞĚ�ĚŽǁŶ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�

dĂďůĞ�Ϯ� dŚĞ�ŵĞĂŶ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ƌĞƐƵůƚ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϯ�ǇĞĂƌƐ͘

YƵĞƐƟŽŶ ^ĐŽƌĞ�;ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽǀĞƌ�
ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐͿ

dŚĞ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ďŽĂƌĚ�ŝƐ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŵǇ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ͘ ϴ͘ϱ

dŚĞ�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�ĂďƐƚƌĂĐƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨƌŽŵ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ŝĚĞĂƐ�ŝƐ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ͘� ϳ

dŚŝƐ�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�ĂďƐƚƌĂĐƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ŚĞůƉĨƵů�ĨŽƌ�ŵǇ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͘ ϴ

/�Ăŵ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŵǇ�ƚƌƵĞ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ͘� ϲ͘ϱ

dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŚĞůƉƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘� ϵ

dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŚĞůƉƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ŶŽǀĞů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘� ϴ͘ϱ

dŚĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ĐŚĂŝƌ�ƐƚƵĚǇ�ŚĞůƉƐ�ŵĞ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ďĂƐŝĐƐ͘ ϵ

WĂƌƟĐƵůĂƌůǇ͕ �ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽŶĐƵƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�Ă�ŚŝŐŚ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ŽĨ�
ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂůůǇ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�Ă�ŚŝŐŚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶ�
ƐƚƵĚŝŽ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘��ƵĞ�ƚŽ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕ �ŝƚ�ŝƐ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�
ƌĞĂĐŚ�Ă�ƐĞůĨͲƐĂƟƐĮĞĚ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŶ�ŝĚĞĂƟŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŚŝĐŚ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ŶŽƟĐĞĂďůĞ�
ƐƟŵƵůĂƟŽŶ�ƚŽ�ŵŽƟǀĂƚĞ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞŵ�ƐƚƌĞĂŵƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ͘�^ŽŵĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ůŝŬĞĚ�ƚŚĞ�ĨĂƐƚ�ƉĂĐĞ�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ƐŝƫŶŐ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ǁŚŝĐŚ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚͲĨƌĞĞ�ŝĚĞĂƐ͘��ŽƚŚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ůŝďĞƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�
ĐĂƉƟǀĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�Ă�ĐŚĂŝƌ͘

�ŶŽƚŚĞƌ�ŶŽƚĂďůĞ�ĨĂĐƚŽƌ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŚĞůƉĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌƵĞ�ƉĂƐƐŝŽŶ�
ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƐ�Ă�ĚŝƐƚĂŶƚ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�
ĂůůŽǁĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ŽǀĞƌ�ŽďũĞĐƚƐ͕�ĚĞƐŝŐŶƐ͕�ĂŶĚ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆĐŝƚĞ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ǀŝƐƵĂůŝǌĞ�
ƚŚĞŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ĂŶĂůǇƟĐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĮŶĂů�ĚĞƐŝŐŶƐ�ǁĞƌĞ�ƐŽŵĞ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�
ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŵĂĚĞ�Ă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽǀĞůƚǇ�ŝŶ�
ĚĞƐŝŐŶ�ŝĚĞĂƐ͘�

dŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ƌĞƐƵůƚ�ĂůƐŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ŶĞĂƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŝŶ�
ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�
ƋƵĞƐƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ Ɛ͛�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐŚĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ͕�
ĞƌŐŽŶŽŵŝĐ�ƐŝƫŶŐ�ƚǇƉŽůŽŐǇ͕ �ĞƚĐ͕͘�ǁĞƌĞ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞŝƌ�
ĚĞƐŝŐŶƐ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐĞƚ�ŝŶ�Ă�ĐůĞĂƌ�ƚŚĞŵĞ͕�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŚĞůƉĞĚ�
ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞĮŶĞ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂůƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�Žƌ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ŽƌŝŐŝŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ŝĚĞĂƐ͘��



ϭϲϱϲ

FENG

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ƐŽŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ĂůůŽĐĂƟŶŐ�ŵŽƌĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ͘�
tŚŝůĞ�Ă�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ďĞƩĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ͕ �
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĮǆĂƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƌĂƚĞĚ�ŵĞĚŝƵŵ�Žƌ�ůŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁŝƚŚ�
ůĞƐƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŵĂŬĞ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŶŽƚ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�
ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŶŽƌŵĂů�ǁĂǇ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ͘

ϰ͘ϯ͘�>ŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�&ƵƚƵƌĞ�tŽƌŬ
dŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂůůǇ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�
ĚŝƐƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ŶĞĂƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ƉŽƐŝƟǀĞůǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�
ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�tŝƚŚ�Ă�ĚĞĞƉĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ĨƌŽŵ�ǀĂƌŝĞĚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŚĞŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƟŵĞ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ůŝŬĞůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ŝĚĞĂƟŽŶ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�
ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂƐ͛�ŶŽǀĞůƚǇ�ĂŶĚ�ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚǇ͕ �ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŝŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�

dŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐŵĂůů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�;Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϱϳ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚƌĞĞ�
ǇĞĂƌƐͿ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƵďũĞĐƚ͘�dŚĞ�ƟŵŝŶŐ�ŽĨ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ŶĞĂƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�
ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ͘��ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƟŵĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ďŽƚŚ�ƉĂƚŚƐ�ǁĞƌĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĂƌƟĂů�ŽǀĞƌůĂƉ͘�EĞĂƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�
ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ŵŝŐŚƚ�ĂīĞĐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ŝŶŝƟĂů�ŝĚĞĂ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�
ƐƚƵĚǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�Ă�ĨƌƵŝƞƵů�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
Ă�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�Ă�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞ�ƐƚƵĚǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�Ă�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ĐŽŶĐĞƉƚ�
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁĞĂŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚ͘�
&ƵƌƚŚĞƌ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�ƚŽ�ŚŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŽŽů�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�

ϱ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�
�ŽŽƚŚ͕�:͕͘��ůŬŝŶ͕��͕͘�<ĂƌƚŚŝŬ͕�Z͕͘�Θ�dĂŚŝƌĂ͕�Z͘�;ϮϬϭϲͿ͘�/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ĨŽƌ�dĞĂĐŚŝŶŐ�^ŬĞƚĐŚŝŶŐ�^ŬŝůůƐ�ĂŶĚ�

ZĞĚƵĐŝŶŐ�/ŶŚŝďŝƟŽŶ�ĨŽƌ�EŽǀŝĐĞ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĞƐŝŐŶĞƌƐ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ�ϰϯ͕�ϭͲϮϯ͘�

�ŚĂŶ͕�:͕͘��Žǁ͕�^͘�W͘ ͕�Θ�^ĐŚƵŶŶ͕��͘��͘�;ϮϬϭϱ͕�ϬϴͿ͘��Ž�ƚŚĞ��ĞƐƚ��ĞƐŝŐŶ�/ĚĞĂƐ�;ZĞĂůůǇͿ��ŽŵĞ�ĨƌŽŵ�
�ŽŶĐĞƉƚƵĂůůǇ��ŝƐƚĂŶƚ�^ŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�/ŶƐƉŝƌĂƟŽŶ͍��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ�ϯϲ͕�ϯϭͲϱϴ͘�

�ŚĂŶ͕�:͕͘��Žǁ͕�^͕͘�Θ�^ĐŚƵŶŶ͕��͘�;ϮϬϭϰͿ͘��Ž�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝĚĞĂƐ�;ƌĞĂůůǇͿ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůůǇ�
ĚŝƐƚĂŶƚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ͍��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͘�

�ŚĂŶ͕�:͕͘�&Ƶ͕�<͕͘�^ĐŚƵŶŶ͕��͕͘��ĂŐĂŶ͕�:͕͘�tŽŽĚ͕�<͕͘�Θ�<ŽƚŽǀƐŬǇ͕ �<͘�;ϮϬϭϭͿ͘�KE�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�ƉŝƞĂůůƐ�ŽĨ�
ĂŶĂůŽŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ͗�ŝĚĞĂƟŽŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂŶĂůŽŐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͕�ĐŽŵŵŽŶŶĞƐƐ͕�
ĂŶĚ�ŵŽĚĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĞǆĂŵƉůĞƐ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ĞƐŝŐŶ͕�ϭϯϯ͕�ϬϴϭϬϬϰ͘�

�ŚĞŶŐ͕�W͘ ͕�DĞŐŐĞ͕�Z͕͘�Θ�^ĐŚŽŽƌŵĂŶƐ͕�:͘�;ϮϬϭϰͿ͘���ŶĞǁ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĮǆĂƟŽŶ͗�WƌĞƐĞŶƟŶŐ�
ƉĂƌƟĂů�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͘�

�ŚŝƵ͕�/͕͘�Θ�^ŚƵ͕�,͘�;ϮϬϭϮͿ͘�/ŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ŽƉƉŽƐŝƚĞůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƐĞŵĂŶƟĐ�ƐƟŵƵůŝ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĐŽŶĐĞƉƚ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ͕�Ϯϯ;ϰͿ͕�ϮϳϭͲϮϵϲ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉ͗ͬͬĚǆ͘ĚŽŝ͘ŽƌŐͬ
ϭϬ͘ϭϬϴϬͬϬϵϱϰϰϴϮϴ͘ϮϬϭϭ͘ϲϬϯϮϵϴ�

�ƌŝůůǇ͕ �E͘�;ϮϬϭϱͿ͘�&ŝǆĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŝŶ��ŽŶĐĞƉƚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͗�dŚĞ��ƫƚƵĚĞ�ĂŶĚ�WƌĂĐƟĐĞƐ�ŽĨ��ǆƉĞƌƚ�
�ĞƐŝŐŶĞƌƐ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ�ϯϴ͕�ϱϰͲϵϭ͘�



ϭϲϱϳ

KƉƟŵŝǌŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͗�Ă�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ

�ŽŐĂŶ͕�&͘ ͕�Θ�EĞƌƐĞƐƐŝĂŵ͕�E͘�;ϮϬϭϬͿ͘�'ĞŶĞƌŝĐ�ĂďƐƚƌĂĐƟŽŶ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͗�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�^ƚĂĂƚƐŐĂůĞƌŝĞ�
ďǇ�:ĂŵĞƐ�^ƟƌůŝŶŐ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ�ϯϭ͕�ϮϬϳͲϮϯϲ͘�

�ĐŬĞƌƚ͕��͕͘�Θ�^ƚĂĐĞǇ͕ �D͘�;ϭϵϵϴͿ͘�&ŽƌƚƵŶĞ�ĨĂǀŽƌƐ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ŵŝŶĚ͗�ǁŚǇ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĂƌĞ�
ĞƐƐĞŶƟĂů�ĨŽƌ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͘��ƌĞĂƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ϳ;ϭͿ͕�ϭͲϭϮ͘�

�ŶŬĞů͕��͕͘�Θ�'ĂƐƐŵĂŶŶ͕�K͘�;ϮϬϭϬͿ͘��ƌĞĂƟǀĞ�ŝŵŝƚĂƟŽŶ͗�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĐƌŽƐƐͲŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͘�
Z�Θ���DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ϰϬ;ϯͿ͕�ϮϱϲͲϮϳϬ͘�

&ŝŶŬĞ͕�Z͘�;ϭϵϵϲͿ͘�/ŵĂŐĞƌǇ͕ �ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͕ �ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐĞŶƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘��ŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ�ĂŶĚ��ŽŐŶŝƟŽŶ͕�ϱ;ϯͿ͕�ϯϴϭͲ
ϯϵϯ͘�

&ƌĞĞŵĂŶ͕��͕͘�Θ�'ŽůĚĞŶ͕��͘�;ϭϵϵϳͿ͘�tŚǇ�ĚŝĚŶ͛ƚ�/�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ƚŚĂƚ͍��ŝǌĂƌƌĞ�ŽƌŝŐŝŶƐ�ŽĨ�ŝŶŐĞŶŝŽƵƐ�ŝŶǀĞŶƟŽŶƐ�
ǁĞ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ůŝǀĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͗�:ŽŚŶ�tŝůĞǇ͘�

&Ƶ͕�Ŭ͕͘��ŚĂŶ͕�:͕͘��ĂŐĂŶ͕�:͕͘�<ŽƚŽǀƐŬǇ͕ �<͕͘�^ĐŚƵŶŶ͕��͕͘�Θ�tŽŽĚ͕�<͘�;ϮϬϭϯͿ͘�dŚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�͞ŶĞĂƌ͟�ĂŶĚ�
͞ĨĂƌ͗͟�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĂƚĂďĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶĂůŽŐǇ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�
ŽƵƚƉƵƚ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ĞƐŝŐŶ�ϭϯϱ;ϮͿ͕�ϬϮϭϬϬϳ͘�

'ĞŶƚŶĞƌ͕ ��͕͘�Θ�DĂƌŬŵĂŶ͕��͘�;ϭϵϵϳͿ͘�^ƚƌƵĐƚƵƌĞͲŵĂƉƉŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶĂůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƐŝŵŝůĂƌŝƚǇ͘��ŵĞƌŝĐĂŶ�
WƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ͕�ϱϮ;ϭͿ͕�ϰϱͲϱϲ͘�

'ŽůĚƐĐŚŵŝĚƚ͕�'͕͘�Θ�^ĞǀĞƌ͕ ��͘�;ϮϬϭϭͿ͘�/ŶƐƉŝƌŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝĚĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ƚĞǆƚƐ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�ϯϮ�;ϮͿ͕�ϭϯϵͲϭϱϱ͘�

'ŽůĚƐĐŚŵŝĚƚ͕�'͕͘�Θ�^ŵŽůŬŽǀ͕ �D͘�;ϮϬϬϲͿ͘�sĂƌŝĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ǀŝƐƵĂů�ƐƟŵƵůŝ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽďůĞŵͲ
ƐŽůǀŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�Ϯϳ;ϱͿ͕�ϱϰϵͲϱϲϵ͘�

:ĂƐƐŽŶ͕��͘�'͕͘�Θ�^ŵŝƚŚ͕�^͘�;ϭϵϵϭͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ĮǆĂƟŽŶ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ�ϭϮ;ϭͿ͕�ϯͲϭϭ͘�

<ĞůůĞƌ͕ ��͕͘�WĂƐŵĂŶ͕�'͕͘�Θ�^ƚĂƉƉĞƌƐ͕�W͘ �;ϮϬϬϲͿ͘��ŽůůĞĐƟŽŶƐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŬĞĞƉ͗�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ǀŝƐƵĂů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĨŽƌ�
ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͘��Ž�ĞƐŝŐŶ͕�Ϯ;ϭͿ͕�ϭϳͲϯϯ͘�

>ŝŝŬŬĂŶĞŶ͕�>͕͘�Θ�WĞƌƩƵůĂ͕�D͘�;ϮϬϬϴͿ͘�/ŶƐƉŝƌŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝĚĞĂ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͗�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ŵĞŵŽƌǇͲƐĞĂƌĐŚ�
ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ͕�Ϯϭ�;ϱͿ͕�ϱϰϱͲϱϲϬ͘�

>ŝŶƐĞǇ͕ �:͕͘��ůĂƵƐƐ͕��͕͘�<ƵƌƚŽŐůƵ͕�d͘ ͕�DƵƌƉŚǇ͕ �:͕͘�tŽŽĚ͕�<͕͘�Θ�DĂƌŬŵĂŶ͕��͘�;ϮϬϭϭͿ͘��Ŷ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ƐƚƵĚǇ�
ŽĨ�ŐƌŽƵƉ�ŝĚĞĂ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͗�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞƐ�ŽĨ�ŝĚĞĂ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǀŝĞǁŝŶŐ�
ŵĞƚŚŽĚƐ͘��^D��:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ĞƐŝŐŶ�ϭϯϯ͘�ϬϯϭϬϬϴ͘�

DĂƌƐŚ͕�Z͕͘�tĂƌĚ͕�d͘ ͕�Θ�>ĂŶĚĂƵ͕�:͘�;ϭϵϵϵͿ͘�dŚĞ�ŝŶĂĚǀĞƌƚĞŶƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉƌŝŽƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝŶ�Ă�ŐĞŶĞƌĂƟǀĞ�
ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ƚĂƐŬ͘�DĞŵŽƌǇ�Θ��ŽŐŶŝƟŽŶ͕�Ϯϳ;ϭͿ͕�ϵϰͲϭϬϱ͘

WĞƌƩƵůĂ͕�D͕͘�Θ�^ŝƉŝůć͕�W͘ �;ϮϬϬϳͿ͘�dŚĞ�ŝĚĞĂ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƉĂƌĂĚŝŐŵ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝĚĞĂ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�
�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ͕�ϭϴ;ϭͿ͕�ϵϯͲϭϬϮ͘�

WƵƌĐĞůů͕��͕͘�Θ�'ĞƌŽ͕�:͘�;ϭϵϵϲͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĮǆĂƟŽŶ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�ϭϳ;ϰͿ͕�ϯϲϯͲϯϴϯ͘�

^ŝŽ͕�h͕͘�<ŽƚŽǀƐŬǇ͕ �<͕͘�Θ��ĂŐĂŶ͕�:͘�;ϮϬϭϱͿ͘�&ŝǆĂƟŽŶ�Žƌ�/ŶƐƉŝƌĂƟŽŶ͍���DĞƚĂͲ�ŶĂůǇƟĐ�ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŽůĞ�ŽĨ�
�ǆĂŵƉůĞƐ�ŽŶ��ĞƐŝŐŶ�WƌŽĐĞƐƐĞƐ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ�ϯϵ͕�ϳϬͲϵϵ͘�

dƐĞŶŐ͕�/͕͘�DŽƐƐ͕�:͕͘��ĂŐĂŶ͕�:͕͘�Θ�<ŽƚŽǀƐŬǇ͕ �<͘�;ϮϬϬϴͿ͘�dŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƟŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŶĂůŽŐŝĐĂů�ƐŝŵŝůĂƌŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐƟŵƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝĚĞĂ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�Ϯϵ;ϯͿ͕�ϮϬϯͲϮϮϭ͘�

sĞƌƐƟũŶĞŶ͕�/͕͘�,ĞŶŶĞƐƐĞǇ͕ �:͕͘�>ĞĞƵǁĞŶ͕��͕͘�,ĂŵĞů͕�Z͕͘�Θ�'ŽůĚƐĐŚŵŝĚƚ͕�'͘�;ϭϵϵϴͿ͘�^ŬĞƚĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�
ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ�ϭϵ͕�ϱϭϵͲϱϰϲ͘�

tĂƌĚ͕�d͘ ��͘�;ϭϵϵϴͿ͘��ŶĂůŽŐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŝŶ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ͗�ŵĞŶƚĂů�ůĞĂƉƐ�ǀĞƌƐƵƐ�ŵĞŶƚĂů�
ŚŽƉƐ͘�/Ŷ�<͘:͘�,ŽůǇŽĂŬ͕��͘�'ĞŶƚŶĞƌ͕ �Θ��͘�<ŽŬŝŶŽǀ�;�ĚƐͿ͕��ĚǀĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ĂŶĂůŽŐǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͗�/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ͕�ĐŽŵƉƵƚĂƟŽŶĂů͕�ĂŶĚ�ŶĞƵƌĂů�ƐĐŝĞŶĐĞƐ͕�ϮϮϭͲϮϯϬ͘�

zŽƵŵĂŶƐ͕�Z͕͘�Θ��ƌĐŝƐǌĞǁƐŬŝ͕�d͘ �;ϮϬϭϰͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ĮǆĂƟŽŶ͗�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞƌŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�
ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ͘��ƌƟĮĐŝĂů�/ŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ĨŽƌ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ͕��ŶĂůǇƐŝƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͕�Ϯϴ�;ϮͿ͕�ϭϮϵͲ
ϭϯϳ͘�

�ŚĂŶŐ͕�:͕͘�Θ�EŽƌŵĂŶ͕��͘�;ϭϵϵϰͿ͘�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ƚĂƐŬƐ͘��ŽŐŶŝƟǀĞ�^ĐŝĞŶĐĞ�
:ŽƵƌŶĂů͕�ϭϴ;ϭͿ͕�ϴϳͲϭϮϮ͘�



ϭϲϱϴ

FENG

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌƐ͗�

:Ğī�&ĞŶŐ�ŝƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ� ŽĨ� ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ͕� ĐŽŶƐƵŵĞƌ� ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ͕�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ͕�ĞƚĐ͘�,ŝƐ�ǁŽƌŬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�/��ŵĂŐĂǌŝŶĞ͕�
DĞƚƌŽƉŽůŝƐ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͕�DĞĚŝĐĂů��ĞƐŝŐŶ͕��ƉƉůŝĂŶĐĞ��ĞƐŝŐŶ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͘�
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This work is licensed under a 
�ƌĞĂƟǀĞ��ŽŵŵŽŶƐ��ƩƌŝďƵƟŽŶͲEŽŶ�ŽŵŵĞƌĐŝĂů�ϰ͘Ϭ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�>ŝĐĞŶƐĞ͘

ϭ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ
dŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĐƌŝƐŝƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĨƵůůǇ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐƚƌƵĐƟǀĞ�
extent of our material engagements. Understanding that we co-exist with our environment, 
ĂŶŝŵĂůƐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĐĂŶ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽƵƌ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ĚĞƐƚƌƵĐƟǀĞ�ƚŽ�
ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͕ �ǁĞ�ƵƟůŝƐĞĚ�ĐƌĂŌ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂƐ�ĂŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉůĂƞŽƌŵ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘�
�ǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŝƐ�ďƵŝůƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶƐ�;'ƌŽƚŚ͕�ϮϬϭϳ͖��ŬƚĂƔ͕�ϮϬϭϵ͖�EŝŵŬƵůƌĂƚ͕�ϮϬϭϮͿ͘�
ZĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ĞǀŽŬĞ�Ă�ĚĞĞƉĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶͲŵĂƚĞƌŝĂů�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ůŝǀĞƐ͘��ƌĂŌŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĐŽͲŽƉĞƌĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵŝŶĚ͕�ŚĂŶĚ�ĂŶĚ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�;^ĞŶŶĞƩ͕�ϮϬϭϯͿ�ƚŚĂƚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ǁŚŝůĞ�ŵĂŬŝŶŐ�;/ŶŐŽůĚ͕�ϮϬϭϯ͖�EŝŵŬƵůƌĂƚ͕�
ϮϬϭϮͿ͘��ƌĂŌ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĐĂŶ͕�ƚŚƵƐ͕�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ŵŽƌĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƐĞ�

^ƚƵĚǇŝŶŐ�DĂƚĞƌŝĂů�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ƚŽ�&ĂĐŝůŝƚĂƚĞ�Ă�^ĞŶƐĞ�
of Being with the World

�ŝůŐĞ�DĞƌǀĞ��<d�^aΎ͕��ĂŵŝůůĂ�'ZKd,b

a��ĂůƚŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �&ŝŶůĂŶĚ
b�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ŽƵƚŚͲ�ĂƐƚĞƌŶ�EŽƌǁĂǇ͕ �EŽƌǁĂǇ
Ύ�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌ�ĞͲŵĂŝů͗�ďŝůŐĞ͘ĂŬƚĂƐΛĂĂůƚŽ͘Į
ĚŽŝ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϭϲϬϲͬĚƌƐ͘ϮϬϮϬ͘ϮϮϵ

�ďƐƚƌĂĐƚ͗� DĂƚĞƌŝĂů� ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ� ĂƌĞ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ƚŽ� ĚĞƐŝŐŶ� ĂŶĚ� ĐƌĂŌ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ͖�
ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ŝŶ�
general. In this paper, we present an interdisciplinary undergraduate course in which 
ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŝŶƚĞƌĂĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐůĂǇ�ĂŶĚ�ǁŽŽů͘��Ǉ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ŶŽǀŝĐĞƐ� ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůͲďĂƐĞĚ�ĐƌĂŌ�
processes, we examined renewed ways of experiencing the materials to reconsider our 
ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ŵĂƚĞƌŝĂů� ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ� ŝŶ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͘�dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ǁĞ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŽĨ�ĐƌĂŌ�ƉƌĂĐƟĐĞ�
ĂƐ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉůĂƞŽƌŵ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�Ă�ĚĞĞƉĞƌ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�
ŚŽůŝƐƟĐ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ� ŽĨ� ŽƵƌ� ŵĂƚĞƌŝĂů� ďĞŚĂǀŝŽƵƌ� ďĞǇŽŶĚ� ƚŚĞ�
ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛� ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŽǀĞƌ� ƚŚĞ�ĮǀĞ�ǁĞĞŬƐ� ƚŽƵĐŚĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ƌĞŶĞǁĞĚ� ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ� ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĐŚĂŶŐĞĚ� ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� ʹ�
moving towards a dialogical stance rather than only using them as a means to an end.

<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͖�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ͖�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ͖�ŶŽǀŝĐĞ�ŵĂŬĞƌƐ
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new ways to experience the materials.   

�ǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ƐŚĂƉĞ�ŽƵƌ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŶŐ�
;DĂůĂĨŽƵƌŝƐ͕�ϮϬϭϯ͕�Ɖ͘�ϰϰͿ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ǁĞ�ŵĂǇ�ƉĞƌĐĞŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ĂĐƟǀĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�
ůŝǀĞƐ͘�^ĞĞŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶ�Ă�ŵŽƌĞ�ĂĐƟǀĞ�ǁĂǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ƐŚĂƉĞ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĂƌƚĞĨĂĐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŬĞƌ�;�Žůƚ͕�ϮϬϬϳ͖�/ŶŐŽůĚ͕�ϮϬϭϬͿ͘�DĂƚĞƌŝĂůƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ƐƚƵĚŝĞĚ�
ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ Ɛ͛�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶƚĞƌǁŽǀĞŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƋƵĂůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶŽƟŽŶ�ŽĨ�materials experience�;<ĂƌĂŶĂ͕�WĞĚŐůĞǇ�Θ�ZŽŐŶŽůŝ͕�
ϮϬϭϰͿ͘�

/Ŷ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƐƚƵĚǇ͕ �ǁĞ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂƟǀŝƚǇ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�
ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͕�ŶŽƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶͲ
ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ǀŝĞǁƉŽŝŶƚ�ďƵƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ŽŶĞ͕�ďǇ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘�ZĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐƌĂŌƐƉĞŽƉůĞ͕�ǁĞ�ĐŚŽƐĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�
ǁĞƌĞ�ŵŽƐƚůǇ�ŶŽǀŝĐĞ�ŵĂŬĞƌƐ�ĂƐ�ǁĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌƐ͘�
dŚƵƐ͕�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨƌĞƐŚ�ůĞŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�
ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ĂŶ�ĞŶĚ͘

dŚĞ�ĮǀĞͲǁĞĞŬͲůŽŶŐ�,ƵŵĂŶͲDĂƚĞƌŝĂů�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝƐĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ŵƵůƟƉůĞ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶŽƟŽŶƐ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů͕�ĞŵďŽĚŝĞĚ͕�ƐŚĂƌĞĚ�ĂŶĚ�
ƐŽĐŝĞƚĂů�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ǀŝĞǁ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ůĞĐƚƵƌĞƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽŶĐƌĞƟƐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚĂŶĚƐͲŽŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝĚĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƟŽŶ͘�

dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�Ă�ŶĞǁ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ďƵƚ�Ă�ŶĞǁ�ǁĂǇ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�
materials and to challenge established ways of thinking about materials. The hands-on 
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƚŽŽů�ĨŽƌ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ďǇ�ĞŵƉůŽǇŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐĞƫŶŐ�;ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂůƐŽ�ŝŶ�DćŬĞůć�Θ�>ƂǇƚƂŶĞŶ͕�ϮϬϭϳ͕�Ɖ͘�ϮϱϰͿ͘�
�Ɛ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ǁĞ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�
ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŽƵƌ�ĂĐƟŽŶƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ͘�dŚĞ�ĞŵƉŝƌŝĐĂů�ĚĂƚĂ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ƐƚƵĚǇ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ƚĞǆƚƐ�ŽĨ�ĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϱ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘�

dŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďŽĚŝůǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚƌŝŐŐĞƌĞĚ�Ă�ƐĞůĨͲƌĞŇĞĐƟǀĞ�
process in which students challenged their established understandings of materials as 
ŝŶĞƌƚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͘�EĞǆƚ͕�ǁĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƐŽŵĞ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ǀŝĞǁƐ�ƚŚĂƚ�ƵŶĚĞƌƉŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ͘�
dŚĞŶ�ǁĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐĞƫŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ͕ �ĂŶĚ�ĮŶĂůůǇ͕ �ǁĞ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŚŽǁ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐƌĂŌ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĐĂŶ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
engagements. 

Ϯ͘�dŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ŵĂŬŝŶŐ
/Ŷ�ŽƵƌ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌƐ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƋƵĂůŝƟĞƐ͕�ŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�
ĂīĞĐƚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĨĞĞů͕�ƚŚŝŶŬ�Žƌ�ďĞŚĂǀĞ�;<ĂƌĂŶĂ͕�WĞĚŐůĞǇ�Θ�ZŽŐŶŽůŝ͕�ϮϬϭϱ͕�Ɖ͘�ϭϵͿ͘�WŽůŝƟĐĂů�ƚŚĞŽƌŝƐƚ�
:ĂŶĞ��ĞŶŶĞƩ�;ϮϬϭϬͿ�ǁƌŝƚĞƐ�ĂďŽƵƚ�ŵĂƚĞƌŝĂů Ɛ͛�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ĂīĞĐƚ�ƵƐ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ĐĂůůƐ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞ�vitality 
ŽĨ�ŵĂƩĞƌ͘ �^ŚĞ�ĂƌŐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�Žƌ�ŶŽŶŚƵŵĂŶƐ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ĂƌĞ�ǀŝďƌĂŶƚ͕�
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^ƚƵĚǇŝŶŐ�DĂƚĞƌŝĂů�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ƚŽ�&ĂĐŝůŝƚĂƚĞ�Ă�^ĞŶƐĞ�ŽĨ��ĞŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ

ĂĐƟǀĞ͕�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƐŝŶĐĞ�ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ŚƵŵĂŶƐ͕�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĂďůĞ�ĐŚĂŶŐĞ�;ŝďŝĚ͘�Ɖ͘ϵϯͿ͘�dŚƵƐ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��ĞŶŶĞƩ͕�ƚŚĞ�
ĂƩĞŶƟǀĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ƐŚĂƉĞƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ĂīĞĐƚƐ�ŚƵŵĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�;/ďŝĚ͘�
Ɖ͘�ϵϯͿ͘��

�ĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ��ůǀŝŶ�<ĂƌĂŶĂ͕�KǁĂŝŶ�WĞĚŐůĞǇ�ĂŶĚ�sĂůĞŶƟŶŽ�ZŽŐŶŽůŝ�;ϮϬϭϱͿ�ĂůƐŽ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĂĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĚ�
ŝŶƚŽ�ĂŶ�ĂƌƚĞĨĂĐƚ͘�dŚĞǇ�ĂƌŐƵĞ�ƚŚĂƚ�͞��ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ƵƐĞƌƐ͕�ŵĂƚƵƌĞƐ�ŝŶ�ƟŵĞ͕�ĐĂƌƌŝĞƐ�ƚŚĞ�
ƚƌĂĐĞƐ�ŽĨ�ŽŶĞ Ɛ͛�ůŝĨĞ�ƐƉĂŶ͕�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĐĂůů�ŽĨ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞƐ�ŽŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�
ĂŶĚ�ƵƐƵĂů͟�;/ďŝĚ͘�Ɖ͘�ϮϰͿ͘�&ŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĐĂŶ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵůŶĞƐƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͘�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
materials experience is important for designers and design students as through these, they 
ĐĂŶ�ŝĚĞĂƚĞ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŶĞǁ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�Žƌ�ƵƐĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�;<ĂƌĂŶĂ͕��ĂƌĂƟ͕�ZŽŐŶŽůŝ͕�Θ��ĞĞƵǁ�
ǀĂŶ�ĚĞƌ�>ĂĂŶ͕�ϮϬϭϱ͖�dƵŶŐ�ϮϬϭϮ͖�DćŬĞůć�Θ�>ƂǇƚƂŶĞŶ͕�ϮϬϭϳ͖�EŝŵŬƵůƌĂƚ͕�ϮϬϭϬ͖�WĞĚŐůĞǇ͕ �ϮϬϭϵͿ͘�

,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�Žƌ�ĐƌĂŌ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�
ǁĞ�ĮŶĚ�ĐƌŝƟĐĂůůǇ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ŚƵŵĂŶͲŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƌŐĞŶƚ�
ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŽƵƌ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ǁŝƚŚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘���ŵŽƌĞ�ĂƩĞŶƟǀĞ�ĂƫƚƵĚĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�Ăƚ�ůĂƌŐĞ͘��ĐŬŶŽǁůĞĚŐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĐĂŶ�ƐƟŵƵůĂƚĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ǁŝĚĞƌ�
understanding of the lifespan of the material that is not limited to the direct engagement 
with products but also includes how the raw materials are obtained and what happens to 
them at various stages. 

�ƌĂŌŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ƉŽǁĞƌĨƵů�ƉůĂƞŽƌŵ�ƚŽ�ƐƚƵĚǇ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ĐŽŶǀĞǇƐ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�
ǀĂůƵĞƐ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝƐĞĚ�ůŽĐĂůůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�͞ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ĞĐŽůŽŐŝĐĂů�ƐĞƫŶŐƐ͟�
;EŝĞĚĚĞƌĞƌ�Θ�dŽǁŶƐĞŶĚ͕�ϮϬϭϴ͕�Ɖ͘�ϭϵϲͿ͘��ĞŝŶŐ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ĞŶĂďůĞƐ�
ĐƌĂŌͲƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŐůŽďĂůůǇ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�;ŝďŝĚ͘Ϳ͘��ůƐŽ͕�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕ �ĐƌĂŌͲŵĂŬŝŶŐ�ĐŽŶŶĞĐƚƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁŝƚŚ�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ŵŝŶĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĚŝĂůŽŐŝĐĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�;�ƌŝŶŬ�Θ�ZĞĚĚǇ͕ �ϮϬϭϵ͖�^ĞŶŶĞƩ͕�ϮϬϭϯ͖�DćŬĞůć͕�ϮϬϭϲͿ͘��Ɛ�
ĂŶƚŚƌŽƉŽůŽŐŝƐƚ�dŝŵ�/ŶŐŽůĚ�;ϮϬϭϬ͕�Ɖ͘�ϵϳͿ�ĂƌŐƵĞƐ͕�ǁŚŝůĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�
ƚŚĞǇ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ƚŽ�ůĞƚ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĂƌƚĞĨĂĐƚ�ĞŵĞƌŐĞ͘�dŚĞ�ŵĂŬĞƌ�ƚƌĂǀĞůƐ�ǁŝƚŚ�
the material to ůŽŽŬ�ǁŝƚŚ�ŝƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƵŶĨŽůĚƐ�;ŝďŝĚ͘Ϳ͘�tŚŝůĞ�ŵĂŬŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ŵĂŬĞƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�
expected to force a preconceived idea, but rather to collaborate with and listen to the voice 
ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�;WĂůůĂƐŵĂĂ͕�ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϱϱͿ͘�

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĚŝĂůŽŐƵĞ͕�ǁŚŝůĞ�ŵĂŬŝŶŐ͕�ǁĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů Ɛ͛�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞͲĞǀĂůƵĂƚĞ�
ŽƵƌ�ŽǁŶ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů Ɛ͛�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�;�ŬƚĂƔ�Θ�
DćŬĞůć͕�ϮϬϭϵ͕�Ɖ͘�ϲϰ͖�WŝĐŬĞƌŝŶŐ͕�ϭϵϵϯ͕�Ɖ͘�ϱϳϲͿ͘�dŚĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŬĞƌ Ɛ͛�ƐŬŝůůƐ�;WĂůůĂƐŵĂĂ͕�ϮϬϬϵ͕�
Ɖ͘�ϲϯͿ͘��Ɛ�/ŶŐŽůĚ�;ϮϬϭϮ͕�Ɖ͘�ϰϯϰͿ�ƐƚĂƚĞƐ͕�Ă�ĐƌĂŌ�ƐŬŝůů�ŝƐ�ŐĂŝŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚŽǁ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�
ďĞŚĂǀĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�dŚŝƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ŐƌŽǁƐ�ŝŶƚŽ�ůĂƌŐĞƌ�
ŵĞĂŶŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ĐƌĂŌ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ǁŚŝůĞ�ĂůƐŽ�ŐŽŝŶŐ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞŵ�
ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ŶĞǁ�ŵŽĚĞƐ�ŽĨ�ŬŶŽǁŝŶŐ�;�ĂƌƌĞƩ͕�ϮϬϬϳ͕�Ɖ͘�ϭϭϴͿ͘��



ϭϲϲϮ

AKTAS, GROTH

^ŝŵŝůĂƌůǇ͕ �ĂƌĐŚĂĞŽůŽŐŝƐƚ�>ĂŵďƌŽƐ�DĂůĂĨŽƵƌŝƐ�;ϮϬϭϯ͕�Ɖ͘�ϵͿ�ĂƌŐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�
ĂĐƟǀĞůǇ�ƐŚĂƉĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽͲĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ǁĞ�ƚŚŝŶŬ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�DĂůĂĨŽƵƌŝƐ�;ϮϬϭϯͿ͕�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽĐĐƵƌƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ďƌĂŝŶƐ͕�
ďŽĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƉĞŽƉůĞ͕�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ͕�ƟŵĞ͕�ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞ�;Ɖ͘�ϲϳͿ͘�
Through the engagement between the material and the body “the world touches us” and we 
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�͞ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌůĚ�ŝƐ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ĂŶĚ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ͟�;/ďŝĚ͘�Ɖ͘�ϲϬͿ͘�

dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĂƐ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞƌ�DĂƌŬ�:ŽŚŶƐŽŶ�;ϮϬϬϳ͕�Ɖ͘�ϮϲϱͿ�ĂƌŐƵĞƐ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ďŽĚŝůǇ�ĐŽƵƉůŝŶŐ�
Žƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁĞ�ĂůƐŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�Žƌ�ƚŚĞ�
ŵĞĂŶŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ͘�tĞ�ĐĂŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞĂŶŝŶŐƐ�ďǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�
ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ďŽĚŝůǇ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ŶĞǁ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�Žƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�;/ďŝĚ͕͘�Ɖ͘�
ϮϲϱͿ͘�

/ŶŐŽůĚ�;ϮϬϭϯ͕�Ɖ͘�ϴ͕�ϭϭϬͲϭϭϭͿ�ƉƌŽƉŽƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŐƌŽǁƐ�ĨƌŽŵ͕�ĂƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�,Ğ�ĂƌŐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�
ŬŶŽǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ŝŶƐŝĚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ĞŵĞƌŐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ďĞŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ŝƚ�;Ɖ͘ϭϬͿ͘�^ŝŵŝůĂƌůǇ͕�ǁĞ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŚƵŵĂŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĐĂŶ�ƐŚŝŌ�
ŽƵƌ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�^ƵĐŚ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�
ǁŝƚŚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�Ă�ĚŝĂůŽŐŝĐĂů�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĚŽŵŝŶĂƟŶŐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐĞůĨ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�;�ƌŝŶŬ�Θ�ZĞĚĚǇ͕ �ϮϬϭϵͿ͘�DĂƚĞƌŝĂů�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ƚŚƵƐ͕�ďĞĐŽŵĞƐ�Ă�ĐŽͲĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ͘ �dŚŝƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁŚĞŶ�ŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ĂďŽƵƚ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ͕�ĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ŶŽǀŝĐĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͕�Žƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�;EŝŝŶŝŵćŬŝ͕�<ććƌŝćŝŶĞŶ�Θ�'ƌŽƚŚ͕�ϮϬϭϴͿ͘�

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͕�ŶŽǀŝĐĞ�ŵĂŬĞƌƐ�ĨŽůůŽǁ�ƌƵůĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĂŶ�ĂƌƚĞĨĂĐƚ�ŝŶ�Ă�
ĐŽŶƚĞǆƚͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ǁĂǇ�;�ƌĞǇĨƵƐ͕�ϮϬϬϰ͕�Ɖ͘�ϭϳϳͿ͘��Ɛ�ƚŚĞǇ�ŐĂŝŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ƚŚĞǇ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ŚĂŶĚůĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƚĂƐŬƐ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ͕ �ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ůĞĂŶ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶƚƵŝƟǀĞůǇ͘

^ƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ĐĂŶ�ĐŚĂŶŐĞ�ĚŽŵŝŶĂƟŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚǇƉĞƐ�Žƌ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�;,ĂƌĂǁĂǇ͕ �ϭϵϵϭ͕�Ɖ͘�ϲϴͿ͘�
KƵƌ�ŝĚĞĂ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ŶŽǀŝĐĞ�ŵĂŬĞƌƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ĚŝĂůŽŐŝĐĂů�
ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ƌƵůĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ĐŽƵůĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĨƌĞĞůǇ͘�dŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ƚŚĞŶ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĂƌƚĞĨĂĐƚ͕�ƚŚĞ�ůĂƩĞƌ�ŵŽǀŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�Ă�ĚŽŵŝŶĂŶĐĞͲ
ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ŽŶĞ�ƚŽ�Ă�ĚŝĂůŽŐŝĐĂů�ŽŶĞ͘�dŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞůĂďŽƌĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐĞĐƟŽŶ͕�
we will present the course design and learning outcomes.

ϯ͘�dŚĞ�,ƵŵĂŶͲDĂƚĞƌŝĂů�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ 

dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁĂƐ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇͲtŝĚĞ��ƌƚ�^ƚƵĚŝĞƐ�;ht�^Ϳ�ƉůĂƞŽƌŵ�Ăƚ��ĂůƚŽ�
University that aims at engaging undergraduate students with arts-based transdisciplinary 
ƚŚŝŶŬŝŶŐ͘�ht�^�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ǁŝĚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĂƌƚƐͲďĂƐĞĚ�ĞůĞĐƟǀĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁŝĚĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͘�dŚĞ�ŝĚĞĂ�ŝƐ�
that by working in a diverse group and discussing problems from many angles, the students 
ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ďĞƩĞƌ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�ƚĂĐŬůĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�



ϭϲϲϯ

^ƚƵĚǇŝŶŐ�DĂƚĞƌŝĂů�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ƚŽ�&ĂĐŝůŝƚĂƚĞ�Ă�^ĞŶƐĞ�ŽĨ��ĞŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ

societal issues in the future. 

dŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ŐŽŽĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚĂŶĚůĞ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞůǇ͕ �ǁĞ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�Ăƚ�ϭϱ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dŚĞ�
ĐŽƵƌƐĞ�ǁĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ƐƉƌŝŶŐ�ϮϬϭϵ�ǁŝƚŚ�ϭϱ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�
engineering, computer science, business, arts and design. Data from eight of these students 
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƐƚƵĚǇ͘�/ŶĨŽƌŵĞĚ�ĐŽŶƐĞŶƚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�
ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͕ �ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽŶƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŝŵĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ�ŝŶ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͕�ǁĂƐ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�
ĨƌŽŵ�Ăůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�

DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽǀŝĐĞƐ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶ�ĐƌĂŌͬĚĞƐŝŐŶ�Žƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŚĞǇ�ƵƐĞĚ͘�KŶůǇ�
ŽŶĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐůĂǇ�ĂŌĞƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů͕�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁĞƌĞ�ŶĞǁ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝƚǇ�
ŝŶ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ǁĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ƌĞĂĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ůĞĐƚƵƌĞƐ�ǁŝƚŚ�ŚĂŶĚƐͲ
ŽŶ�ĐƌĂŌ�ŵĂŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ Ɛ͛�ŵĂŬĞƌƐƉĂĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚŝŽƐ͘��

�ĂĐŚ�ĐůĂƐƐ�ǁĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚƌĞĞ�ƉĂƌƚƐ͗�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉĂƌƚ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�
ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƌĞĂĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͕�ĞǆĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ Ɛ͛�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƐƵĐŚ�
ĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂīŽƌĚĂŶĐĞ͕�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŐĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ŶŽŶͲ
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶĂů�ƚŚĞŽƌŝĞƐ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�Ă�ϮϬ�ŵŝŶƵƚĞͲůĞĐƚƵƌĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�
ĂƌƟĐƵůĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ͕ �ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĐƌĂŌ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ĂŶĚ�
ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝĚĞĂƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
material processes. 

The second part took place at the studios in which students worked independently but 
ŶĞǆƚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘ �tŽƌŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ƐĂĨĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƉĞĞƌƐ�ĂƌŽƵŶĚ�
to exchange experiences and receive teacher-guidance when needed. Their making 
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƟŵĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨƌĞĞĚŽŵ�;&ŝŐƵƌĞ�ϭͿ͘��ŌĞƌ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŚŽƵƌƐ�ƐƉĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ƚŚĞ�
ŐƌŽƵƉ�ƌĞĂƐƐĞŵďůĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƐŚŽƌƚĞƌ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŵĞĞƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞĐƚƵƌĞ�ƌŽŽŵ�ƚŽ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞŝƌ�
experiences. 



ϭϲϲϰ

AKTAS, GROTH

&ŝŐƵƌĞ�ϭ� dǁŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨĞůƟŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ͘�WŚŽƚŽ�ďǇ��ŬƚĂƔ͘

dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ŽīĞƌĞĚ�ƚǁŽ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͗�ĐůĂǇ�ĨŽƌ�ĐĞƌĂŵŝĐƐ�ĂŶĚ�ǁŽŽů�ĨŽƌ�ĨĞůƟŶŐ͘�dŚĞƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�
since they were materials that the teachers have been working with in their research. 
^ĞůĞĐƟŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ŝŶ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ĚĞĞƉĞƌ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ƐŽŵĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ďǇ�ƚŽƵĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŶŝƉƵůĂƟŶŐ�ƚŚĞŵ͘�dŚĞŶ�ƚŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ�
ǁĞĞŬƐ͕�ǁĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆƉůŽƌĂƟǀĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ĂŶĚ�ĂĞƐƚŚĞƟĐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘�dŽ�ĚĞĞƉĞŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĂƵƚŚŽƌ�ŚĞůƉĞĚ�ĞĂĐŚ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ƚŽ�ƚŚƌŽǁ�ĐůĂǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽƩĞƌ Ɛ͛�ǁŚĞĞů�ǁŚŝůĞ�ďůŝŶĚĨŽůĚĞĚ͘�dŚŝƐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ǁĂƐ�
designed to reduce the powerful impact of sight and let other senses experience the material 
;'ƌŽƚŚ͕�DćŬĞůć͕�^ĞŝƚĂŵĂĂͲ,ĂŬŬĂƌĂŝŶĞŶ͕�ϮϬϭϯ�Ϳ͘�

dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ďůŝŶĚĨŽůĚĞĚ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ƚŽ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů Ɛ͛�ŚĂƉƟĐ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͘��ĞŐŝŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ŵĞĞƟŶŐ͕�ǁĞ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŽŶĞ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉŚĂƐŝƐĞ�
ƚŚĂƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�Žƌ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶĂů�ĂƌƚĞĨĂĐƚ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�
ĂůƐŽ�ŚĂŶĚĞĚ�ĚŝĂƌǇ�ŶŽƚĞďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�
ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ďǇ�ƚĂŬŝŶŐ�ŶŽƚĞƐ͕�ĚƌĂǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝŶŐ�
;&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ŶĞǁ�ǁĂǇ�ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂƐ�
ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽͲďĂƐĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘�
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^ƚƵĚǇŝŶŐ�DĂƚĞƌŝĂů�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ƚŽ�&ĂĐŝůŝƚĂƚĞ�Ă�^ĞŶƐĞ�ŽĨ��ĞŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ� ��ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ĚŝĂƌǇ�ƉĂŐĞ�ĚĞƉŝĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘�WŚŽƚŽ�ďǇ��ŬƚĂƔ͘

KƵƌ�ƌŽůĞ�ĂƐ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ǁŚĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ǁĂƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĂƐŬŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ͘�tĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�
and encouraged them to share their opinions and challenge the newly introduced concepts 
ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ůĞĐƚƵƌĞƐ͘��

WƌĞǀŝŽƵƐůǇ͕ �ŽƚŚĞƌ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚĂƌĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĂŵďŝƟŽŶƐ�ĂůƐŽ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌůǇ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĞǆƉůŽƌĂƟǀĞ�ŵĂŬŝŶŐ�Žƌ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ǁƌŝƟŶŐ͘�^ŽŵĞ�ĂůƐŽ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ŶĞǁ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ƐƵĐŚ�
ĂƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůͲĚƌŝǀĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�;<ĂƌĂŶĂ͕�Ğƚ͘Ăů͘�ϮϬϭϱͿ͕�ŵĂƚĞƌŝĂůͲďĂƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�;KǆŵĂŶ͕�ϮϬϭϬͿ͕�Žƌ�
�/z�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�;ZŽŐŶŽůŝ͕��ŝĂŶĐŚŝŶŝ͕�DĂīĞŝ�Θ�<ĂƌĂŶĂ͕�ϮϬϭϱͿ͘�dŚĞƐĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ŽŌĞŶ�ƐĞĞŬ�
ŶĞǁ�ĂĞƐƚŚĞƟĐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ�ďǇ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�;ZŽŐŶŽůŝ�Ğƚ͘Ăů͘�ϮϬϭϱͿ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ƵƐĞĚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽŽůƐ͕�ŽƵƌ�ƐƚƵĚǇ�ĚŝīĞƌƐ�
from these examples as we do not aim to develop new materials or products in this course, 
but rather to generate a modus of experiencing and being ǁŝƚŚ the world. 

ϯ͘ϭ��ǆƉůŽƌĞ͕��ĚĂƉƚ͕�KǀĞƌĐŽŵĞ
�ŌĞƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĨŽƌ�ĮǀĞ�ǁĞĞŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŽǀĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ŝŶ�
ƐĞǀĞƌĂů�ǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ŵŽĚĂůŝƟĞƐ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶĂů�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŐĂůůĞƌǇ͘�dŚĞǇ�ŝĚĞĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚĞƌ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�
ĂŶĚ�ĞŶƟƚůĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�͞�ǆƉůŽƌĞ͕��ĚĂƉƚ͕�KǀĞƌĐŽŵĞ͟�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�
;&ŝŐƵƌĞ�ϯͿ͘�
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&ŝŐƵƌĞ�ϯ� KŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŐƌŽƵƉ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�
ǁŽƌŬ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ŵĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŝŶ�Ă�Đƌŝƚ�ƚǇƉŝĐĂů�ĨŽƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŝŶ�ĐƌĞĂƟǀĞ�
ƐƵďũĞĐƚƐ͘�WŚŽƚŽ�ďǇ�'ƌŽƚŚ͘�

^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĮŶŝƐŚĞĚ�
Ăƌƚ�ƉŝĞĐĞƐ͘�tĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�
responsibility and community. Being part of a public event with their course mates also 
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ĚǇŶĂŵŝĐ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��Ǉ�ĞǆŚŝďŝƟŶŐ�ŽŶĞ Ɛ͛�ǁŽƌŬ͕�ƚŚĞ�ŵĂŬĞƌ�
ĐĂŶ�ƐĞĞ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ǁŽƌŬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁĞƌ Ɛ͛�ƐƚĂŶĚƉŽŝŶƚ�ǁŚŝůĞ�Ă�ǀŝĞǁĞƌ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ŵĂŬĞƌ Ɛ͛�ƐƚĂŶĚƉŽŝŶƚ�;EŝŵŬƵůƌĂƚ͕�ϮϬϭϬ͕�Ɖ͘�ϳϱͿ͘�dŚƵƐ͕�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�
ĚǇŶĂŵŝĐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ǁŽƌŬƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ǀŝĞǁĞƌƐ͘�dŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƐƵĐŚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�Ă�ĮŶĂů�ŽƌĂů�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ǁƌŽƚĞ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ĞƐƐĂǇ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƌƚǁŽƌŬ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�
next to the artefacts.

ϰ͘�ZĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ
dŚĞ�ĮŶĂů�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ĚŝĂƌŝĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�
ĞŵƉŝƌŝĐĂů�ĚĂƚĂ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂƵƚŚŽƌ�ĂůƐŽ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŶŽƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�
ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�
ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘�tĞ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƚĞǆƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŵĂƟĐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�;&ĞƌĞĚĂǇ�



ϭϲϲϳ

^ƚƵĚǇŝŶŐ�DĂƚĞƌŝĂů�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ƚŽ�&ĂĐŝůŝƚĂƚĞ�Ă�^ĞŶƐĞ�ŽĨ��ĞŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ

Θ�DƵŝƌͲ�ŽĐŚƌĂŶĞ͕�ϮϬϬϲͿ͕�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƟŵĞƐ�ǁĞ�ƐĞĂƌĐŚĞĚ�ĨŽƌ�ƉůĂĐĞƐ�
ǁŚĞƌĞ�ŵĞŶƟŽŶ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘�

dŽ�ĮŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ǁĞ�ĐŽĚĞĚ�ƌĞƉĞƟƟŽŶƐ͕�ƵƐĞ�ŽĨ�ƵŶŝƋƵĞ�ǁŽƌĚƐ͕�ŵĞƚĂƉŚŽƌƐ�ĂŶĚ�
ƚƌĂŶƐŝƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŽƉŝĐƐ͘�>ĂƚĞƌ͕ �ǁĞ�ŐƌŽƵƉĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽĚĞƐ�ĂƐ�ůĂƌŐĞ�ƚŚĞŵĞƐ�ƚŽ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�;�ƌĂƵŶ�Θ��ůĂƌŬĞ͕�ϮϬϬϲͿ͘�/ĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚĞŵĞƐ�ĨŽƌ�
ĞĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ƚĞǆƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ƐĞĞŝŶŐ�ƐŝŵŝůĂƌŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞŝƌ�
ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�;ZǇĂŶ�Θ��ĞƌŶĂƌĚ͕�ϮϬϬϯͿ͘�dŚĞ�ŬĞǇ�ƚŚĞŵĞƐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚƐ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ŚŽǁ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌĞĂƟǀĞ�
processes and prior knowledge. The analysis also highlighted how students make sense of 
ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�;�ƌĂƵŶ�Θ��ůĂƌŬĞ͕�ϮϬϬϲ͕�ϳϴ͖�&ĞƌĞĚĂǇ�Θ�DƵŝƌͲ�ŽĐŚƌĂŶĞ͕�ϮϬϬϲ͕�Ɖ͘�ϴϭͿ͘�

^ŽŵĞ�ŬĞǇ�ƚŚĞŵĞƐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�;ŝͿ�ŐĞƫŶŐ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĨƌŽŵ�Ă�ŶĞǁ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ďŽƚŚ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚƵŵĂŶ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ͕�;ŝŝͿ�
ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�;ŝŝŝͿ�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�
ŶĂƚƵƌĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�ĞĂƌůŝĞƌ͕ �ƐƵĐŚ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ďĞĂĐŚ͘�tŚŝůĞ�
ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚĞŵĞƐ͕�ǁĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ďŽĚŝůǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐƌĂŌͲŵĂŬŝŶŐ�
ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĐƌĂŌŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�

The students bonded various senses together, such as the smell of the material and the 
ƐƚƵĚŝŽ͕�ŚĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŽƵŶĚƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ͕�ǁŝƚŚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�
ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ hands. Their thinking emerged through their peers, tools, and 
studio space, or in DĂůĂĨŽƵƌŝƐ Ɛ͛�;ϮϬϭϯ͕�Ɖ͘�ϲϳͿ�ǁŽƌĚƐ͕�ǁŝƚŚŝŶ�ƉĞŽƉůĞ͕�ƚŚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞ͘��ĞŝŶŐ�
ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ŵƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂůƐŽ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂĐĐĞƉƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƐŬŝůů�ĂƐ�Ă�
ŶĞǁ�ĂŶŐůĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů Ɛ͛�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞůĂďŽƌĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů Ɛ͛�
ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͕�ŶĂƚƵƌĞͲƌĞůĂƚĞĚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͕�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŵ͘�tŚŝůĞ�ŵĂŬŝŶŐ͕�ƚŚĞǇ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝƚƐĞůĨ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶ�Ă�ĚŝĂůŽŐŝĐĂů�ŵĂŶŶĞƌ͘ �

dŚĞƐĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƵƐ�ƚŽ�ƐƉĞĐƵůĂƚĞ�ŽŶ�ŚŽǁ�ĮƌƐƚͲŚĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉůĂƞŽƌŵ�ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ŵŽƌĞ�ĚǇŶĂŵŝĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞůǇ͘�^ƚƵĚǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂƵƚŚŽƌ Ɛ͛�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶĂů�
ŶŽƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŚĂĚ�ǁƌŝƩĞŶ�ĚŽǁŶ�ĂŌĞƌ�ĞĂĐŚ�ĐůĂƐƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ĂůƐŽ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ͘�/Ŷ�
ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐĞĐƟŽŶ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƐŽŵĞ�ƋƵŽƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƚĞǆƚƐ�ƚŽ�ĞǆĞŵƉůŝĨǇ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�
ĂƌƟĐƵůĂƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘

ϰ͘ϭ�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ
KŌĞŶ͕�ƚŚĞ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŽƵŐŚƚ�ĨŽƌ�ĐŽͲŽƉĞƌĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂů͘��ĞŝŶŐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀŽŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ďŽĚŝůǇ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ƐƚĂƌƚĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ƚŚĂƚ�ƉŽŝŶƚĞĚ�Ăƚ�Ă�ŵŽƌĞ�ŚŽůŝƐƟĐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŚĞůƉĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͛�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�
ƚŚĞ�ĚƵƌĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽŽů�ĮďƌĞƐ͕�ƐŽ�ŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ă�ĨŽƌŵ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
materials. 



ϭϲϲϴ

AKTAS, GROTH

͞dŚĞ�ďůĂĐŬ�ǁŽŽů�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐƌĂŌ�ƚŚŝƐ�ƉŝĞĐĞ�ǁĂƐ�ƐŽ�ĨƌĂŐŝůĞ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƉƵůů�ĂƉĂƌƚ�
ǁŝƚŚ�ůŝƩůĞ�ĨŽƌĐĞ͘��ŌĞƌ�ǁĞƚ�ĨĞůƟŶŐ�͙�ƚŚĞ�ĨĞůƚ�ƉŝĞĐĞ�ŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ƐƚƵƌĚŝĞƌ�ƚŚĂŶ�ǁŽŽů͘�dŚŝƐ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŚĂĚ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ůŝƩůĞ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�ŵĞ͘�ZĂƚŚĞƌ͕ �ŝƚ Ɛ͛�ĂŶ�ŝŶƚƌŝĐĂƚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝŶŶĂƚĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŚĂƚ�/�ƚƌŝĞĚ�ŵǇ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁĐĂƐĞ͘͟ �;Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͕�
&ŝŐƵƌĞ�ϰͿ1.

&ŝŐƵƌĞ�ϰ� ��ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ǁŽŽů͘��ƌƚĞĨĂĐƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ͘�WŚŽƚŽ�ďǇ͗�
�ŬƚĂƔ͘

dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂůƐŽ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂĐƟǀĞůǇ�ĂīĞĐƚĞĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ǁŚŝůĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘�&Žƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝŽƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƉůĂǇĞĚ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĚ�ƚŚĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂů Ɛ͛�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ͘�dŚŝƐ�ĂůƐŽ�ĞŶĂďůĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ interpret the concept of material agency 
in their own ways. They also ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵďŽĚŝĞĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�
ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͗

ϭ� dŚĞ�ƚĞǆƚƐ�ĨƌŽŵ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ĚŝĂƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ�ďǇ�ŶŽŶͲŶĂƟǀĞ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞĚŝƚĞĚ�
slightly for clarity.
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^ƚƵĚǇŝŶŐ�DĂƚĞƌŝĂů�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ƚŽ�&ĂĐŝůŝƚĂƚĞ�Ă�^ĞŶƐĞ�ŽĨ��ĞŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ

͞�ŵďŽĚŝĞĚ�ƐŬŝůůƐ�ŵĂŬĞ�ŵĞ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ƐƉŽƌƚƐ�Ͳ�ŝŶ�ŵǇ�ĐĂƐĞ�ǀŽůůĞǇďĂůů�Ͳ�͙�ŝƚ�ĐĂŶ�ŚĂƉƉĞŶ�ƚŚĂƚ�Ă�
ƉůĂǇĞƌ�ŝƐ�ƌĞǁĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ǀĂůƵĂďůĞ�ƉůĂǇĞƌ�;DsWͿ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ƉĞŽƉůĞ�ʹ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ƉůĂǇĞƌƐ�
ʹ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�DsW�ĚŝĚ�ŝƚ͕�ŚĞ�ǁŽŶ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ͕�ŚĞ�ƐĐŽƌĞĚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉŽŝŶƚƐ͘��Ƶƚ�ĂĐƚƵĂůůǇ͕ �ŝƚ�ŝƐ�
ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�Śŝŵ�ƚŽ�ƐĐŽƌĞ�ƚŚŽƐĞ�ƉŽŝŶƚƐ͘�dŚĞ�ŽƉƉŽŶĞŶƚƐ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ�
ĂŶĚ�ůŽƐƚ�ƚŚĞ�ďĂůů͕�ƚŚĞ�DsW Ɛ͛�ƚĞĂŵŵĂƚĞ�ŐĂǀĞ�Śŝŵ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ƐĞƚ͕�ƚŚĞ�ƚĞĂŵŵĂƚĞ�ƐŝƫŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ďĞŶĐŚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�Śŝŵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�DsW�ŵŽƌĞ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐǇŵ�ǁĂƐ�ƉĞƌĨĞĐƚůǇ�
ĮƫŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐŝƟǀŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�DsW Ɛ͛�ĞǇĞƐ͘͟ �;ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŵĂĚĞ�ďǇ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƚƵĚĞŶƚͿ͘�

�ŽƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ǁƌŝƩĞŶ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ĚŝĂƌŝĞƐ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�
ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝŽƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ďǇ�ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�material experiences 
ƌĞŵŝŶĚ�ƚŚĞŵ�ŽĨ͘ �tĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�ĂŶ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĨŽƌ�
the projects or interpret the abstract concepts in a way that is more personally relevant. This 
phenomenon also shows that the experience of the material is remembered and retriggered 
ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ͖ thus͕�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞǀŝƐŝƚĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝƚǇ�
;<ĂƌĂŶĂ�Ğƚ͘Ăů͘�ϮϬϭϱͿ͘

�Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚǇŶĂŵŝƐŵ�ďƵŝůƚ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞƐĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͕�ƐŽŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƋƵĞƐƟŽŶĞĚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĚĞĞƉůǇ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ŝŶ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĮĞůĚƐ͘�&Žƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ŽŶĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƋƵĞƐƟŽŶĞĚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�
ŽĨ�ĨƵŶĐƟŽŶĂůŝƚǇ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ƐŽůĞůǇ�ŚƵŵĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŵŽǀĞ�ĨƌŽŵ�
Ă�ĨƵŶĐƟŽŶͲŽƌŝĞŶƚĞĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞͲŽƌŝĞŶƚĞĚ�ŽŶĞ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ďǇ�Ă�
ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ͕�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂĞƐƚŚĞƟĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĞƐƚŚĞƟĐƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŵĂŬĞƌ͘ �^ŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ƚŚĞ�ƚŽŽů�ŵĂƌŬƐ�ůĞŌ�ƚŚĞŝƌ�
ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƌƚĞĨĂĐƚ�ĂƐ�ĂŶ�ĂĞƐƚŚĞƟĐĂůůǇ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĂƐƉĞĐƚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ĂŶ�ĞƌƌŽƌ�;&ŝŐƵƌĞ�ϱͿ͘

 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ� ���ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐůĂǇ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŵĂƚĞƌŝĂůͲďĂƐĞĚ�ƚĞǆƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽŽů�
ŵĂƌŬƐ͘�WŚŽƚŽ�ďǇ͗��ŬƚĂƔ͘�



ϭϲϳϬ

AKTAS, GROTH

/Ŷ�ŚĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƐŚĞ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŵŽƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ƋƵĞƐƟŽŶĞĚ�
ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘���Ɛ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ǁĞ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�ŵĂŬĞƌƐ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŝƚĞƌĂƟǀĞ�ŵĂŬŝŶŐ͕�ƚŚĞǇ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ͕�
ƚŽŽ�;WƂůůćŶĞŶ͕�ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�Ϯϱϱ͖�:ŽŚŶƐŽŶ͕�ϮϬϬϳ�Ɖ͘�ϮϮϴͿ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ǀŝƐŝďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ĮŶĂů�
ƚĞǆƚ�ĂŶĚ�ĂƌƚĞĨĂĐƚ͗��

“The main aim was to leave room for the material to show its features and emphasise the 
ƚƌĂĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ůĞŌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ŵĂŬŝŶŐ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚĂŶĚƐ�Žƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ƚŚĂƚ�
ĂƌĞ�ƵƐĞĚ͘��Ɛ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŝŶ�ĐĞƌĂŵŝĐƐ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�
ƟŐŚƚůǇ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨƵůĮůůŝŶŐ�ŽĨ�ŵǇ�ŽǁŶ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͘�/�ŚĂǀĞ�ƌĞĂůŝƐĞĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ŽŌĞŶ�ƌĞƐƚƌŝĐƚ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐĞƚ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŵĂŬĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘�dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ͕�/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĂŶǇ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƵƌĞůǇ�
ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƚƐĞůĨ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ƌŽŽŵ�ĨŽƌ�ƚĂĐƟůŝƚǇ͕ �ƐĞƌĞŶĚŝƉŝƚǇ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘͟ �;��ĚĞƐŝŐŶ�
ƐƚƵĚĞŶƚ͕�&ŝŐƵƌĞ�ϱͿ͘

�ŶŽƚŚĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ǁĂƐ�ƚĂŬŝŶŐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů Ɛ͛�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ͘��ŌĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�vitality of the material, the 
students started discussing what happens to the material when there is no human presence 
ƐƵĐŚ�ĂƐ͕�ŚŽǁ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŐĞŶĞƌĂƚĞƐ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚƵŵĂŶƐ�Žƌ�ŚŽǁ�ĐůĂǇ�ĐƌĂĐŬƐ�ǁŚŝůĞ�
ĚƌǇŝŶŐ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ͘�&Žƌ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ĮĞůĚƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĂƌƚƐ�Žƌ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƚŚĞƐĞ�
ǁĞƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ĐŽŶĐƌĞƚĞůǇ�ŽďƐĞƌǀĞ�ŚŽǁ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŵĂŬĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�
͞ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ͘͟ �KŶĞ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĂŌĞƌŵĂƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů͗�

͞/ƚ Ɛ͛�ŽďǀŝŽƵƐ�ƚŚĂƚ�ŚƵŵĂŶƐ�ĚŽŶ͛ƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�͙�
The extent of material produced by humans is hard to comprehend without seeing it, as is 
ƚŚĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞ�ŽĨ�ŝŶŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂŶͲŵĂĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ůǇŝŶŐ�ŽŶ�ůĂŶĚĮůůƐ�Žƌ�ŇŽĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽĐĞĂŶ�͙�
Think about how the material came to exist, how you will make use of it, and how and when it 
will eventually cease to exist.”

KǀĞƌĂůů͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�ƚƌƵůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁĂƐ�ůŝŬĞ�
ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞĐŽŵĞ͘��ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�Ă�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐĂŶ�ďĞ�ǁĂƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ďƌŽĂĚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ĂŶ�ĞŶĚ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁƌŽƚĞ͗

͞DĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂƌĞ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ďǇ�ƵƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�͙�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞŶƐĞ͕�ƚŚĞ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚƵŵĂŶ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝƐ�ƵŶŝĚŝƌĞĐƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ŚƵŵĂŶƐ͘�dŚŝƐ�
ŝƐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�/�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ďĞĨŽƌĞ͘�EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ĞǀĞŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŽƵĐŚ�ŽĨ�ĐůĂǇ�ĂůƚĞƌĞĚ�ŵǇ�
ŵŝŶĚ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƐƟĐŬǇ�ĂŶĚ�ŚĞĂǀǇ�ďƵƚ�ŐĂǀĞ�ƌŝƐĞ�ƚŽ�Ă�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ŬŶĞĂĚ�ĂŶĚ�ƉůĂǇ�;ǁŝƚŚͿ�ŝƚ͘�^Ž͕�ŝƚ�ŚĂƐ�
ŵĂŐŝĐ͘�dŚĞ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŵĂŐŝĐ�ĨŽƌ�ŵĞ͕�ŝŶ�Ă�ǁĂǇ͘͟ ��

dŚĞ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶƐ�ŽĨ�
ŵĂƚĞƌŝĂůŝƚǇ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ŵŽƐƚůǇ�ďƵŝůƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŽĐŝĞƚĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐƐ͘��ƌĂŌ�ŵĂŬŝŶŐ�
ďĞĐĂŵĞ�ĐƌƵĐŝĂů�ŝŶ�ĐŽŶĐƌĞƟƐŝŶŐ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ŶĞǁ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů Ɛ͛�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƚŚĞ�ĚŝĂůŽŐŝĐĂů�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĚǇŶĂŵŝƐŵ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͘�KŶĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǀŝƐƵĂůŝƐĞĚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ďǇ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐǇĐůĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ĨĞĞĚďĂĐŬ�;ƚŚŝŶŬŝŶŐͿ�ĂŶĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�;ŵĂŬŝŶŐͿ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŚŝůĞ�ƚŚƌŽǁŝŶŐ�
ĐůĂǇ�ŽŶ�Ă�ƉŽƩĞƌ Ɛ͛�ǁŚĞĞů�;&ŝŐƵƌĞ�ϲͿ͘�



ϭϲϳϭ

^ƚƵĚǇŝŶŐ�DĂƚĞƌŝĂů�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ƚŽ�&ĂĐŝůŝƚĂƚĞ�Ă�^ĞŶƐĞ�ŽĨ��ĞŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ

&ŝŐƵƌĞ�ϲ� �sŝƐƵĂůŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ďǇ�ĂŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚ͘��

,ŝƐ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĚŝĂůŽŐŝĐĂů�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ĂŶĚ�
ǀŝƐƵĂůŝƐĞƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�Ă�ƐĞŶƐŝďůĞ�ǁĂǇ͘�tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ŚĞůƉĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƟŽŶƐ�ŝŶ�Ă�ǁŝĚĞƌ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ĂŶĚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĂĐƟŽŶƐ�
ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐĞĐƟŽŶ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŽĨ�ĐƌĂŌ�ƉƌĂĐƟĐĞ�
ĂƐ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉůĂƞŽƌŵ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ǁŝĚĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ŝŶ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘

ϱ͘��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ 
dŚĞ�ĮŶĂů�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
͞ůŽƐŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŽů͘͟ �^ĞǀĞƌĂů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ĂƩĞŶƟǀĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘�^ƚĂƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ďǇ�ďůŝŶĚĨŽůĚĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�
ďĞŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶ�Ă�ŇĞǆŝďůĞ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶͲŵŝŶĚĞĚ�ŵĂŶŶĞƌ͘ ��ǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁĞƌĞ�ĨƌƵƐƚƌĂƚĞĚ�Ăƚ�ƟŵĞƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ƚŚĞǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ͘�

�Ɛ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ďǇ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĚŝĂƌŝĞƐ͕�ƚŚĞǇ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŽŶ�ĂŶĚ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ͘ �
ZĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�ĐƌĂŌ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƌĞǀĞĂůƐ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞƌ Ɛ͛�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�
ŵĂĚĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�;DćŬĞůć�Θ�EŝŵŬƵůƌĂƚ͕�ϮϬϭϴ͖�'ƌŽƚŚ͕�DćŬĞůć�Θ�^ĞŝƚĂŵĂĂͲ
,ĂŬŬĂƌĂŝŶĞŶ͕�ϮϬϭϱͿ͘�ZĞŇĞĐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĞŵĞƌŐĞ�ĨƌŽŵ�ĐƌĂŌ�ŵĂŬŝŶŐ�ĐĂŶ�ŝŶĨŽƌŵ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�;EŝŵŬƵůƌĂƚ͕�ϮϬϭϮ͕�Ɖ͘�ϭϭͿ͘�dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ĞŶĂďůĞ�
ƚŚĞ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ďǇ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ�;�ŬƚĂƔ͕�ϮϬϭϵͿ͘�dŚƵƐ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĨƵŶĐƟŽŶĞĚ�ďŽƚŚ�ĂƐ�Ă�



ϭϲϳϮ

AKTAS, GROTH

ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ĚŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐĞƐƐŝŽŶ�;DćŬĞůć�Θ�EŝŵŬƵůƌĂƚ͕�
ϮϬϭϴ͕�Ɖ͘�ϭϮͿ͘�

�Ǉ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƌĂŌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ǁĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂůƐŽ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ŽƚŚĞƌ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƚŚĞŵĞƐ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞǆƚƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ƌĞǀŝƐŝƚĞĚ�
their previous knowledge, and referred to their experiences of their natural environment 
to understand the material. These themes were later elaborated on in their material 
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁŚŝůĞ�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͘�

tĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ĮƌƐƚͲŚĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�Ă�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�
being ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŝŶ�ĮǀĞ�ǁĂǇƐ�ǁŚŝĐŚ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞŵĞƐ͘�dŚĞ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�
ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�
ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĨƌŽŵ�Ă�ǁŝĚĞƌ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ�
ƚŚĞ�ŇŽǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĨŽƌĐŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƉƌĞĐŽŶĐĞŝǀĞĚ�ŝĚĞĂ�;�Žůƚ͕�ϮϬϬϳ͖�/ŶŐŽůĚ͕�
ϮϬϭϮ͖�WŝĐŬĞƌŝŶŐ͕�ϭϵϵϯͿ͘�

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͕ �ƐŽŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŝĚĞĂƟŶŐ�ǁŚŝůĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ďǇ�ĞŵƉůŽǇŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�
ĂƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ĞůĞŵĞŶƚ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕ �ƚŚĞ�ĮƌƐƚͲŚĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĞŶĂďůĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
how the materials behave and how to be with the materials. /Ŷ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŚĞ�
process through blind-folded working provided an invaluable experience for the students to 
“lose control” of the process and to become more open to material movements and their 
ŚĂƉƟĐ�ƐĞŶƐĞ͘�

Their journey included challenging their skills and established ways of thinking about 
ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞŶƚĂů�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ 
ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŝƚ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ĨƌƵƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƟŵŝĚĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ĨĂŝůŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂƩĞŵƉƚƐ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ƚŚĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞƐ�;WŝĐŬĞƌŝŶŐ͕�ϭϵϵϯͿ͕�ďǇ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ƉĞƌĐĞŝǀŝŶŐ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ĚŝĂůŽŐƵĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�;DćŬĞůć͕�ϮϬϭϲͿ͘�

This process contributed to ĐƌŝƟĐĂůůǇ�ƌĞͲĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ŚƵŵĂŶͲŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ. 
�Ǉ�ƉƌŽǀŽĐĂƟǀĞůǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂƐ�ĂĐƟǀĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ůŝǀĞƐ͕�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŐĂŝŶĞĚ�Ă�ǁŝĚĞƌ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝƚǇ�ŵĞĂŶƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ŝƚ�ŝŵƉĂĐƚƐ�
ŽƵƌ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘��Ɛ�ĂƌŐƵĞĚ�ĞĂƌůŝĞƌ͕ �ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŽƵƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŝŶ�ŝƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ�ƐŚĂƉĞ�
ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�;DĂůĂĨŽƵƌŝƐ͕�ϮϬϭϯ͕�Ɖ͘�ϰϰͿ͘�/Ŷ�Ă�ƐĞŶƐĞ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐƚĂǇĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞƐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͘�
dŚĞǇ͕ �ĂƐ�ŵĂŬĞƌƐ͕�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĚŽŵŝŶĂƟŶŐ�ďƵƚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚƵŝƟǀĞ�ŇŽǁ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͘�

dŽ�ĐŽŶĐƌĞƟƐĞ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĨƌŽŵ�
Ă�ŶĞǁ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
knowledge. This indicates that we need prior experiences to make sense of what we are 
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ƚŽĚĂǇ͘�KƵƌ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŶĞǁ�



ϭϲϳϯ

^ƚƵĚǇŝŶŐ�DĂƚĞƌŝĂů�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ƚŽ�&ĂĐŝůŝƚĂƚĞ�Ă�^ĞŶƐĞ�ŽĨ��ĞŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ

ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĮŶĚŝŶŐ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŶĞǁ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�;'ƌŽƚŚ�Θ�
DćŬĞůć͕ ϮϬϭϲ͕�Ɖ͘�ϭϴͿ͘�dŚŝƐ�ĂůƐŽ�ĞŶĂďůĞƐ�ƵƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŽƵƌ�ƉĂƐƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�
ŶĞǁ�ŽŶĞƐ�;,ĂƌĂǁĂǇ͕ �ϭϵϵϭ͖�&ƌĞĚƌŝŬƐĞŶ͕�ϮϬϭϭͿ͘�/Ŷ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚǇ͕ �ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƉƌŝŽƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂůƐŽ�
ĞŶĂďůĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŶŐ�
with the material.   

�ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶ�Ă�ďƌŽĂĚĞƌ�ŵĞĂŶŝŶŐ, 
ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ŵĞĚŝĂ͕�ŶĂƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚ�ĂƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�dŚŝƐ�ĂůƐŽ�ƐŚŝŌĞĚ�
ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŽ�ŽŶĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�;WĂůůĂƐŵĂĂ͕�ϮϬϬϵ͖�/ŶŐŽůĚ͕�
ϮϬϭϬͿ͘�dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�Ă�ĐƌĂŌ�ƐŬŝůů͘�/Ŷ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌŐƵĞĚ�ƚŚĂƚ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀŽŝĐĞ of the 
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĐĂŶ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŶĞǁ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ƐŝŶĐĞ�͞ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚĞĂĐŚĞƐ�
ƚŚĞ�ĐƌĂŌƐŵĂŶ�ĂďŽƵƚ�ŝƚƐ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͟�;ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ďǇ�Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƐĐŝĞŶĐĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚͿ͕�;^ĞĞ�ĂůƐŽ�DćŬĞůć�Θ�>ƂǇƚƂŶĞŶ͕�ϮϬϭϳͿ͘�

�Ɛ��ĞŶŶĞƩ�;ϮϬϭϬ͕�Ɖ͘�ϭϮͿ�ƉƌŽƉŽƐĞƐ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŽŶƚŽůŽŐŝĐĂůůǇ�ƐŚŝŌ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ǁĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ŚŝĞƌĂƌĐŚŝĐĂů�ƐŽĐŝĂů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͘�dŚĞƐĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�
ǁĂǇƐ�ǁĞ�ƉĞƌĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĚĞƐƚƌƵĐƟǀĞ͘�dŚƵƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ǁĞ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ƐƚĂƌƟŶŐ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽŶ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂǇƐ�ƚŚĞƌĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂƟǀĞ͘�

tĞ�ĐŽƵůĚ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐŚŝŌ�ŝŶ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ǁĂƐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƌĞͲĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝƐĞĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŚƵŵĂŶ�ǀĂůƵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂĞƐƚŚĞƟĐƐ�
Žƌ�ĨƵŶĐƟŽŶĂůŝƚǇ͘�dŚĞƐĞ�ƌĞͲĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝƐĂƟŽŶƐ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ĞŵďƌĂĐĞ�ƚŚĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�
from the material as opposed to seeing them as failures, mistakes, or errors. This approach 
ĂůƐŽ�ƋƵĞƐƟŽŶĞĚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶƐ�ĂƐ�ŽǁŶĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�
ĞŵƉŚĂƐŝƐĞĚ�ĐŽͲĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽͲĞǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͘��ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�
bio-based materials, most designers and makers will be novices in working with these 
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘�dŚƵƐ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŽ�ǁŝĚĞŶ�ŽƵƌ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�
ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĞƚŚŝĐƐ�;ƐĞĞ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�EŝŝŶŝŵćŬŝ͕�'ƌŽƚŚ�
Θ�<ććƌŝćŝŶĞŶ͕�ϮϬϭϵͿ͘

ϲ͘��ŽŶĐůƵƐŝŽŶ
KƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂƌĞ�ŝŶƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƚŽ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂĐƟŽŶƐ͘�KŌĞŶ͕�ŽƵƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ƉĂǇŝŶŐ�ŝŶƐƵĸĐŝĞŶƚ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ďĞŐŝŶƐ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘�

�Ǉ�ƵƐŝŶŐ�ĐƌĂŌ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂƐ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉůĂƞŽƌŵ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͕ �ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�
ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ triggered critical thinking that could possibly also 
ĂīĞĐƚ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌĂů�ĐŚĂŶŐĞ͘�dŚĞ�ƚŚŽƵŐŚƚͲƉƌŽǀŽŬŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŐĞŶĐǇ͕ �ƚŚĞ�ŶŽƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�͞ǀŽŝĐĞ͟�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�Ă�ĚŝĂůŽŐŝĐĂů�ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĐƌŝƟĐĂůůǇ�
review their ways of engaging with their material surroundings.



ϭϲϳϰ

AKTAS, GROTH

��ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ďĞŐŝŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ůĞǀĞů͘�hƟůŝƐŝŶŐ�ĮƌƐƚͲŚĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�
ĐĂŶ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƉŽǁĞƌĨƵů�ƚŽŽů�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŝŶ�Ă�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƞƵů�ǁĂǇ͕ �ƌĞĂůŝƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŚƵŵĂŶƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŽǁŶ�Žƌ�ĚŝĐƚĂƚĞ�ďƵƚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�
ǁŝƚŚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘�/Ŷ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚǇ͕ �ǁĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�
having such an interdisciplinary group of students enlarged the scope of discussion beyond 
ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͘�

ϳ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͗
�ŬƚĂƔ͕��͘D͘�;ϮϬϭϵͿ͘�hƐŝŶŐ�tŽŽů Ɛ͛��ŐĞŶĐǇ�ƚŽ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�DĂŬĞ�&ĞůƚĞĚ��ƌƚĞĨĂĐƚƐ͘�Zhh<<h͘�EƵŵďĞƌ�ϭϬ͘�

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌĞƐĞĂƌĐŚĐĂƚĂůŽŐƵĞ͘ŶĞƚͬǀŝĞǁͬϰϱϯϲϯϮͬϰϱϯϲϯϯ

�ŬƚĂƔ͕��͘D�Θ�DćŬĞůć͕�D͘�;ϮϬϭϵͿ͘�EĞŐŽƟĂƟŽŶ��ĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�DĂŬĞƌ�ĂŶĚ�DĂƚĞƌŝĂů͗�KďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ŽŶ�
DĂƚĞƌŝĂů�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ŝŶ�&ĞůƟŶŐ�^ƚƵĚŝŽ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ͘�ϭϯ;ϮͿ͕�ϱϱͲϲϳ͘

�ĂƌƌĞƩ͕��͘�;ϮϬϬϳͿ͘��ǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶ�WƌĂĐƟĐĞ�ĂƐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͗�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ŵĞƚŚŽĚ͕�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�:ŽƵƌŶĂů�
ŽĨ�sŝƐƵĂů��ƌƚ�WƌĂĐƟĐĞ͘�ϲ;ϮͿ͗�ϭϭϱͲϭϮϰ͘�

�ĞŶŶĞƩ͕�:͘�;ϮϬϭϬͿ�sŝďƌĂŶƚ�ŵĂƩĞƌ͗�Ă�ƉŽůŝƟĐĂů�ĞĐŽůŽŐǇ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ͘�>ŽŶĚŽŶ͗��ƵŬĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘

�Žůƚ͕��͘�;ϮϬϬϳͿ͘�DĂƚĞƌŝĂů�dŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŐĞŶĐǇ�ŽĨ�DĂƩĞƌ͘ �^ƚƵĚŝĞƐ�ŝŶ�DĂƚĞƌŝĂů�dŚŝŶŬŝŶŐ͕�ϭ;ϭͿ͕�ϭͲϰ͘

�ƌĂƵŶ͕�s͘ ͕�Θ��ůĂƌŬĞ͕�s͘ �;ϮϬϬϲͿ͘�hƐŝŶŐ�ƚŚĞŵĂƟĐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝŶ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ͘�YƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�
WƐǇĐŚŽůŽŐǇ͕�ϯ;ϮͿ͕�ϳϳͲϭϬϭ͘

�ƌŝŶŬ͕�/�Θ�ZĞĚĚǇ͕ �s͘ �;ϮϬϭϵͿ͘��ŝĂůŽŐƵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŬŝŶŐ͗�ĞŵŽƟŽŶĂů�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘�
WŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ƐĐŝĞŶĐĞƐ͘�^ƉƌŝŶŐĞƌ͕ �EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͕�:ƵůǇ͘�ϭͲϮϯ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ŽŶ�:ƵůǇ�ϴƚŚ�
ĨƌŽŵ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϭϬϵϳͲϬϭϵͲϬϵϲϮϵͲϮ

�ƌĞǇĨƵƐ͕�^͘�;ϮϬϬϰͿ͘�dŚĞ�&ŝǀĞͲ^ƚĂŐĞ�DŽĚĞů�ŽĨ��ĚƵůƚ�^Ŭŝůů��ĐƋƵŝƐŝƟŽŶ͘��ƵůůĞƟŶ�ŽĨ�^ĐŝĞŶĐĞ͕�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�Θ�
^ŽĐŝĞƚǇ͕�Ϯϰ;ϯͿ͕�ϭϳϳͲϭϴϭ͘�

&ĞƌĞĚĂǇ͕ �:͕͘�Θ�DƵŝƌͲ�ŽĐŚƌĂŶĞ͕��͘�;ϮϬϬϲͿ͘��ĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�ƌŝŐŽƌ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞŵĂƟĐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͗���ŚǇďƌŝĚ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽĨ�ŝŶĚƵĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ĚĞĚƵĐƟǀĞ�ĐŽĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŵĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�
YƵĂůŝƚĂƟǀĞ�DĞƚŚŽĚƐ͕�ϱ;ϭͿ͕�ϴϬͲϵϮ͘

&ƌĞĚƌŝŬƐĞŶ͕��͘�;ϮϬϭϭͿ͘�tŚĞŶ�ƉĂƐƚ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŵĞĞƚ͘�&KZDĂŬĂĚĞŵŝƐŬ�:ŽƵƌŶĂů͕�ϰ͘�;ϭͿ�ϲϱͲϴϬ

'ƌŽƚŚ͕��͕͘�DćŬĞůć͕�D͘�Θ�^ĞŝƚĂŵĂĂͲ,ĂŬŬĂƌĂŝŶĞŶ͕�W͘ �;ϮϬϭϯͿ�DĂŬŝŶŐ�^ĞŶƐĞ�Ͳ�ǁŚĂƚ�ĐĂŶ�ǁĞ�ůĞĂƌŶ�ĨƌŽŵ�
ĞǆƉĞƌƚƐ�ŽĨ�ƚĂĐƟůĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͍�&KZDĂŬĂĚĞŵŝƐŬ�:ŽƵƌŶĂů͕�ϲ͕�;ϮͿ͕�ϭͲϭϮ͘

'ƌŽƚŚ͕��͕͘�DćŬĞůć͕�D͘�Θ�^ĞŝƚĂŵĂĂͲ,ĂŬŬĂƌĂŝŶĞŶ͕�W͘ �;ϮϬϭϱͿ�dĂĐƟůĞ��ƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ͗���ŵƵůƟŵĞƚŚŽĚ�ĨŽƌ�
ĐĂƉƚƵƌŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘��ƌĂŌ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͕�/ŶƚĞůůĞĐƚ͕�h<�ϲ͕�;ϭͿ͕�ϱϳͲϴϭ

'ƌŽƚŚ͕��͘�Θ�DćŬĞůć͕�D͘�;ϮϬϭϲͿ�dŚĞ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ďŽĚǇ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ͘�^ƚƵĚŝĞƐ�ŝŶ�DĂƚĞƌŝĂů�dŚŝŶŬŝŶŐ, 
�hd͕ �hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘�ϭϰ͕�ĂƌƟĐůĞ�ϬϮ͘

'ƌŽƚŚ͕��͘�;ϮϬϭϳͿ͘�DĂŬŝŶŐ�ƐĞŶƐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚĂŶĚƐ͗��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĐƌĂŌ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ĂƐ�ĞŵďŽĚŝĞĚ�
ĐŽŐŶŝƟŽŶ�;�ŽĐƚŽƌĂů��ŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶͿ͘��ĂůƚŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ƐƉŽŽ͕�&ŝŶůĂŶĚ͘

,ĂƌĂǁĂǇ͕ ��͘�;ϭϵϵϭͿ͘�^ŝŵŝĂŶƐ͕��ǇďŽƌŐƐ͕�ĂŶĚ�tŽŵĞŶ͗�ƚŚĞ�ƌĞŝŶǀĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĞ͘�>ŽŶĚŽŶ͗�&ƌĞĞ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ��ŽŽŬƐ͘�

/ŶŐŽůĚ͕�d͘ �;ϮϬϭϬͿ͘�dŚĞ�ƚĞǆƟůŝƚǇ�ŽĨ�ŵĂŬŝŶŐ͘��ĂŵďƌŝĚŐĞ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ͘�ϯϰ͗�ϵϭͲϭϬϮ͘�

/ŶŐŽůĚ͕�d͘ �;ϮϬϭϮͿ͘�dŽǁĂƌĚ�ĂŶ��ĐŽůŽŐǇ�ŽĨ�DĂƚĞƌŝĂůƐ͘��ŶŶƵĂů�ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ��ŶƚŚƌŽƉŽůŽŐǇ͘�ϰϭ͕�ϰϮϳʹϰϮ͘

/ŶŐŽůĚ͕�d͘ �;ϮϬϭϯͿ͘�DĂŬŝŶŐ͗��ŶƚŚƌŽƉŽůŽŐǇ͕��ƌĐŚĂĞŽůŽŐǇ͕��ƌƚ�ĂŶĚ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͗�ZŽƵƚůĞĚŐĞ͘

:ŽŚŶƐŽŶ͕�D͘�;ϮϬϬϳͿ͘�dŚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ͘��ŚŝĐĂŐŽ͗��ŚŝĐĂŐŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘

<ĂƌĂŶĂ͕��͕͘�WĞĚŐůĞǇ͕ �K͘�Θ�ZŽŐŶŽůŝ͕�s͘ �;ϮϬϭϰͿ͘�DĂƚĞƌŝĂůƐ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͗�&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƐ�ŽĨ�DĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�
Design͘�KǆĨŽƌĚ͗��ůƐĞǀŝĞƌ͘ ��

https://www.researchcatalogue.net/view/453632/453633
https://doi.org/10.1007/s11097-019-09629-2


ϭϲϳϱ

^ƚƵĚǇŝŶŐ�DĂƚĞƌŝĂů�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ƚŽ�&ĂĐŝůŝƚĂƚĞ�Ă�^ĞŶƐĞ�ŽĨ��ĞŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ

<ĂƌĂŶĂ͕��͕͘��ĂƌĂƟ͕��͕͘�ZŽŐŶŽůŝ͕�s͘ ͕�Θ��ĞĞƵǁ�ǀĂŶ�ĚĞƌ�>ĂĂŶ͕��͘�;ϮϬϭϱͿ͘�DĂƚĞƌŝĂů�ĚƌŝǀĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�;D��Ϳ͗���
method to design for material experiences. /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ͕�ϵ͗Ϯ͕�ƉƉ͘ϯϱͲϱϰ͘

<ĂƌĂŶĂ͕��͕͘�WĞĚŐůĞǇ͕ �K͘�Θ�ZŽŐŶŽůŝ͕�s͘ �;ϮϬϭϱͿ͘�KŶ�DĂƚĞƌŝĂůƐ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�Design Issues͘�ϯϭ͗�ϯ�ƉƉ͘�ϭϲͲϮϳ͘

DĂůĂĨŽƵƌŝƐ͕�>͘�;ϮϬϭϯͿ͘�,Žǁ�dŚŝŶŐƐ�^ŚĂƉĞ�ƚŚĞ�DŝŶĚ͗�Ă�ƚŚĞŽƌǇ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘�>ŽŶĚŽŶ͗�D/d�
WƌĞƐƐ͘�

DćŬĞůć͕�D͘�;ϮϬϭϲͿ͘�WĞƌƐŽŶĂů�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ͗�ƐĞƌĞŶĚŝƉŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶƟŽŶĂůŝƚǇ�ĂƐ�ĂůƚĞƌŝŶŐ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ŝŶ�Ă�
ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�&KZDĂŬĂĚĞŵŝƐŬ͘�ϵ;ϭͿ͕�ϭͲϭϮ͘

DćŬĞůć�͕�D͘�ĂŶĚ�>ƂǇƚƂŶĞŶ͕�d͘ �;ϮϬϭϳͿ͕�͚ZĞƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝƟĞƐ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕͛ ��ƌƚ͕��ĞƐŝŐŶ�Θ�
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŝŶ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϭϲ͗Ϯ͕�ƉƉ͘�Ϯϰϭʹϱϴ͕�ĚŽŝ͗�ϭϬ͘ϭϯϴϲͬĂĚĐŚ͘ϭϲ͘Ϯ͘Ϯϰϭͺϭ

DćŬĞůć͕�D͘�Θ�EŝŵŬƵůƌĂƚ͕�E͘�;ϮϬϭϴͿ͘��ŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ƉƌĂĐƟĐĞͲůĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽŽů�ĨŽƌ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŽŶ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�&KZD�ŬĂĚĞŵŝƐŬ͘�ϭϭ;ϮͿ͕��ƌƚ�ϱ͕�ϭϭϲ

EŝĞĚĚĞƌĞƌ͕ �<͘�Θ�dŽǁŶƐĞŶĚ͕�<͘�;ϮϬϭϴͿ͘�DĂŬŝŶŐ�ƐĞŶƐĞ͗�WĞƌƐŽŶĂů͕�ĞĐŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐƌĂŌ͘��ƌĂŌ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ϵ;ϮͿ͗�ϭϵϱͲϮϬϬ͘�

EŝŵŬƵůƌĂƚ͕�E͘�;ϮϬϭϬͿ͕�͚DĂƚĞƌŝĂů�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ͗�&ƌŽŵ�ƉƌĂĐƟĐĞͲůĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽ�ĐƌĂŌ�Ăƌƚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕͛ ��ƌĂŌ�
ZĞƐĞĂƌĐŚ�ϭ͕�ƉƉ͘�ϲϯʹϴϰ͕�ĚŽŝ͗�ϭϬ͘ϭϯϴϲͬĐƌƌĞ͘ϭ͘ϲϯͺϭ

EŝŵŬƵůƌĂƚ͕�E͘�;ϮϬϭϮͿ͘�,ĂŶĚƐͲŽŶ�ŝŶƚĞůůĞĐƚ͗�/ŶƚĞŐƌĂƟŶŐ�ĐƌĂŌ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ͘�ϲ;ϯͿ͕�ϭͲϭϰ͘�

EŝŝŶŝŵćŬŝ͕�<͕͘�<ććƌŝćŝŶĞŶ͕�W͘ �Θ�'ƌŽƚŚ͕��͘�;ϮϬϭϴͿ͘�E�t�^/><͗�^ƚƵĚǇŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ƚŽƵĐŚƉŽŝŶƚƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƐĐŝĞŶĐĞ͕�ƐǇŶƚŚĞƟĐ�ďŝŽůŽŐǇ͕ �ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�Ăƌƚ͘�Temes de Disseny :ŽƵƌŶĂů͕�ϯϰ͘

EŝŝŶŝŵćŬŝ͕�<͕͘�'ƌŽƚŚ͕��͘�Θ�<ććƌŝćŝŶĞŶ͕�W͘ �;ϮϬϭϵͿ͘�EĞǁ�^ŝůŬ͗��ǆƉůŽƌŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶͲƐĐŝĞŶĐĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�
new materials. �ůŽƚ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͕�DĂƌĐŚ�Ϯϯ͘

KǆŵĂŶ͕�E͘�;ϮϬϭϬͿ͘�DĂƚĞƌŝĂůͲďĂƐĞĚ��ĞƐŝŐŶ��ŽŵƉƵƚĂƟŽŶ͘�WŚ��dŚĞƐŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�
Ăƚ�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘

WĂůůĂƐŵĂĂ͕�:͘�;ϮϬϬϵͿ͘�dŚĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŚĂŶĚ͗��ǆŝƐƚĞŶƟĂů�ĂŶĚ�ĞŵďŽĚŝĞĚ�ǁŝƐĚŽŵ�ŝŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͘��ŚŝĐŚĞƐƚĞƌ͗�
:ŽŚŶ�tŝůĞǇ�ĂŶĚ�^ŽŶƐ͘

WĞĚŐůĞǇ͕ �K͘�;ϮϬϭϵͿ͘�ZĂƉŝĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�DĂƚĞƌŝĂůƐ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĐƟǀĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�
WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ��Z^�>ĞĂƌŶǆ�ĞƐŝŐŶ�ƉƉ͘�ϱϮϭͲϱϯϬ͘�

WŝĐŬĞƌŝŶŐ͕���;ϭϵϵϯͿ�dŚĞ�DĂŶŐůĞ�ŽĨ�WƌĂĐƟĐĞ͗��ŐĞŶĐǇ�ĂŶĚ��ŵĞƌŐĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŽĐŝŽůŽŐǇ�ŽĨ�^ĐŝĞŶĐĞ͘�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�^ŽĐŝŽůŽŐǇ͘�ϵϵ;ϯͿ͗�ϱϱϵͲϱϴϵ

WƂůůćŶĞŶ͕�^͘�;ϮϬϬϵͿ͘��ŽŶƚĞǆƚƵĂůŝƐŝŶŐ��ƌĂŌ͗�WĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�DŽĚĞůƐ�ĨŽƌ��ƌĂŌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ƌƚ�ĂŶĚ�
�ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�Ϯϴ;ϯͿ͗�ϮϰϵͲϮϲϬ͘

ZŽŐŶŽůŝ͕�s͘ ͕��ŝĂŶĐŚŝŶŝ͕�D͕͘�DĂīĞŝ͕�^͕͘�Θ�<ĂƌĂŶĂ͕��͘�;ϮϬϭϱͿ͘��/z�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘�DĂƚĞƌŝĂůƐ�Θ��ĞƐŝŐŶ͕�ϴϲ͕�ϲϵϮʹ
ϳϬϮ͘ doi:10.1016/j.matdes.2015.07.020

ZǇĂŶ͕�'͘t͘�Θ��ĞƌŶĂƌĚ͕��͘Z͘�;ϮϬϬϯͿ͘�dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŽ�/ĚĞŶƟĨǇ�dŚĞŵĞƐ͘�&ŝĞůĚ�DĞƚŚŽĚƐ�ϭϱ;ϭͿ͕�ϴϱͲϭϬϵ͘

^ĞŶŶĞƩ͕�Z͘�;ϮϬϬϵͿ͘�dŚĞ��ƌĂŌƐŵĂŶ͘�>ŽŶĚŽŶ͗�WĞŶŐƵŝŶ�ďŽŽŬƐ͘

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌƐ

�ŝůŐĞ�DĞƌǀĞ��ŬƚĂƔ�ŝƐ�Ă�ĚŽĐƚŽƌĂů�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�Ăƚ��ĂůƚŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �
&ŝŶůĂŶĚ͘�^ŚĞ�ŚŽůĚƐ�Ă��^Đ�ĚĞŐƌĞĞ�ŝŶ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�WƌŽĚƵĐƚ��ĞƐŝŐŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
/ƐƚĂŶďƵů�dĞĐŚŶŝĐĂů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�Ă�D��ĚĞŐƌĞĞ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ͕�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ĂŶĚ�^ŽĐŝĞƚǇ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĨƌŽŵ�<Žĕ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ�/ƐƚĂŶďƵů͘�,Ğƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚĞǆƟůĞ�ĐƌĂŌƐ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ƉƌĂĐƟĐĞͲůĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘
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�ĂŵŝůůĂ� 'ƌŽƚŚ� ĂƉƉƌĞŶƟĐĞĚ� ŝŶ� ĐĞƌĂŵŝĐ� ĐƌĂŌƐ͕� ƐƚƵĚŝĞĚ� ĐĞƌĂŵŝĐƐ� ĂŶĚ�
ŐůĂƐƐ�ĚĞƐŝŐŶ�;Z��͕�>ŽŶĚŽŶͿ�ĂŶĚ�ŚŽůĚƐ�Ă�WŚ��ĨƌŽŵ��ĂůƚŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�^ŚĞ�
ŝƐ� Ă� ƉŽƐƚͲĚŽĐƚŽƌĂů� ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ͕ � hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� 'ŽƚŚĞŶďƵƌŐ͕� ĂŶĚ� Ă� ϮϬй�
�ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŝŶ�ĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ĐƌĂŌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�̂ ŽƵƚŚͲ�ĂƐƚĞƌŶ�
EŽƌǁĂǇ͘� ,Ğƌ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ� ŝŶĐůƵĚĞ� ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů� ĂŶĚ� ĞŵďŽĚŝĞĚ�
knowledge and materiality.
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This work is licensed under a 
�ƌĞĂƟǀĞ��ŽŵŵŽŶƐ��ƩƌŝďƵƟŽŶͲEŽŶ�ŽŵŵĞƌĐŝĂů�ϰ͘Ϭ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�>ŝĐĞŶƐĞ͘

ϭ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ
IDEO Shanghai is in search of a Design Research Lead who is passionate about leading project 
ƚĞĂŵƐ͕�ĂĚĞƉƚ�Ăƚ�ƵŶĐŽǀĞƌŝŶŐ�ŚƵŵĂŶͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ͕�ĂŶĚ�ƐŬŝůůĨƵů�Ăƚ�ƚƌĂŶƐůĂƟŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�
ŝŶƚŽ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͘�;/��K�^ŚĂŶŐŚĂŝ�ũŽď�ĂĚǀĞƌƟƐĞŵĞŶƚ�
for design research lead, accessed 18 November 2019)

dŚĞ��ŝŐŝƚĂů�WƌŽĚƵĐĞƌ�ŝƐ�Ă�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƚŚŝŶŬĞƌ�ǁŚŽ�ŝƐ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ǁŽƌŬ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ĐƌĞĂƟǀĞ͕�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚĞĂŵƐ͘�;&ũŽƌĚ�
ũŽď�ĂĚǀĞƌƟƐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĚŝŐŝƚĂů�ƉƌŽĚƵĐĞƌ͕ �ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϴ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵͿ

�Ɛ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĞǆĐĞƌƉƚƐ�ĂďŽǀĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ͕�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ĐƌƵĐŝĂů�ĐƵƌƌĞŶĐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ũŽď�ŵĂƌŬĞƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƚŽ�ďĞ�ŐŽŽĚ͕�ďƵƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ƉƵƌƐƵĞ�Ă�ĐĂƌĞĞƌ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ŽĨ�ƵƚŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͘�/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŚĂƐ�

Unfolding passion: Autoethnography on the 
emergence and impact of teacher’s passion in the 
design studio
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Abstract:� tŚŝůĞ� ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ� ŽŶ� ;ĚĞƐŝŐŶͿ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ� ƉĂƐƐŝŽŶ� ĂƐ� ƉŽƐŝƟǀĞůǇ�
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ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĂƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ŝŶ�Ă�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ��ĂƐƚĞƌŶ�
ĂŶĚ� EŽƌƚŚ� �ĨƌŝĐĂŶ� ;D�E�Ϳ� ƌĞŐŝŽŶ͕� ǁĞ� ŵĂŬĞ� ǀŝƐŝďůĞ� ďƌŽĂĚĞƌ� ƐŽĐŝĂů� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ƚŚĂƚ�
ŐƌĂŶƵůĂƚĞ�ŽƵƌ�ĂŶĂůǇƟĐĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͘�DŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕ �
ŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉŽƌĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ĚƌĂǁŝŶŐ�
ŽŶ�ƐŽĐŝŽůŽŐŝĐĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽŶ�ĞŵŽƟŽŶ�ǁŽƌŬ͕�ǁĞ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚĂŬĞ�
ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĂƐ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ͘��Ɛ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�Ă�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ďĂůĂŶĐŝŶŐ� ďĞƚǁĞĞŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĚĞƐŝƌĞƐ� ĂŶĚ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ͕� ŽƵƌ� ĮŶĚŝŶŐƐ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŐƌŽǁŝŶŐ� ďŽĚǇ� ŽĨ� ĚĞƐŝŐŶ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ǁŝƚŚ� Ă� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�
ůĞŶƐ�ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƵŶĨŽůĚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŵŽĚĞƐ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŽŶͲǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͘

Keywords:�ƉĂƐƐŝŽŶ͖�ƉĂƐƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ͖�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͖�ĂƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚǇ
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ďĞĞŶ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ďǇ�ďŽƚŚ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ĂƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĂůŵŽƐƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ǇŝĞůĚƐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŝŵƉĂĐƚ�Žƌ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘��ĐĂĚĞŵŝĐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂůƐŽ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƚŚŝƐ�ĂƐ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ƐƚĞŵŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�
ĂĐƟŽŶƐ�;�ĂƌĚŽŶ͕�ϮϬϬϴ͖��ĂƌĚŽŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϵͿ͘

'ŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�
ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƐƐŝŽŶ͕�ŚŽǁ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ǁŚĞƌĞ�ĚŽ�ǇŽƵŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ĨĞĞů�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ͍�DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�;&ŝŶĚĞůŝ͕�ϮϬϬϭ͖�&ƌĂƐĐĂƌĂ͕�ϮϬϬϳͿ͕�ŚŽǁ�ĚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽŽůƐ�
ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ƐŝƚĞƐ�ĨŽƌ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ĞŵĞƌŐĞ͍�DŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕ �ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ŝŶ�
ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƉĂƐƐŝŽŶ͍

�ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚĞ�ůĂƩĞƌ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͘ �/Ĩ�ǁĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĂƐ�Ă�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŐĞĂƌĞĚ�Ăƚ�ĨƵƚƵƌĞͲŵĂŬŝŶŐ�;DĂƌŐŽůŝŶ͕�ϮϬϬϳͿ�ƚŚĂƚ�ŵŽǀĞƐ�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�;<ŽƐŽŶĞŶ͕�ϮϬϭϴͿ͕�ĂŶĚ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĂƐ�ůŝǀĞĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�;^ŽůŽŵŽŶ͕�ϭϵϳϲ�ŝŶ�'ƌĞĞŶĞ͕�ϭϵϴϲ͕�Ɖ͘�ϳϰͿ͕�ƚŚĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
ƉĂƐƐŝŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ĚĞĞƉůǇ�ĞŶƚĂŶŐůĞĚ͘�DŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕ �ĨŽůůŽǁŝŶŐ�sĂůůĞƌĂŶĚ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϬϯ͕�
Ɖ͘�ϳϱϲͿ͕�ǁĞ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĂƐ�͞Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ŝŶĐůŝŶĂƟŽŶ�ƚŽǁĂƌĚ�Ă�ƐĞůĨͲĚĞĮŶŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�
ůŝŬĞƐ�;Žƌ�ůŽǀĞƐͿ͕�ĮŶĚƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŽŶĞ�ŝŶǀĞƐƚƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�
ĞŶĞƌŐǇ͘͟ ��Ɛ�ďŽƚŚ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ǁĞ�ďƵŝůĚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�
ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂƟǀĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚŝŌŝŶŐ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐĞůĨ͕ �ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ďǇ�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ�;ĂƐ�ƉĞƌ��ƌŽǁŶ�
ĂŶĚ�dŽǇŽŬŝ͕�ϮϬϭϯ͖�,ŽĐŚƐĐŚŝůĚ͕�ϭϵϳϵͿ͘�

In this paper, we argue that passion work can emerge in the design studio, and here our role 
and inputs as educators are crucial in terms of enabling our students to learn what it means 
ƚŽ�ĨĞĞů�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�ĚĞƐŝŐŶ�;^ĐĂŐŶĞƫ͕�ϮϬϭϳͿ͘�'ƌĂŶƚĞĚ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŽŶůǇ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĮŶĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽŽů�;�ŚĞǁ͕�>ĞŚƚŽŶĞŶ�ĂŶĚ�^ĐŚŝůůŝ͕�ϮϬϭϵͿ͕�ďƵƚ�ƐŝŶĐĞ�ŽƵƌ�
ƉĂƉĞƌ�ĚĞĂůƐ�ǁŝƚŚ�ĨŽƌŵĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ůĞŌ�
ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͘ �/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕ �ǁĞ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƋƵĞƐƟŽŶ͗

,Žǁ�ĚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�
ŵŝŐŚƚ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�ďĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͍

dŽ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ƉƌŝŽƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽŶ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǁŚǇ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ũŽŝŶŝŶŐ�Ă�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ŶĞǁ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ƚŚĞ�D�E��ƌĞŐŝŽŶ͘�tĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ďǇ�ƐŚŽǁŝŶŐ�
ŚŽǁ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ƚĞĂĐŚĞƌ Ɛ͛�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ǀŝĞǁ�ĐĂŶ�ŽīĞƌ�ŶŽǀĞů�ǀĂŶƚĂŐĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ͘�tŝƚŚ�ƚŚŝƐ͕�ǁĞ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƐƟŵƵůĂƚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽŶ�ƉĂƐƐŝŽŶ�
ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨĂĐĞƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝĂůŽŐŝĐĂů�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�
ƉĂƐƐŝŽŶ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�Ă�ŵŽƌĞ�ŶƵĂŶĐĞĚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�
;'ƌĞĞŶĞ͕�ϭϵϴϲ͕�Ɖ͘�ϳϮͿ͘�

dŽ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ƚŚŝƐ͕�ǁĞ�ĞŵƉůŽǇ�ĂƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚǇ�;Ğ͘Ő͘��ŽǇůĞ�ĂŶĚ�WĂƌƌǇ͕ �ϮϬϬϳ͖��ůůŝƐ�ĂŶĚ�
�ŽĐŚŶĞƌ͕ �ϮϬϬϬͿ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŵĞƚŚŽĚ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďƌŽĂĚĞŶ�ŽƵƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ�;tĂůů͕�ϮϬϬϲ͖�yƵĞ�
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ĂŶĚ��ĞƐŵĞƚ͕�ϮϬϭϵͿ͘��ƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚǇ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐŽĐŝĞƚĂů�ŶŽƌŵƐ�
ďǇ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ǀŽŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽŌĞŶ�ƐŝůĞŶĐĞĚ�Žƌ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝǌĞĚ�;Ğ͘Ő͘�
DĐ�ŽŶĂůĚ͕�ϮϬϭϯ͖�K͛^ŚĞĂ͕�ϮϬϭϵͿ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ŽƵƚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĂƚ�ĂƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚǇ�
ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŵĞƚŚŽĚ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂƌŐŝŶƐ͗�ĂƐ�dŝĞŶĂƌŝ�;ϮϬϭϵ͕�Ɖ͘�ϱϳϳͿ͕�Ă�ǁŚŝƚĞ�ŵĂůĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�EŽƌƚŚĞƌŶ��ƵƌŽƉĞ͕�ǁƌŝƚĞƐ͕�͞ďǇ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ŵǇƐĞůĨ�ĂƐ�͞ĚŝīĞƌĞŶƚ͟�ĨƌŽŵ�
ƐŽŵĞ�ĞƐƐĞŶƟĂůŝǌĞĚ�ĂƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚĞƌ͕ �/�Ăŵ�ŝŶ�ĨĂĐƚ�ƉŽƐŝƟŽŶŝŶŐ�ŵǇƐĞůĨ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐƉŝƌŝƚ�ŽĨ�ĂƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚǇ͘͟ �tŚŝůĞ�ǁĞ͕�ĂŶ�/ƚĂůŝĂŶ�ĂŶĚ�Ă�&ŝŶŶŝƐŚ�ŵĂůĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ϯϬƐ͕�ĐĂŶŶŽƚ�ƐĂǇ�
ǁĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŐŝŶƐ͕�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƟĐĂů�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĂƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚŝĐ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĐŽŵĞƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶŽƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ŶĞǁůǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�
ŝŶ�Ă�ĐƵůƚƵƌĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ŽĨ�ƵƐ͘�dŚƵƐ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽŽƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ŝĚĞŶƟƚǇ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ Ɛ͛�ĚĞƐŝŐŶ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ďĞŝŶŐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ��ƵƌŽƉĞ�ĂůůŽǁƐ�ƵƐ�ƚŽ�
ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƚǁŽ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ƐĞƫŶŐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ͘��

dŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ŝƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͘�&ŝƌƐƚ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŽŶ�
ƉĂƐƐŝŽŶ͕�ĂŌĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ŽīĞƌ�ŽƵƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�
ŽŶ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ďǇ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ŝƚƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĂƟŽŶƐ͕�ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�;ĂƐ�ƉĞƌ�ZƵŝǌͲ
�ůĨŽŶƐŽ�ĂŶĚ�>ĞſŶ͕�ϮϬϭϲͿ͘�EĞǆƚ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽŶŶĞĐƚ�ŽƵƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŽŶ�
design pedagogies, and this also serves as a springboard for providing future research 
ĂǀĞŶƵĞƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƐƚƵĚǇ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͘�&ŝŶĂůůǇ͕�ĐŽŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞŵĂƌŬƐ�
ŶŽƚĞ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͘ �

2. Literature review on passion in relevant disciplines
�Ɛ�ZƵŝǌͲ�ůĨŽŶƐŽ�ĂŶĚ�>ĞſŶ�;ϮϬϭϲͿ�ƐƚĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽŶ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�
ƐĐŚŽůĂƌůǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŐĂŝŶŝŶŐ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ƐŝŶĐĞ�
ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚĞĐĂĚĞ͕�ĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƚƵƌďƵůĞŶƚ�ƟŵĞƐ͕�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟǀĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ͘��Ɛ�'ƌĞĞŶĞ�
;ϭϵϴϲ͕�Ɖ͘�ϳϮͿ�ǁƌŝƚĞƐ͗�͞ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝƐ�ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŽŬŝŶŐ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ƚŽ�ĐĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�΀͙΁͕�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͕�ƚŽ�ďĞ�ĨƵůůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂůŝǀĞ͘͟ �tŝƚŚ�ƚŚŝƐ͕�'ƌĞĞŶĞ�
;ϭϵϴϲͿ�ĚƌĂǁƐ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĂƐ�Ă�ĐĂƚĂůǇƐƚ�ĨŽƌ�ƌĞŇĞǆŝǀĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͘�

�ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ŚĂƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĨŽƵŶĚĞƌƐ�
ĐĂŶ�ƚƌĂŶƐŵŝƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�;�ĂƌĚŽŶ͕�ϮϬϬϴͿ͘��ŽǀĞǇ Ɛ͛�;ϮϬϭϯͿ�ǁŽƌŬ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ǁŚŽůĞͲƉĞƌƐŽŶ�
ƉĂƌĂĚŝŐŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐĞĞƐ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ĂƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĨŽƵƌ�ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĐĂƉĂĐŝƟĞƐ�Ͳ�ǀŝƐŝŽŶ͕�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͕�ƉĂƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ͘�&Žƌ��ŽǀĞǇ͕ �ƚŚĞ�ŚŽůŝƐƟĐ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĨŽƵƌ�
ĐĂƉĂĐŝƟĞƐ�ůĞĂĚƐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŝŶŶĞƌ�ǀŽŝĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƐƉŝƌĞ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ƚƌƵƐƚ�
ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƐŚĂƌĞĚ�ǀŝƐŝŽŶ͘�tŚĂƚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ŶŽƟŶŐ�ŚĞƌĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ŶŽǁ�
ƉĂƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉĞƌƐŽŶĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ Ɛ͛�ůŝĨĞ͘�/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�
passion is something that individuals experience within themselves and something that is 
ĞŶĂĐƚĞĚ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƐŽĐŝŽͲŵĂƚĞƌŝĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ͘

tŚŝůĞ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ůĞƐƐ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŝŶ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ŶŽŶĞƚŚĞůĞƐƐ�Ă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ďŽĚǇ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ŝŶƚĞƌƉĞƌƐŽŶĂů�ĂŶĚ�ĞŵďŽĚŝĞĚ�
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ĚǇŶĂŵŝĐƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�;Ğ͘Ő͘�&ŝŶĚĞůŝ͕�ϮϬϬϭ͖�KĂŬ�ĂŶĚ�>ůŽǇĚ͕�ϮϬϭϲ͖�tĂŶŐ͕�ϮϬϭϬͿ͘�tŚŝůĞ�
reasons for this interest are manifold, perhaps the most important factor here is that design 
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ĐůŽƐĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƐƚƵĚŝŽ�;&ĞƌƌĞŝƌĂ͕��ŚƌŝƐƟĂĂŶƐ�ĂŶĚ��ůŵĞŶĚƌĂ͕�ϮϬϭϲ͖�DĐ�ŽŶŶĞůů͕�ϮϬϭϲͿ͘�^ŝŵŝůĂƌůǇ͕ �ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚǇ�
ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�D��ĂŶĚ�WŚ��ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕��ĚĚŝƐŽŶ�;ϮϬϭϭͿ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ�ĂīĞĐƚ�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶƐ�ĂƐ�
ĞƐƐĞŶƟĂů�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĞƐ͕�ĂŶĚ�>ƵŚ�ĂŶĚ�>Ƶ�;ϮϬϭϮͿ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ƐƚǇůĞƐ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐŝŽŶ͘�tŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ĐŽŵŵŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞŝƌ�
ĐĂůů�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŶƵĂŶĐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂƐ�&ƌĂƐĐĂƌĂ�;ϮϬϬϳ͕�Ɖ͘�ϲϴͿ�ƉƵƚƐ�ŝƚ͗

͞tĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ďĂƌ�ŚŝŐŚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂďĂŶĚŽŶ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŐĞƚ�
ŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŶŐ�ƚŚĞŵ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ͕ �ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶĚ͕�ƚŚĞǇ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ�ƚŚĂŶ�
ƵƐ͘͟ �;&ƌĂƐĐĂƌĂ͕�ϮϬϬϳ͕�Ɖ͘�ϲϴͿ�

�Ɛ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉůĂĐĞƐ�ŐƌĞĂƚ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ͕�ǁĞ�
ŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĐůŽƐĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉŽŝŶƚ�
ŽĨ�ǀŝĞǁ�;dŚŽƌŝŶŐ͕��ĞƐŵĞƚ�ĂŶĚ��ĂĚŬĞͲ^ĐŚĂƵď͕�ϮϬϭϴͿ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ĂƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚŝĐ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�
ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ƉĂƐƐŝŽŶ͕�ǁĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ďǇ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�
ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͘�

dŽ�ĨƌĂŵĞ�ŽƵƌ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ͕�ǁĞ�ĚƌĂǁ�ŽŶ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŝŶ�ĞŵŽƟŽŶ�ǁŽƌŬ�;,ŽĐŚƐĐŚŝůĚ͕�ϭϵϳϵͿ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟƚǇ�
ǁŽƌŬ�;ƐĞĞ�Ğ͘Ő͘��ƌŽǁŶ�ĂŶĚ�dŽǇŽŬŝ͕�ϮϬϭϯͿ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĞ�͚ǁŽƌŬ͛�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞůĨ͕ �ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͘�tĞ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĂĐƚĞĚ�ĂĐƚƐ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝŶ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ĂƐ�͚ƉĂƐƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ͛͘ �/Ŷ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕ �ǁĞ�ƐĞĞ�ǁƌŝƟŶŐ�
ĂďŽƵƚ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĂƐ�Ă�ǁĂǇ�ŽĨ�ŚŝŐŚůŝŐŚƟŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĨŽůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ĐĂƉĂĐŝƟĞƐ�ŝŶ�
ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�sĂůůĞƌĂŶĚ�Ğƚ�Ăů͛͘ Ɛ�;ϮϬϬϯͿ�ƐĞŵŝŶĂů�ƐƚƵĚǇ�ŽŶ�
ƉĂƐƐŝŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞǇ͕ �ƚŽŽ͕�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ŶŽƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĮǆĞĚ͕�ďƵƚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�
ŇƵĐƚƵĂƚĞƐ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞ͘

ϯ͘�^ĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞ͗��ƵďĂŝ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�;�/�/Ϳ�
as a newly established design school in the MENA region
�/�/�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŝƚƐ�ĮƌƐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƵƚƵŵŶ�ŽĨ�ϮϬϭϴ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�ŽĨ�ǁƌŝƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�
ƚǁŽ�ĐŽŚŽƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ͘��/�/�ǁĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�D�E��ƌĞŐŝŽŶ͘�tŚŝůĞ�ŽƵƌ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĨƵůůǇͲŇĞĚŐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ǁŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ Ɛ͛��ĂĐŚĞůŽƌ�ŽĨ�
�ĞƐŝŐŶ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƐƉĞĐŝĂů�ŝƐ�ŝƚƐ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĐƌŽƐƐͲĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ͗�ĂŌĞƌ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�
ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚǁŽ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�;ƉƌŽĚƵĐƚ͕�ĨĂƐŚŝŽŶ͕�ŵƵůƟŵĞĚŝĂ͕�
and strategic design management), and we both are responsible for developing one of the 
ĂĨŽƌĞŵĞŶƟŽŶĞĚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶƐ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŚĂƐ�Ă�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĨƌĞĞĚŽŵ�
ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŐŽĞƐ�ŽŶ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶĞŐŽƟĂƟŶŐ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĐƌŽƐƐͲĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ͘�dŚĂƚ�ŝƐ�
ƚŽ�ƐĂǇ͕ �ǁŚŝůĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ĨƌĞĞ�ŚĂŶĚƐ�ƚŽ�ŝŵďƵĞ�ŽƵƌ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƉĂƐƐŝŽŶ͕�
ŝŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ǁĂǇƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĐŽůůĞĐƟǀĞůǇ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƉĂƐƐŝŽŶ�
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ǁŽƌŬ͘�

'ŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŚĂƐ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĨƌŽŵ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ŶĞǁ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽŽů͕�ŝƚ�ĂůƐŽ�ŝŵƉůŝĞƐ�ǁĞ�ďƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ŽƵƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�
ĨŽƌ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶĂďůŝŶŐ�ƉĂƐƐŝŽŶ͘�dŚƵƐ͕�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚǇ�
ŝŶ�ƐƵĐŚ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ďĞĐŽŵĞƐ�Ă�ƉĞƌĨŽƌŵĂƟǀĞ�ĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞƐ�ĂŶĂůǇƟĐĂů�ĚĂŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂŶĚ�ĞŶĂĐƚĞĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞĐƟŽŶ�ǁĞ�ǁŝůů�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ŽƵƌ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ũŽƵƌŶĞǇƐ�ĨƌŽŵ�ƉĂƐƐŝŽŶ Ɛ͛�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ƚŽ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ŚŽǁ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ�ĞŵĞƌŐĞƐ�ĨƌŽŵ�
ŝŶƚĞƌƉĞƌƐŽŶĂů�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ĂīŽƌĚĂŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŵ�;ƐĞĞ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ�
ďĞůŽǁͿ͘���

4. Our journeys
/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŽƵƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉĂƚŚƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ũŽŝŶŝŶŐ�ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĞŵƉůŽǇĞƌ͕ �ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ŽƵƌ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ďĞůŽǁ͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�
ĂƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚǇ Ɛ͛�ĂŶĂůǇƟĐĂů�ƉŽǁĞƌ�ŝŶ�ƐŚĞĚĚŝŶŐ�ůŝŐŚƚ�ŽŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘�tĞ�ĐŽŶŶĞĐƚ�
ƚŚĞƐĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽŶ�Ă�ŵŽƌĞ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ůĞǀĞů�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ĂŶĂůǇƟĐĂů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�;&ŝŐƵƌĞ�ϭͿ�
that visualizes our standpoint to passion work, how passion emerges, and how passion and 
ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ƵƉŽŶ�ŝƚ�ĂƌĞ�ĐǇĐůŝĐĂů�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĞ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϭ� �ŶĂůǇƟĐĂů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͘�
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The framework above is based on prior literature on passion, our autoethnographic accounts 
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽƵƌ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞŵ͕�ƚŚƵƐ�ŝůůƵƐƚƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐǇĐůŝĐĂů�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŽŶ͘�
DŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕ �ƚŽ�ĨƌĂŵĞ�ŽƵƌ�ũŽƵƌŶĞǇƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƉĂƐƐŝŽŶ͛Ɛ�ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚƐ͕�
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�;ĂƐ�ƉĞƌ�ZƵŝǌͲ�ůĨŽŶƐŽ�ĂŶĚ�>ĞſŶ͕�ϮϬϭϲͿ͗�ŽƵƌ�Ăŝŵ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�
ŽīĞƌ�ĂůůͲĞǆŚĂƵƐƟǀĞ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ŽŶ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͕�ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ͕ �ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�dŝĞŶĂƌŝ�
;ϮϬϭϵͿ͕�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŚŽǁ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ŝŶƚĞƌƚǁŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĂƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ͘���

ϰ͘ϭ�&ŝƌƐƚ�ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ�ũŽƵƌŶĞǇ͗�ŚĞŝŐŚƚĞŶĞĚ�ƌĞŇĞǆŝǀŝƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ
tŚĞŶ�/�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŵǇ�WŚ��ĨƌŽŵ��ĂůƚŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ�ϮϬϭϰ͕�/�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�dŽŬǇŽ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŚĞƌĞ�
ŝŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĂ�ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ďĞĨŽƌĞ�ũŽŝŶŝŶŐ��ĂůƚŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŐĂŝŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͘�
�Ɛ�ŵǇ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǁĂƐ�ĞŶĚŝŶŐ͕�/�ǁĂƐ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ũŽďƐ�ŝŶ��ĞŶŵĂƌŬ�ĂŶĚ�:ĂƉĂŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĞǀĞŶ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ŵǇ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�ĂƐ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�ůŽĐĂƟŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ŽīĞƌ�/�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ��/�/�ǁĂƐ�ƚĞŵƉƟŶŐ�ĐŽŶƚĞŶƚͲǁŝƐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǁŚǇ�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ŽīĞƌ͘ �
DǇ�ƉƌŝŽƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�Žƌ��ƵďĂŝ�ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ǁĞƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚǁŽ�ƐŚŽƌƚͲ
ƚĞƌŵ�ǀŝƐŝƚƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�/�ŚĂĚ�ƌĞĂĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�/�ŚĂǀĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ĨƌŝĞŶĚƐ�ŚĞƌĞ͕�ďƵƚ�/�
ŚĂĚ�ŶĞǀĞƌ�ĨĞůƚ�ƚŚĞ�ƵƌŐĞ�ƚŽ�ĚĞůǀĞ�ĚĞĞƉĞƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĞƚĂů�ŵĂƩĞƌƐ͘�dŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚŝƐ�ŶŽǁ͕�ŝƚ�ĮůůƐ�ŵĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƐŚĂŵĞ�ĂƐ�ŵǇ�ƉƌĞĐŽŶĐĞƉƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ǁĞƌĞ�
ƉůĂŐƵĞĚ�ďǇ�ƚŽƵƌŝƐƚƐ͛�ŚŽƌƌŽƌ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ŐĞƫŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚƌŽƵďůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂůƐ͘�tŚŝůĞ�ŵǇ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�
ƐŚĂŵĞ�ŝƐ�ƐůŽǁůǇ�ǁĂŶŝŶŐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽŶĞƚŚĞůĞƐƐ�Ă�ĐƌƵĐŝĂů�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵǇ�ũŽƵƌŶĞǇ�ĂƐ�/�ĨĞĞů�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�
ĂďŽƵƚ�ŵǇ�ĐĂƌĞĞƌ�ŝŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĂ͕�ǇĞƚ�/�ǁĂƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ĞǆƚĞŶƚ�ĐŽƵůĚ�/�ůĞƚ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚ�
ŝƚƐĞůĨ�Ăƚ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ǁŽƌŬ͘�

tŚŝůĞ�/�ǁĂƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ĞǆƚĞŶƚ�/�ĐŽƵůĚ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŵǇƐĞůĨ�Ăƚ�ǁŽƌŬ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�
ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ŐƌĞĂƚůǇ�ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�ŵǇ�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŵǇ�ŶĞǁ�
ĞŵƉůŽǇĞƌ͘ �dŚŝƐ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŵĞ�ĚĂŶĐŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ƵŶŝĐŽƌŶ�ĐŽƐƚƵŵĞ͘�/�Ăŵ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽͲ
ĨŽƵŶĚĞƌƐ�ŽĨ�EŽƌĚŝĐ�ZĞďĞůƐ͕�Ă�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĂŝŵŝŶŐ�Ăƚ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�
ĂŶĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�;ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ǁĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚͿ�ǁĞ�ŚĂĚ�ŝŶƐĞƌƚĞĚ�Ă�ǀŝĚĞŽ�ŽĨ�ŵĞ�
ĚĂŶĐŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ƵŶŝĐŽƌŶ�ĐŽƐƚƵŵĞ�ŝŶ�ŵǇ�ĨŽƌŵĞƌ�ĞŵƉůŽǇĞƌ Ɛ͛�ĐĂŵƉƵƐ�ŝŶ��ƐƉŽŽ͕�&ŝŶůĂŶĚ͘��Ɛ�/�ŶŽƟĐĞĚ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�^ŬǇƉĞ�ĐĂůů�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ůĂƵŐŚŝŶŐ�Ăƚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͕�/�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƐƚŽƉ�ŵǇƐĞůĨ�
ĨƌŽŵ�ĂƐŬŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞŵ�ůĂƵŐŚ͘�dŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ƚŽůĚ�ŵĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽ͕�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƉŽŝŶƚ�/�
ǁĂƐ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĐŚŽŽƐĞ�ŵĞ�ĂƐ�/�ĨĞůƚ�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽ�ǁĂƐ�͚ƚŽŽ͛�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ͘�

�ƚ��ĂůƚŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �/�ǁĂƐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽ�ĂŶĚ�ƐƚŽƉ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŝƚ�ŽŶ�ƐŽĐŝĂů�
ŵĞĚŝĂ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�/�ǁĂƐ�ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�
ĐŽŵŵŝƩĞĞ Ɛ͛�ƌĞĂĐƟŽŶƐ͘��Ƶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�ĚĂǇƐ�ŝŶ�ŵǇ�ŶĞǁ�ũŽď͕�ŵǇ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�ƐƚĂƌƚĞĚ�
asking from me when do I start wearing the costume in class since all the students had 
ďĞĞŶ�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ͘�,ĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ĞǀŽŬĞĚ�ĐŽŶƚƌĂƐƟŶŐ�ĞŵŽƟŽŶƐ�ŝŶ�ŵĞ͗�ŝƚ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�
ŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�Ăƚ��ĂůƚŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�/�ǁĂƐ�ƚŽůĚ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�/Ŷ�ƚŚĂƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�/�ĨĞůƚ�ďŽƚŚ�ďĞƚƌĂǇĞĚ�ĂŶĚ�ŝƐŽůĂƚĞĚ�ƐŝŶĐĞ�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚ�
ďĞ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ŚĂƌŵĨƵů�ŝŶ�ŵĞ�ĚĂŶĐŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ƵŶŝĐŽƌŶ�ĐŽƐƚƵŵĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ Ɛ͛�
ǀĂůƵĞƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�͚ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ͕͛ �ĂŶĚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ŵǇ�ĂĐƟŽŶƐ�/�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�ƚŽůĚ�͚Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͛�ŚĂĚ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�



ϭϲϴϯ

Unfolding passion: Autoethnography on the emergence and impact of teacher’s passion in the…

ĚŝƐƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽ͘�dŚƵƐ͕�/�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�/�ŚĂĚ�ƉƵƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ĞŶǀĞůŽƉĞ�ƚŽŽ�ĨĂƌ͕ �ďƵƚ�
ǁĂƐ�ůĞŌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚǇ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ͘�tŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͕�ŵǇ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ Ɛ͛�ƋƵĞƐƟŽŶ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƌĞůŝĞǀŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
ǁŚĞƌĞ�ŵĂƩĞƌƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƐǁŝƚĐŚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ĐĂƵƟŽƵƐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ŵǇ�
ƉĂƐƐŝŽŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂƉƉĞŶ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǁŚǇ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨĂƐĐŝŶĂƟŶŐ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ŚŽǁ�
ƚŚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ�ĂīŽƌĚƐ͕�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞǀĞŶƚƐ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ďĞŚĂǀŝŽƌ͘ �

�ŶŽƚŚĞƌ͕ �ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ĐŽŶƚƌĂƐƟŶŐ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ͘�EŽƌĚŝĐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�
ŚĂǀĞ�ŽŌĞŶ�ďĞĞŶ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ĂƐ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ǁŚĞƌĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐƉĂĐĞ�ŝƐ�ŚŝŐŚ͕�
ďƵƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ŚƵŐŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ĐůŽƐĞŶĞƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ŐĞƐƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ŶĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ĨƌŽǁŶĞĚ�ƵƉŽŶ͘��ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ηŵĞƚŽŽ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�
ďĞĐĂŵĞ�Ă�ŐůŽďĂů�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ͕�/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�
ŽĨ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�/�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ͕�ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ƐŚǇ�ĂǁĂǇ�ŝĨ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�
ŵĞ�Ă�ŚƵŐ͕�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�/�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ŚƵŐ�ŵǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐƉĂĐĞ͘�:ŽŝŶŝŶŐ�ŵǇ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ƚŽůĚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�
ďĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ŵĞŶ�ƚŽ�ƚŽƵĐŚ�ǁŽŵĞŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ĐƵƐƚŽŵƐ͘��ĞŝŶŐ�ĨĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�
custom made me more aware of how I interact with the students, since in the beginning 
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�/�ĨĞůƚ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘�'ƌĂŶƚĞĚ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĞƚ�ŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ǀŝĐĞ�ǀĞƌƐĂ͕�ďƵƚ�/�ĨĞůƚ�ƚŚĞ�ŶŽ�ƚŽƵĐŚŝŶŐ�ƉŽůŝĐǇ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďůŽĐŬ�ŵĞ�ĨƌŽŵ�
ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�/�ǁĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘

EŽ�ƚŽƵĐŚŝŶŐ�ƉŽůŝĐǇ͕ �ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŵĞ�ǁŝƚŚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ŵǇ�ďŽĚŝůǇ�
ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�/�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ƐĞŶƐŝƟǌĞĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƐŝŐŶĂůƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ďĞŝŶŐ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�/�ƚĞĂĐŚ͘�/ŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŵǇ�ĂƩĞŶƟŽŶ�
ƚŽ�ǁŚĞƚŚĞƌ�/�ĐĂŶ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ďŽĚǇ�Žƌ�ŶŽƚ͕�/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƉĂǇŝŶŐ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ďŽĚŝůǇ�ƐŝŐŶĂůƐ�
ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘���ůŽĐĂů�ĨĞŵĂůĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ĮƐƚ�ƚŽ�ďƵŵƉ�ŝƚ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ŵǇ�ĮƐƚ͕�ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ŵŽŵĞŶƚƐ�/�ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƟǀĞůǇ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�/�ĚŽ�
ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂƚŽƌ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŽŶ͗�ŝŶƐƚĞĂĚ͕�ŐŝǀŝŶŐ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ůĞĂĚ�
ŝŶ�ƐŝŐŶĂůŝŶŐ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ŵĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐǇĐůŝĐĂů�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŽŶ͘�

DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ĞƋƵĂƟŶŐ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŽƵĐŚ͕�/�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ƵƉŽŶ�ĂŶĚ�
ĞŶĂĐƚĞĚ�ŽŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚĂĐƟĐƐ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�/�ǁĂƐ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƚŽƉŝĐ�/�ǁĂƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͘�&Žƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ǁŚĞŶ�ŐŝǀŝŶŐ�ůĞĐƚƵƌĞƐ�ŽŶ�ƚŽƉŝĐƐ�/�ĨĞĞů�/�ŬŶŽǁ�ĞŶŽƵŐŚ�ĂďŽƵƚ͕�
/�ŚĂǀĞ�ŶŽƟĐĞĚ�ŵǇƐĞůĨ�ƉĂĐŝŶŐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƚŽ�ƉŽƌƚƌĂǇ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ͘��ŽŶǀĞƌƐĞůǇ͕ �ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶ�ŵǇ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ͕�/�ĐĂŶŶŽƚ�ĐŚŽŽƐĞ�
the topics I want to teach, which means some topics have been uncomfortable for me since 
/�ĚŽ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ĞŶŽƵŐŚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŵ͘�/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ͕�/�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĞƐƐ�ŵŽďŝůĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͗�ǁŚŝůĞ�/�Ăŵ�ŶŽƚ�ĐƌĂŌŝŶŐ�Ă�ĐĂƵƐĂůŝƚǇ�ŚĞƌĞ͕�ŬĞǇ�ƉŽŝŶƚ�ŚĞƌĞ�ŝƐ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�
ĂƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ƉĂƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�;ŝ͘Ğ͘�ĨĂĐƵůƚǇ�
ŚĞĂĚĐŽƵŶƚ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŐĞƚƐ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ŽŶůǇ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĨĞĞů�
ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂďŽƵƚͿ͘��



ϭϲϴϰ

LEHTONEN, GATTO

ϰ͘Ϯ�^ĞĐŽŶĚ�ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ�ũŽƵƌŶĞǇ͗�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�͚ǀŝƐŝŽŶ͛�ĂŶĚ�͚ƉĂƐƐŝŽŶ͛�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
design studio
DǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĚƌĂǁƐ�ŽŶ�ŵǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͘ �
^ŝŶĐĞ�ϮϬϬϵ͕�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŐĂůůĞƌŝĞƐ͕�ŵƵƐĞƵŵƐ�ĂŶĚ�
ĚĞƐŝŐŶͲƌĞůĂƚĞĚ�ĞǀĞŶƚƐ͘�/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŽ�ŽǁĞ�ŵǇ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ůĞĐƚƵƌĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�
/�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ŵǇ�ƐƚƵĚŝŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ͗�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ�ǁŽƌŬƐ͕�ŵŽƐƚůǇ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�Ă�ĨĂƐĐŝŶĂƟŽŶ�
ĨŽƌ�ŝŵĂŐŝŶŝŶŐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƵƐĞƌƐ͘�/Ŷ�Ă�ƐĞŶƐĞ͕�ǁŚĂƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�
ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŝŵĂŐĞƌǇ͕ �ĂŶĚ�ƚŽ�ŵǇ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ŝƚ͘���ŵŝŶĚƐĞƚ�ƚŚĂƚ�/�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ĚƵƌŝŶŐ�ŵǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ��ĐĂĚĞŵǇ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕�Ă�ƐĐŚŽŽů�ǁŚŽƐĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�͚ƐĞůĨ͛�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƵďũĞĐƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƉƟƚƵĚĞƐ͘�
dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽĨ�����ĂƌĞ�ŵĂŝŶůǇ�ĞĚƵĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂŝŶ�ŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ͕�
ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ�ĂƐ�ǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽŝƚ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�
ŬŶŽǁ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂƐ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘�/Ĩ�ŝƚ�ŝƐ�ƚƌƵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�;ǀŝƐŝŽŶͿ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͕�ŝƐ�ŵĂŝŶůǇ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ƐŽůŝĚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕�/�
ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�;ƉĂƐƐŝŽŶͿ�ĂƐ�Ă�ƐƵďũĞĐƟǀĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ĞůĞŵĞŶƚ͕�ǇĞƚ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ƌĞĂůůǇ�
ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ƐƟŵƵůĂƟŶŐ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ͘�

�Ɛ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ĮƌƐƚ͕�ĂŶĚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ůĂƚĞƌ͕ �/�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌŵĂ�ŵĞŶƟƐ͘�tŚĂƚ�/�ƚƌǇ�ƚŽ�
ƚĞĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ŵǇ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�
ŝĚĞĂƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚĞŶĂĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ƚŚĞŵ�ŽƵƚ͘�/�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�
ŽĨ�ĨŽƌŐŝŶŐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ŽĨ�ƌĞĐŝƉƌŽĐĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ĞŵƉĂƚŚǇ�ĂŶĚ�ƐǇŵƉĂƚŚǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚŽƐĞ�
ǁŚŽ�ƚĞĂĐŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ĚĞƐŝŐŶ͘�KŶĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞĂƐŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ďǇ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌͬƐƚƵĚĞŶƚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ͕�/�ĮŶĚ�ŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ�ŽĨ�
Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ŝĚĞŶƟƚǇ͕ �ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚŽ�ƚĂŝůŽƌ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚ�ĂŶĚ�ŽīĞƌĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�
ǁŚĂƚ�/�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĐĂůů͗�ƚŚĞ�͚ƐƵďũĞĐƟǀĞ�ǀŝƐŝŽŶ͕͛ �ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐĞŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ŵŽĚĞƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐͲĂͲĚĞƐŝŐŶĞƌ͘ �tŚĞŶ�/�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�Ă�ǀŝƐŝƟŶŐ�ůĞĐƚƵƌĞƌ�ĨŽƌ�tĚ<��;tŝůůĞŵ�ĚĞ�
<ŽŽŶŝŶŐ��ĐĂĚĞŵŝĞͿ�/�ƚĂƵŐŚƚ�ƚǁŽ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ŶĂŵĞůǇ�͞&ƵƚƵƌĞ�dŚŝŶŬŝŶŐ͟�ĂŶĚ�͞&ƵƚƵƌĞ�WƌŽĚƵĐƚƐ͘͟ �
DǇ�ǁĂǇ�ŽĨ�ĨŽƌŐŝŶŐ�ĞŵƉĂƚŚŝĐͬƐǇŵƉĂƚŚĞƟĐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ďŽƚŚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ǁĂƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�
ĚŝĂůŽŐŝĐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͘�&Žƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ŝƚ�ŽŌĞŶ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ƚŚĂƚ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ŵǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚĞƐŬ�ĐƌŝƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚŝŽ͕�ŵǇ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƚƵĂů�ůŝĨĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ĞǀĞŶ�
ŝŶƟŵĂƚĞ�ŽŶĞƐ͘�/ŶƚĞƌĞƐƟŶŐůǇ͕ �ŵǇ�ĚĞƐŬ�ĐƌŝƟƋƵĞƐ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƐƵĐŚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝĚĞŶƟƚǇ�͚ƉƌŽƉĞůůĞƌ͕͛ �ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�Ă�ƉŽǁĞƌĨƵů�ďůĞŶĚ�ŽĨ�ŵŽƟǀĂƟŶŐ�
ĨĂĐƚŽƌƐ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ƚƌŝŐŐĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ŽǁŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵŝŶĚƐĞƚ͘�/�
ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ŶŽƟĐĞ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐŚ�ŵŽĚĞ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�
ǀŝƐŝŽŶ͕�ĞŶŐĞŶĚĞƌĞĚ�ƐŽŵĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƌĞĂĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�DǇ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ͕�ďǇ�
ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ͕�/�ǁĂƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ĚŝƐƚƌĞƐƐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ͘��Ɛ�
ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ͕�ƚŚŝƐ�ŽĐĐƵƌƐ�ĨŽƌ�ŵĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŽƌĚŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉĂƚŚǇ͖�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �Ă�ƚŚŝƌĚ�
ĞůĞŵĞŶƚ͕�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŽ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ͘��Ɛ�Ă�ŐŽŽĚ�/ƚĂůŝĂŶ͕�/͛ŵ�ƵƐĞĚ�
ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ŝĚĞĂƐ�ƵƐŝŶŐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŐĞƐƚƵƌĞƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŵŽǀŝŶŐ�ŵǇ�
ŚĞĂĚ͕�ĂƌŵƐ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚƐ͘��ƌƵŶŽ�DƵŶĂƌŝ͕�ŝŶ�͞^ƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�/ƚĂůŝĂŶ��ŝĐƟŽŶĂƌǇ͕͟ �ĞŵƉŚĂƐŝǌĞ�
ŝŶĚĞĞĚ�ŚŽǁ�ǁĞ�/ƚĂůŝĂŶƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ǁŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ďŽĚŝůǇ�



ϭϲϴϱ

Unfolding passion: Autoethnography on the emergence and impact of teacher’s passion in the…

ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ͘��ƵƌŝŶŐ�ŵǇ�ĞŶĚͲŽĨͲƚŚĞͲĐŽƵƌƐĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�/�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐƉĞĐŝĮĐŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ�;tŚŝƚĞ͕��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĂŶĚ�ŵĂůĞͲĚŽŵŝŶĂŶƚ�ĐůĂƐƐĞƐͿ�ŐĞƐƚƵĂůŝƚǇ�
ǁĂƐ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĨƵŶĐƟŽŶĞĚ�ĂƐ�Ă�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ƉƌŽƉĞůůĞƌ͘

tŚĞŶ͕�ĂŌĞƌ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ŵǇ�WŚ��Ăƚ�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �/�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�
WƌŽĚƵĐƚ��ĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�Ăƚ��/�/͕�/�ƚĂƵŐŚƚ�Ă�ƐƚƵĚŝŽ�ĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�Ă�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ�ĨĞŵĂůĞ�
ĐůĂƐƐ�;ϵ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ϭ�ŵĂŶͿ͕�ĐŽŵƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ƐĞĐŽŶĚͲǇĞĂƌ��ĂĐŚĞůŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
D�E��ƌĞŐŝŽŶ͕�/ŶĚŝĂ�ĂŶĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ��ƐŝĂŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ďĞŝŶŐ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�Ă�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ǁĂƐ�ďĂƐĞĚ�
ŽŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ǀĞƌƟĐĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�WĞƌŚĂƉƐ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚǇ͕ �ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�ƐƚƵĚŝŽ�
ĐůĂƐƐ͕�/�ŶŽƟĐĞĚ�Ă�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŵǇ�ĞŵƉĂƚŚŝĐͬƐǇŵƉĂƚŚĞƟĐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�EŽƚ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�
ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ĚĞƐŝƌĞ�ĨŽƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͕�ďƵƚ�ŵŽƌĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�
ƚŽ�ĞǆƉŽƐĞ�ƚŚĞ�ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐƚŽƌŝĞƐ͘�/�ĨĞůƚ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ƚŽ�
ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ǁŚŝůĞ�/�ƐĂǁ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨĂĐƚŽƌ�ĨŽƌ�ŝŶŝƟĂƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�
ŝŐŶŝƚĞ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ƉĂƐƐŝŽŶ͘�/�ĂůƐŽ�ĨĞůƚ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ďŽĚŝůǇ�ŐĞƐƚƵƌĞƐ͘�
During one lesson, for example, one of the students photographed me while I was teaching, 
ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ�ŵĂŶŝƉƵůĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƚǁŝƌůŝŶŐ�ĮůƚĞƌ͕ �ƚŽ�ŝƌŽŶŝĐĂůůǇ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŵǇ�ďŽĚǇ͘�/ŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�/�ĨĞůƚ�ƐŽŵĞŚŽǁ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƟĞƐ�ŽŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ůĞǀĞů͘�
&ƌŽŵ�ŵǇ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ��ĞĂŶ͕�/�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ǁĂƐ�Ăƚ�ƟŵĞƐ�ŝŶƟŵŝĚĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ŵĞĚŝĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ƚŚĂƚ�/�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�Ă�ůŽƚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ͘�hůƟŵĂƚĞůǇ͕ �/�ĚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�ĨŽƌŵĂ�ŵĞŶƟƐ�ŽŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ďĂƐĞĚ�
ŽŶ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐŝŽŶ͕�ŚĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
at DIDI reveals me that such aspects are not to be taken for granted, neither in terms of 
ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ�ŶŽƌ�ŝŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ͘�/ŶƐƚĞĂĚ͕�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
to work ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ŬŶŽǁ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀĂƚĞ�Ă�ǀŝƌƚƵŽƵƐ�
ĐŝƌĐůĞ�ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŝŶ�ƐĞůĨͲĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ͘�dŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŽ�ďĂůĂŶĐĞ�
ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ĂƐƉĞĐƚƐ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͕�ƐƟůů�ƌĞŵĂŝŶƐ�
ƚŽ�ďĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ƚƵƌŶŽǀĞƌ�ŽĨ�
ƐƚĂī͕�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ǁŚŝůĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƚŽ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �ĂƌĞ�ĨŽƌĐĞĚ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŵƵůƟƉůŝĐŝƚǇ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͘

ϰ͘ϯ�^ǇŶƚŚĞƐŝǌŝŶŐ�ũŽƵƌŶĞǇƐ͗�ŚŽǁ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ĐǇĐůŝĐĂů�ĂŶĚ�ĚŝĂůŽŐŝĐĂů
/Ŷ�ŽƵƌ�ũŽƵƌŶĞǇƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐŚĞĚ�ůŝŐŚƚ�ŽŶ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�
ĞĚƵĐĂƚŽƌ Ɛ͛�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ǀŝĞǁ�ďǇ�ĨƌĂŵŝŶŐ�ŽƵƌ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŽŶ�ƉĂƐƐŝŽŶ�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽƵƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ǁƌŝƩĞŶ͘�tŚŝůĞ�ĂŶĂůǇǌŝŶŐ�ŽƵƌ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ĨƌŽŵ�ƉĂƐƐŝŽŶ Ɛ͛�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ǁĞ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ƉĂƐƐŝŽŶ�
ƚŽ�ďĞ�ŝŶĞǆƚƌŝĐĂďůǇ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞŇĞǆŝǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟǀŝƚǇ͗�ƐĞŶƐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĂƌĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�ƐƵĐŚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ǁĞ�ƐƚĂƌƚ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ͕�ǁĞ�ŵĂǇ�
start a long process that enables us to unravel and become aware of all those moments of 
ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ͘��ƵŝůĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ͕�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ĂǁĂƌĞ�
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ŽĨ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉĂƐƐŝŽŶ Ɛ͛�ĐŽŶƚĞƐƚĞĚ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ĞŶĂďůĞƐ�ƵƐ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĐƌŝƟĐĂů�
ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ǀŝƐŝďůĞ�ŽƵƌ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ǁŚŝůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƵƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ƐĞƫŶŐƐ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ǁŚĂƚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ�ŝƚ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ͘�
dŚŝƐ͕�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ͕�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ƚŚĞ�ĐǇĐůŝĐĂů�ĂŶĚ�ĚŝĂůŽŐŝĐĂů�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŽŶ͗�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�
ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ǁŚŝůƐƚ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͕�ďƵƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŝĚĞŶƟĨǇ�
ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƉĂƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ƉĂǀĞ�ǁĂǇ�ĨŽƌ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ĞŵĞƌŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ŽĨ�ƵƐ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ǀŝĞǁƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ƉĂƐƐŝŽŶ͕�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƌĞĂůŝǌĞ�ŚŽǁ�ŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ďŽƚŚ�
ŝŶƚĞƌƚǁŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ŵŽƌĞ�ďƌŽĂĚůǇ͘�tŚĞƌĞĂƐ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�
ĂƵƚŚŽƌ�ŚĂƐ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĐĂƌĞĞƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ͕ �ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂƵƚŚŽƌ�ŚĂƐ�ĞŶƚĞƌĞĚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ŵŽƌĞ�ĂƐ�ĂŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĨƌŽŵ�Ă�ŶĞŝŐŚďŽƌŝŶŐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͘�ZĞĂůŝǌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�ũƵƐƚ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƐŽůŝƚƵĚĞ͕�ŚĂƐ�ůĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ŽƵƌ�
ĂƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚŝĐ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͘�&Žƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ƉƌŝŽƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
;<ŽƐŽŶĞŶ͕�ϮϬϭϴͿ�ŚĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŝĚĞŶƟƚǇ�ƚŽ�ďĞ�Ă�
ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐƚŽƉ�ĂŌĞƌ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ͘�

DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ŚŽǁ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŶĞǆƚƌŝĐĂďůǇ�ďŽƵŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵƐ�
ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶƐ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ďƌĂŶĐŚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�;Ğ͘Ő͕͘�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ƉƌŽĚƵĐƚ͕�ŐƌĂƉŚŝĐ�
ĚĞƐŝŐŶ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽŽů͕�ǁŚĞƌĞ�ĞĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƚŚĞŝƌ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƉƌŽĮůĞ�ŽŶ�ĐƌŽƐƐͲĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶƐ�ŵĞĂŶ�
ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŶĞŐŽƟĂƚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŶŽǀĞůƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ�;,ĂƌŐĂĚŽŶ�ĂŶĚ��ŽƵŐůĂƐ͕�
ϮϬϬϭͿ͘�dŚĂƚ�ŝƐ�ƚŽ�ƐĂǇ͕ �ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ƐĞƫŶŐ�;ŝ͘Ğ͘�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽŽůͿ�ŶƵĚŐĞƐ�
ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĐŚĂŶŶĞů�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�;ŶŽǀĞůƚǇͿ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ�
ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚŽŵĂŝŶ�;ƚƌĂĚŝƟŽŶƐͿ�ŝŶŇƵĞŶĐĞƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĂƌĞ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�;,ŝƌƐĐŚ͕�ϭϵϳϮͿ͘��ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵŝŐŚƚ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĐƌŽƐƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ŵĞĂŶƐ͕�ƚŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŶĂƌƌŽǁ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�
ďƌĂŶĐŚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ͘��

ϱ͘��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ
tŚŝůĞ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�Žƌ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�;�ĂƌĚŽŶ͕�ϮϬϬϴ͖��ŚĞŶ͕�
zĂŽ�ĂŶĚ�<ŽƚŚĂ͕�ϮϬϬϵ͖�ZƵŝǌͲ�ůĨŽŶƐŽ�ĂŶĚ�>ĞſŶ͕�ϮϬϭϲ͖�sĂůůĞƌĂŶĚ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϯͿ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ƟŵĞ�ŽƵƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ŚŽǁ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ďĂƌƌŝĞƌƐ�
ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�ZĞůŽĐĂƟŶŐ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�;ĐƵůƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůͿ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŚĂƐ�
ĞŶĂďůĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ĂůůŽǁ�Žƌ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ŇŽǁ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ŶŽŶŚƵŵĂŶ�ĂĐƚŽƌƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ƵŶŝĐŽƌŶ�͚ŝŶĐŝĚĞŶƚ͛�ďĞŝŶŐ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ�
ƚǁŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ŝƐ�Ă�ƉƌŝŵĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ͗�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ŵĂŶŝĨĞƐƟŶŐ�ƉĂƐƐŝŽŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚĂŶĐŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ƵŶŝĐŽƌŶ�ĐŽƐƚƵŵĞ�ǁĂƐ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�Ă�ƚŚƌĞĂƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�
ƐƚĂďŝůŝƚǇ͕ �ǁŚĞƌĞĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ Ɛ͛�
ďƌĂŶĚ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ĂƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚŝĐ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ŽŶ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ƐƵƌĨĂĐĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŽŶ͘�dŚĞƐĞ͕�ŝŶ�ƚƵƌŶ͕�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�
ĐŽŶƐƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌĐĞƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĂůƐŽ�ĞŶĂďůĞ�ƵƐ�ƚŽ�ĂŶĂůǇƟĐĂůůǇ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŽƵƌ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�
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ĚĞǀĞůŽƉƐ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƉĂƟŽͲƚĞŵƉŽƌĂů�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͘�

�Ɛ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŚĂƐ�ƐŚŽǁŶ�;Ğ͘Ő͘�sĂůůĞƌĂŶĚ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϳͿ͕�ƉĂƐƐŝŽŶ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�ďƵŝůƚ�
ŽŶ�ŚĞĂůƚŚŝĞƌ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƉĂƉĞƌ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽƐ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ĂƐ�ƐƉĂĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�;'ŽůĚƐĐŚŵŝĚƚ͕�
,ŽĐŚŵĂŶ�ĂŶĚ��ĂĨŶŝ͕�ϮϬϭϬ͖�^ƚĞǀĞŶƐ͕�ϮϬϭϵͿ͘�tŚŝůĞ�ǁĞ�ĨƵůůǇ�ĂŐƌĞĞ�ƚŚĂƚ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�
ǁŽƌƚŚ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƵŶƉĂĐŬĞĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉƌŽďůĞŵĂƟĐƐ�
ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŶĞŐŽƟĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ͕�ŵŽƌĞ�ďƌŽĂĚůǇ͕ �ƐŝƚƵĂƚĞĚ�ƐŽĐŝŽͲĐƵůƚƵƌĂů�
ƐĞƫŶŐƐ͘�&ƌŽŵ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ Ɛ͛�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ǀŝĞǁ͕�ƉĂƐƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ�ĂĐƚƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞŇĞǆŝǀĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƐĞůĨͲĐĞŶƐŽƌƐŚŝƉ�ďƵƚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ĂƐ�Ă�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ĂĐƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ůĞŐŝƟŵĂƚĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ͘����

&ŝŶĂůůǇ͕ �ĂŶĂůǇǌŝŶŐ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂůƐŽ�ĂůůŽǁƐ�ƵƐ�ƚŽ�ĂŶĂůǇǌĞ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƉƌŝŽƌ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ůĂƩĞƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕ �ƚŚĞƐĞ�
ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŶŽŶĞƚŚĞůĞƐƐ�ŵĂŬĞ�ŽƵƌ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ďǇ�ůŝŶŬŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�
;ZĞĞĚͲ�ĂŶĂŚĂǇ͕ �ϭϵϵϳͿ͘��ƵŝůĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ͕�ǁĞ�ŽŌĞŶ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚŝĐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�
ŽŶĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ĂŶĚ�ŚĞƌĞ�ĂƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚǇ�ŝƐ�Ă�ƉŽǁĞƌĨƵů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�
ĂƐ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŽŶ�ĂŶĚ�ǁŚǇ͘�

6. Conclusion
/Ŷ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƐŽĐŝĞƟĞƐ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂĚŵŝƌĂďůĞ�Žƌ�ĂůŵŽƐƚ�ĐƌƵĐŝĂů�ŝĨ�
ŽŶĞ�ƉƵƌƐƵĞƐ�Ă�ĐĂƌĞĞƌ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĂŶĚ�ǁŚŝůĞ�ǁĞ�ĂŐƌĞĞ�ƚŚĂƚ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƉŽƐŝƟǀĞ͕�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ŽƵƌ�ĂƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚŝĐ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ŚŽǁ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ�ŵĂŬĞƐ�ǀŝƐŝďůĞ�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Žƌ�ƐƵīŽĐĂƚĞ�ƉĂƐƐŝŽŶ͘�

�Ɛ�dŝĞŶĂƌŝ�;ϮϬϭϵ͕�Ɖ͘�ϱϳϲͿ�ŵĞŶƟŽŶƐ͕�͞ĂƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚǇ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨĂŝŶƚ�ŽĨ�ŚĞĂƌƚ͕͟ �ĂŶĚ�
ǁĞ�ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƌĞŵĂƌŬ͘�dĂŬŝŶŐ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂƐ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�
ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͕�ǁĞ�ĂůƐŽ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ŽƵƌ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶƐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
ƉĂƐƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ŵĂŬĞ�ƵƐ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ͕�ǁŚŝůƐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂďŽƵƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĞƐ͘�dŚĂƚ�ŝƐ�ƚŽ�ƐĂǇ͕ �ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚĂƚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ĚŝƐĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ͕ �ďƵƚ�ǁŚĞŶ�
ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ĂƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚŝĐ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ĚŝƐĐůŽƐŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ďĞĐŽŵĞƐ�Ă�ďĂůĂŶĐŝŶŐ�ĂĐƚ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ŽŶĞƐĞůĨ͘ �/Ŷ�Ă�ǁĂǇ͕ �ƉĂƐƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ�ĞǆƚĞŶĚƐ�ƚŽ�
ǁƌŝƟŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƉĂƐƐŝŽŶ͗�ĚŽ�ǁĞ�ůĞƚ�ŝƚ�Ăůů�ŽƵƚ͕�Žƌ�ĚŽ�ǁĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽƵƌ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�
ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ƚŽŽ�ŽƉĞŶ͍�

�ƵŝůĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ͕�ƐƵĐŚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ĂůƐŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
course of this paper, we have explored passion from a teacher’s point of view, and a logical 
ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ĐŽƵůĚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ďŽƚŚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ĂŶĚ�
ĞĐŚŽŝŶŐ�ƉƌŝŽƌ�ǁŽƌŬƐ�ŽŶ�ŐůŽďĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�;�ŵĂŐĂŝ͕�ϮϬϬϯ͖��ƵĐŚĂŶĂŶ͕�ϮϬϬϰͿ͕�ŵŽƌĞ�
ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůůǇ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽŶ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĐŽƵůĚ�ďƌŽĂĚĞŶ�ŽƵƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘��Ɛ�ƉƌŝŽƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�;ZƵŝǌͲ
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�ůĨŽŶƐŽ�ĂŶĚ�>ĠŽŶ͕�ϮϬϭϲͿ͕�ŵŽƌĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�
ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͘�&Žƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ƐƚƌŽŶŐůǇ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǁŽǀĞŶ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐƌĂŌ�ĂŶĚ�ĐŽŐŶŝƟŽŶ͕�
ŵŝŐŚƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŶŽǀĞů�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�
ƚŚĂƚ�ŝŶǀŽůǀĞ�ĐƵůƚƵƌĂů�Žƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽďĞƐ�;'ĂǀĞƌ͕ ��ƵŶŶĞ�ĂŶĚ�WĂĐĞŶƟ͕�ϭϵϵϵ͖�'ĂǀĞƌ͕ ��ŽƵĐŚĞƌ͕ �
WĞŶŶŝŶŐƚŽŶ�ĂŶĚ�tĂůŬĞƌ͕ �ϮϬϬϰͿ͘�

tŚŝůĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŽŶ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ĞŵŽƟŽŶƐ͕�ƚŚŝƐ�ƐĞĞŵƐ�
ůŝŬĞ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂǀĞŶƵĞ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ǁĞůůͲďĞŝŶŐ�;dƵŐĂĚĞ͕�&ƌĞĚƌŝĐŬƐŽŶ�
ĂŶĚ��ĂƌƌĞƩ͕�ϮϬϬϰͿ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ͕�dƵŐĂĚĞ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϬϰͿ�
ĚĞĮŶĞ�ŝƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ĨƌŽŵ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞŵŽƟŽŶƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�
ƌĞƐƉĞĐƚ͕�ŽƵƌ�ũŽƵƌŶĞǇƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĂůƐŽ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ�ĐĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
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&ũŽƌĚ�;ϮϬϭϵͿ͘��ŝŐŝƚĂů�WƌŽĚƵĐĞƌ�ʹ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕��͘�͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬǁƉǌŽƵƚŽ�;�ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϴ�
EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵͿ͘�

&ƌĂƐĐĂƌĂ͕�:͘�;ϮϬϬϳͿ͘�,ŝĚŝŶŐ�>ĂĐŬ�ŽĨ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ͗��ĂĚ�tŽƌĚƐ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�Design Issues͕�Ϯϯ;ϰͿ͕�
ϲϮʹϲϴ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϲϮͬĚĞƐŝ͘ϮϬϬϳ͘Ϯϯ͘ϰ͘ϲϮ͘

'ĂǀĞƌ͕ �t͕͘��ƵŶŶĞ͕�d͘ ͕�ĂŶĚ�WĂĐĞŶƟ͕��͘�;ϭϵϵϵͿ͘��ĞƐŝŐŶ͗��ƵůƚƵƌĂů�ƉƌŽďĞƐ͘���D�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͕�ϲ;ϭͿ͕�ϮϭʹϮϵ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϰϱͬϮϵϭϮϮϰ͘ϮϵϭϮϯϱ͘

'ĂǀĞƌ͕ �t͕͘��ŽƵĐŚĞƌ͕ ��͕͘�WĞŶŶŝŶŐƚŽŶ͕�^͕͘�ĂŶĚ�tĂůŬĞƌ͕ ��͘�;ϮϬϬϰͿ͘��ƵůƚƵƌĂů�ƉƌŽďĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�
hŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ͘���D�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͕�ϭϭ;ϱͿ͕�ϱϯʹϱϲ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϰϱͬϭϬϭϱϱϯϬ͘ϭϬϭϱϱϱϱ͘�

'ŽůĚƐĐŚŵŝĚƚ͕�'͕͘�,ŽĐŚŵĂŶ͕�,͕͘�ĂŶĚ��ĂĨŶŝ͕�/͘�;ϮϬϭϬͿ͘�dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�͞Đƌŝƚ͗͟�dĞĂĐŚĞƌʹƐƚƵĚĞŶƚ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘��ƌƟĮĐŝĂů�/ŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ĨŽƌ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ͕��ŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͕�Ϯϰ;ϯͿ͕�
ϮϴϱʹϯϬϮ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϳͬ^ϬϴϵϬϬϲϬϰϭϬϬϬϬϮϬy͘

'ƌĞĞŶĞ͕�D͘�;ϭϵϴϲͿ͘�ZĞŇĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂŶĚ�^ƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ͕�Ϯ;ϭͿ͕�
ϲϴʹϴϭ͘�

,ĂƌŐĂĚŽŶ͕��͘��͕͘�ĂŶĚ��ŽƵŐůĂƐ͕�z͘ �;ϮϬϬϭͿ͘�tŚĞŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶƐ�DĞĞƚ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͗��ĚŝƐŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
�ĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĞĐƚƌŝĐ�>ŝŐŚƚ͘��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�^ĐŝĞŶĐĞ�YƵĂƌƚĞƌůǇ͕�ϰϲ;ϯͿ͕�ϰϳϲͲϱϬϭ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϯϬϳͬϯϬϵϰϴϳϮ͘

,ŝƌƐĐŚ͕�W͘ �D͘�;ϭϵϳϮͿ͘�WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�&ĂĚƐ�ĂŶĚ�&ĂƐŚŝŽŶƐ͗��Ŷ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶͲ^Ğƚ��ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ��ƵůƚƵƌĂů�/ŶĚƵƐƚƌǇ�
^ǇƐƚĞŵƐ͘��ŵĞƌŝĐĂŶ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�^ŽĐŝŽůŽŐǇ͕�ϳϳ;ϰͿ͕�ϲϯϵʹϲϱϵ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϴϲͬϮϮϱϭϵϮ͘

,ŽĐŚƐĐŚŝůĚ͕��͘�Z͘�;ϭϵϳϵͿ͘��ŵŽƟŽŶ�tŽƌŬ͕�&ĞĞůŝŶŐ�ZƵůĞƐ͕�ĂŶĚ�^ŽĐŝĂů�^ƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�American Journal of 
^ŽĐŝŽůŽŐǇ͕�ϴϱ;ϯͿ͕�ϱϱϭʹϱϳϱ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϴϲͬϮϮϳϬϰϵ͘

/��K�;ϮϬϭϵͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�>ĞĂĚ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬǇϯŚϱƋĂƋĞ�;�ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϴ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵͿ͘

<ŽƐŽŶĞŶ͕�<͘�;ϮϬϭϴͿ͘�&ŝŶĚŝŶŐ�KŶĞ͛Ɛ�KǁŶ�tĂǇ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ�Ͳ�ZĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�EĂƌƌĂƟǀĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�/ĚĞŶƟƚǇ͘�
�ĂůƚŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ƌƚƐ͕��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͘

>ƵŚ͕�� Ͳ͘�͕͘�Θ�>Ƶ͕�� Ͳ͘�͘�;ϮϬϭϮͿ͘�&ƌŽŵ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ƐƚǇůĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ͗�dŚĞ�ŵĞĚŝĂƟŶŐ�ƌŽůĞ�ŽĨ�
ƉĂƐƐŝŽŶ͘�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ŽĨ��ĞƐƚŚĞƟĐƐ͕��ƌĞĂƟǀŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƌƚƐ͕�ϲ;ϯͿ͕�ϮϴϮʹϮϴϴ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϯϳͬ
ĂϬϬϮϲϴϲϴ͘

>ƵŶĚ͕�Z͕͘�ĂŶĚ�dŝĞŶĂƌŝ͕�:͘�;ϮϬϭϵͿ͘�WĂƐƐŝŽŶ͕�ĐĂƌĞ͕�ĂŶĚ�ĞƌŽƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĞŶĚĞƌĞĚ�ŶĞŽůŝďĞƌĂů�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�
KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͕�Ϯϲ;ϭͿ͕�ϵϴʹϭϮϭ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϳϳͬϭϯϱϬϱϬϴϰϭϴϴϬϱϮϴϯ͘

DĂƌŐŽůŝŶ͕�s͘ �;ϮϬϬϳͿ͘��ĞƐŝŐŶ͕�ƚŚĞ�&ƵƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ƵŵĂŶ�^Ɖŝƌŝƚ͘��ĞƐŝŐŶ�/ƐƐƵĞƐ͕�Ϯϯ;ϯͿ͕�ϰʹϭϱ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϲϮͬĚĞƐŝ͘ϮϬϬϳ͘Ϯϯ͘ϯ͘ϰ

DĐ�ŽŶĂůĚ͕�:͘�;ϮϬϭϯͿ͘��ŽŵŝŶŐ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ͗���ƋƵĞĞƌ�ƌĞŇĞǆŝǀĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ƐŚŝŌŝŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ͘�
Management Learning͕�ϰϰ;ϮͿ͕�ϭϮϳʹϭϰϯ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϳϳͬϭϯϱϬϱϬϳϲϭϮϰϳϯϳϭϭ͘

DĐ�ŽŶŶĞůů͕�:͘�;ϮϬϭϲͿ͘�^ĐĂīŽůĚŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͗���ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�ϰϱ;�Ϳ͕�ϵͲϮϵ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĚĞƐƚƵĚ͘ϮϬϭϱ͘ϭϮ͘ϬϬϲ͘
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DƵŶĂƌŝ͕��͘�;ϮϬϭϰͿ͘�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚŽ�Ăů��ŝǌŝŽŶĂƌŝŽ�Ěŝ�/ƚĂůŝĂŶŽ�΀^ƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�/ƚĂůŝĂŶ��ŝĐƟŽŶĂƌǇ΁͘�
�ŽƌƌĂŝŶŝ��ĚŝƚŽƌĞ͘

WĂƉĂŶĞŬ͕�s͘ �;ϭϵϳϭͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ZĞĂů�tŽƌůĚ͘��ĐĂĚĞŵǇ��ŚŝĐĂŐŽ�WƵďůŝƐŚĞƌƐ͘�

ZĞĞĚͲ�ĂŶĂŚĂǇ͕ ��͘��͘�;ĞĚ͘Ϳ�;ϭϵϵϳͿ͘��ƵƚŽͬĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚǇ͘�ZĞǁƌŝƟŶŐ�ƚŚĞ�^ĞůĨ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĂů͘��ĞƌŐ͘

ZƵŝǌͲ�ůĨŽŶƐŽ͕��͕͘�ĂŶĚ�>ĞſŶ͕�:͘�;ϮϬϭϲͿ͘�dŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͗���ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ƌĞǀŝĞǁ͘�
�ĚƵĐĂƟŽŶĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ZĞǀŝĞǁ͕�ϭϵ͕�ϭϳϯʹϭϴϴ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĞĚƵƌĞǀ͘ ϮϬϭϲ͘Ϭϵ͘ϬϬϭ͘

^ĐĂŐŶĞƫ͕�'͘�;ϮϬϭϳͿ͘���ĚŝĂůŽŐŝĐĂů�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐƌŝƟƋƵĞƐ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�The Design Journal, 
ϮϬ͕�^ϳϴϭͲ^ϳϵϭ͘

^ŝŵŽŶ͕�,͘�;ϭϵϲϵͿ͘�^ĐŝĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌƟĮĐŝĂů͘�D/d�WƌĞƐƐ͘

^ƚĞǀĞŶƐ͕�d͘ �;ϮϬϭϵͿ͘��ĞƐŝŐŶ��ŽŵĂŝŶ͗��ƌĞĂƚĞĚ�^ƉĂĐĞ͕��ƌĞĂƟǀĞ�^ƉĂĐĞ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ƌƚ�ĂŶĚ�
�ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϯϴ;ϰͿ͕�ϳϱϳͲϳϲϴ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϭϭͬũĂĚĞ͘ϭϮϮϳϰ͘

dŚŽƌŝŶŐ͕�<͕͘��ĞƐŵĞƚ͕�W͘ ͕�ĂŶĚ��ĂĚŬĞͲ^ĐŚĂƵď͕�W͘ �;ϮϬϭϴͿ͘��ƌĞĂƟǀĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͗���ƚǇƉŽůŽŐǇ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƐƉĂĐĞƐ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�ϱϲ͕�ϱϰͲϴϯ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘
ĚĞƐƚƵĚ͘ϮϬϭϴ͘ϬϮ͘ϬϬϭ͘

dŝĞŶĂƌŝ͕�:͘�;ϮϬϭϵͿ͘�KŶĞ�ŇĞǁ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĚƵĐŬ�ƉŽŶĚ͗��ƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚǇ͕ �ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ŝĚĞŶƟƚǇ͕ �ĂŶĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘�
Management Learning͕�ϱϬ;ϱͿ͕�ϱϳϲʹϱϵϬ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϳϳͬϭϯϱϬϱϬϳϲϭϵϴϳϱϴϴϳ͘

dƵŐĂĚĞ͕�D͘�D͕͘�&ƌĞĚƌŝĐŬƐŽŶ͕��͘�>͕͘�ĂŶĚ��ĂƌƌĞƩ͕�>͘�&͘ �;ϮϬϬϰͿ͘�WƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�WŽƐŝƟǀĞ�
�ŵŽƟŽŶĂů�'ƌĂŶƵůĂƌŝƚǇ͗��ǆĂŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ��ĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�WŽƐŝƟǀĞ��ŵŽƟŽŶƐ�ŽŶ��ŽƉŝŶŐ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ͘�Journal 
ŽĨ�WĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ͕�ϳϮ;ϲͿ͕�ϭϭϲϭʹϭϭϵϬ͘�ŚƩƉ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϭϭͬũ͘ϭϰϲϳͲϲϰϵϰ͘ϮϬϬϰ͘ϬϬϮϵϰ͘ǆ͘

sĂůůĞƌĂŶĚ͕�Z͘�:͕͘��ůĂŶĐŚĂƌĚ͕��͘�D͕͘�DĂŐĞĂƵ͕�'͘��͕͘�<ŽĞƐƚŶĞƌ͕ �Z͕͘�ZĂƚĞůůĞ͕��͘�&͘ ͕�>ĞŽŶĂƌĚ͕�D͕͘�͕͘͘͘�ĂŶĚ�
DĂƌƐŽůĂŝƐ͕�:͘�;ϮϬϬϯͿ͘�>ĞƐ�ƉĂƐƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ů �͛ŵĞ͗�KŶ�ŽďƐĞƐƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ŚĂƌŵŽŶŝŽƵƐ�ƉĂƐƐŝŽŶ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�
WĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĂů�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ͕ �ϴϱ;ϰͿ͕�ϳϱϲʹϳϲϳ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϯϳͬϬϬϮϮͲϯϱϭϰ͘ϴϱ͘ϰ͘ϳϱϲ͘

sĂůůĞƌĂŶĚ͕�Z͘�:͕͘�^ĂůǀǇ͕ �^ Ͳ͘:͕͘�DĂŐĞĂƵ͕�'͘��͕͘��ůůŝŽƚ͕��͘�:͕͘��ĞŶŝƐ͕�W͘ �>͕͘�'ƌŽƵǌĞƚ͕�&͘ �D͘��͕͘�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϬϳͿ͘�KŶ�
ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�WĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ͕�ϳϱ;ϯͿ͕�ϱϬϱʹϱϯϰ͘�ŚƩƉ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϭϭͬ
ũ͘ϭϰϲϳͲϲϰϵϰ͘ϮϬϬϳ͘ϬϬϰϰϳ͘ǆ͘

tĂůů͕�^͘�;ϮϬϬϲͿ͘��Ŷ�ĂƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚǇ�ŽŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ĂƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚǇ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�
YƵĂůŝƚĂƟǀĞ�DĞƚŚŽĚƐ͕�ϱ;ϮͿ͕�ϭϰϲʹϭϲϬ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϳϳͬϭϲϬϵϰϬϲϵϬϲϬϬϱϬϬϮϬϱ͘

tĂŶŐ͕�d͘ �;ϮϬϭϬͿ͘���EĞǁ�WĂƌĂĚŝŐŵ�ĨŽƌ��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝŽ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ƌƚ�ĂŶĚ��ĞƐŝŐŶ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ͕�Ϯϵ;ϮͿ͕�ϭϳϯʹϭϴϯ͘��ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϭϭͬũ͘ϭϰϳϲͲϴϬϳϬ͘ϮϬϭϬ͘Ϭϭϲϰϳ͘ǆ͘

yƵĞ͕�,͕͘�ĂŶĚ��ĞƐŵĞƚ͕�W͘ �;ϮϬϭϵͿ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�ŝŶƚƌŽƐƉĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞͲĚƌŝǀĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�
�ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�ϲϯ͕�ϯϳͲϲϰ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĚĞƐƚƵĚ͘ϮϬϭϵ͘Ϭϯ͘ϬϬϭ͘
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ϭ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ
Postphenomenology is an empirically oriented philosophy of technology (Ihde, 1993; 
Selinger, 2006; Rosenberger and Verbeek, 2015). /ƚ�ŚĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�
ĂŶĚ�ŚĂŶĚůĞƐ�ƚŽ�ĂŶĂůǇƐĞ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�
ŵŝŐŚƚ�ĂīĞĐƚ�ŽƵƌ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ůŝǀĞƐ͘�WŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ĮƌƐƚͲƉĞƌƐŽŶ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�
ĂĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŵĞĚŝĂƚĞĚ�ďǇ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�<ĞǇ�ƚŽ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝŶŐƐ�͞ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ŶĞƵƚƌĂů�͚ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐ͛�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚƵŵĂŶ�ĂŶĚ�ǁŽƌůĚ͕�ďƵƚ�ŵĞĚŝĂƚŽƌƐ͖�ƚŚĞǇ�ĂĐƟǀĞůǇ�ŵĞĚŝĂƚĞ�
ƚŚŝƐ�ƌĞůĂƟŽŶ͟�;sĞƌďĞĞŬ͕�ϮϬϬϱ͕�Ɖ͘�ϭϭϰͿ͘�dŚĞǇ�͞ĐĂƌƌǇ�ŵŽƌĂůŝƚǇ͟�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĐŽͲƐŚĂƉĞ�ŚŽǁ�ǁĞ�
ĂĐƚ͕�ƉĞƌĐĞŝǀĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƵƐ�;sĞƌďĞĞŬ͕�ϮϬϬϲď͕�Ɖ͘�ϭϮϳͿ͘�

Philosophy at work: Postphenomenology as a 
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1.1 Outline
,ĂƵƐĞƌ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϴͿ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ŝƐ�ĂŶ�͞ƵŶĚĞƌͲƵƟůŝǌĞĚ�ǇĞƚ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ͟�;Ɖ͘�
ϭϬͿ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͘�/Ŷ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ƚŚĞǇ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚǁŽ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŚŽǁ�
ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚƌĂǁŶ�ƵƉŽŶ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�&ŝƌƐƚůǇ͕ �ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ͕�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚůǇ͕ �ĂƐ�Ă�͞ŐĞŶĞƌĂƟǀĞ�ůĞŶƐ͟�;Ɖ͘�ϭϬͿ�ƚŽ�ĨƌĂŵĞ�ƚŚĞ�ĐƌĂŌŝŶŐ�
ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ͘�tĞ�ĨŽůůŽǁ�ƵƉ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶ�ďǇ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�
ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ĂĐƚƐ�ĂƐ�Ă�ŐĞŶĞƌĂƟǀĞ�ůĞŶƐ͘�EĂŵĞůǇ͕ �ǁĞ�ƵƐĞ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�;ǁŝƚŚ�
ĨŽƌĞƐŝŐŚƚͿ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�Žƌ�ŐƵŝĚĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƚǇƉŝĐĂů�ƵƐĞ͕�ŝ͘Ğ͘�ƚŽ�ĂŶĂůǇƐĞ�
ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ�;ŝŶ�ŚŝŶĚƐŝŐŚƚͿ͘�tĞ�ĞŵƉŚĂƟĐĂůůǇ�ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�
,ĂƵƐĞƌ�Ğƚ�Ăů͘�ƚŚĂƚ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌͲƵƟůŝƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�
artefacts and emphasise that this is not only the case for design researchers͕�ďƵƚ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů͘ tŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƐĂŝĚ͕�ǁĞ�ĂƌƌŝǀĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƐƚƵĚǇ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ŝŶƚŽ�ŚŽǁ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ĐŽƵůĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�
ŝŶ�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽǀĞů�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�
ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƵƐ�ďǇ�,ĂƵƐĞƌ�Ğƚ�Ăů͗͘�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ĂƐ�Ă�ŐĞŶĞƌĂƟǀĞ�ůĞŶƐ͘�

�ŽƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇ͕ �ĂƌƟĐƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͕ �ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�Ă�ƚĞŶƐŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�
the general and the ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů�ƚŚĞŵĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͘ �KŶ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ŚĂŶĚ͕�
ǁĞ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂďƐƚƌĂĐƚ͕�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͕ �ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĚĞƐŝŐŶƐ�
ŝŶ�ƵƐĞ͘�/Ŷ�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽůǀŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚĞŶƐŝŽŶ͕�ǁĞ�ƵŶĐŽǀĞƌ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ǁŽƌƚŚ�
ƉƵƌƐƵŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�
research. 

Ϯ͘�dŚĞŽƌĞƟĐĂů��ŽŶĐĞƉƚƐ
/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐĐŽƉĞ�ŽƵƌ�ŝŶƋƵŝƌǇ͕ �ǁĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĚƌĂǁ�ƵƉŽŶ�ĨŽƵƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�
ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ŐŝǀĞƐ�ƵƐ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŵĞĚŝĂƟŽŶƐ͗�ƚŚĞ�
ƉƌĂĐƟĐĂů, ŽŶƚŽůŽŐŝĐĂů, ĞƉŝƐƚĞŵŽůŽŐŝĐĂů and ethical�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŵĞĚŝĂƟŽŶ�
;<ŝƌĂŶ͕�ϮϬϭϱͿ͘�dŚĞƐĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�Ăůů�ŚĂǀĞ�Ă�ƚǁŽͲƐŝĚĞĚŶĞƐƐ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞĂĚ�ĂƐ�Ă�
ƉŽƐŝƟǀĞͲŶĞŐĂƟǀĞ͕�ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�Ă�ŵƵƚƵĂůůǇ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƌĞůĂƟŽŶ͕�ĂƐ�͞ƚŚĞƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŶŽ�ƐŚĂƉŝŶŐ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĚŽǁŶƉůĂǇŝŶŐ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͟�;<ŝƌĂŶ͕�ϮϬϭϱ͕�Ɖ͘�ϭϮϯͿ͘�/Ŷ�
ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͕�ǁĞ�ĚƌĂǁ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ŵƵůƟƐƚĂďŝůŝƚǇ�;/ŚĚĞ͕�ϭϵϴϲ͕�ϮϬϭϮͿ, ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŝŶ�
ĚŝƌĞĐƚ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ďƌŝĞŇǇ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

Ϯ͘ϭ�dŚĞ�ŽŶƚŽůŽŐŝĐĂů�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ
In their ontological dimension, technologies exhibit a ƌĞǀĞĂůŝŶŐͲĐŽŶĐĞĂůŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĐŽͲƐŚĂƉĞ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�is�ĨŽƌ�ƵƐ͘�/Ŷ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �ŝƚ�reveals a relevant 
ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ǁŚŝůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ĐŽŶĐĞĂůŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĂĐƟŽŶ�
ƚŚĂƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ďĞůŽŶŐ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚĞǆƚ�;<ŝƌĂŶ͕�ϮϬϭϱ͕�ƉƉ͘�ϭϮϱͲϭϮϴͿ͘�dŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞďǇ�
ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ƐŚĂƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ƵƐ�ĂƐ�ŚƵŵĂŶƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƐŚŽƵůĚ�ǇŽƵ�ďĞĐŽŵĞ�ƐŬŝůůĞĚ�
ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĐŽīĞĞ�ŐƌŝŶĚĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĐŽīĞĞ�ĞǀĞƌǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ĐŽīĞĞ�ŐƌŝŶĚĞƌ�ĂƐ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ�ǁŝůů�
ǁŝƚŚĚƌĂǁ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�ƵƉ�ĂƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĨŽƌͲŐƌŝŶĚŝŶŐ�;ƵŶůĞƐƐ�ŝƚ�Ğ͘Ő͕͘�ďƌĞĂŬƐ�
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WŚŝůŽƐŽƉŚǇ�Ăƚ�ǁŽƌŬ͗�WŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ĂƐ�Ă�ŐĞŶĞƌĂƟǀĞ�ůĞŶƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ

ĚŽǁŶͿ͘�/Ŷ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ǁŚĞŶ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŬŝƚĐŚĞŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĐůŽƚŚ͕�
ƚŚĞ�ĐŽīĞĞ�ŐƌŝŶĚĞƌ�ŵŝŐŚƚ�ƌĞǀĞĂů�ŝƚƐĞůĨ�ĂƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚƐ�ĐůĞĂŶŝŶŐ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�
ĐůŽƚŚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚ͕�ƚŚĞ�ŐƌŝŶĚĞƌ͕ �ĂƐ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŐƌŝŶĚ�ĐŽīĞĞ͕�ŝƐ�ĐŽŶĐĞĂůĞĚ͘��

Ϯ͘Ϯ�dŚĞ�ĞƉŝƐƚĞŵŽůŽŐŝĐĂů�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ
In their epistemological dimension, technologies exhibit a ŵĂŐŶŝĨǇŝŶŐͲƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŵĂǇ�ĂƵŐŵĞŶƚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉĞƌĐĞƉƚƵĂů�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ǁĞĂŬĞŶ�
ŽƚŚĞƌƐ͘�dŚĞǇ�ŵĂǇ�ŵĂŐŶŝĨǇ�ƐŽŵĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ others. 
/Ŷ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ƐŚĂƉĞ�ŽƵƌ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ŐĂŝŶŝŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�;<ŝƌĂŶ͕�ϮϬϭϱ͕�
ƉƉ͘�ϭϮϴͲϭϯϭͿ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝĨ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬƐƉĂĐĞ�ŝƐ�ŐĞƫŶŐ�ĐŽůĚ͕�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƚŚĞƌŵŽƐƚĂƚ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĚĞĞĚ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŝƐ�ďĞůŽǁ�ϭϴΣ�͘�dŚĞ�ƚŚĞƌŵŽƐƚĂƚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�
ŵĂŐŶŝĮĞƐ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ǁŚŝůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�
ƌĞĚƵĐĞ�ǇŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ͕ �Ğ͘Ő͕͘�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŽǆǇŐĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ͘

Ϯ͘ϯ�dŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ
/Ŷ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĞǆŚŝďŝƚ�ĂŶ�ĞŶĂďůŝŶŐͲĐŽŶƐƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĞŶĂďůĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞŵ͕�ǁŚŝůĞ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶŝŶŐ 
ŽƚŚĞƌƐ͘�/Ŷ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �ǁĞ�ĂƌĞ�ĨŽƌĐĞĚ�ƚŽ�ĂĚĂƉƚ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�;ŝ͘Ğ͘�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĂīŽƌĚĂŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŽīĞƌͿ͘�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƐŚĂƉĞ�ŚŽǁ�ǁĞ�
ďĞŚĂǀĞ�ĂŶĚ�ĂĐƚ�;<ŝƌĂŶ͕�ϮϬϭϱ͕�ƉƉ͘�ϭϯϭͲϭϯϰͿ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕ �ƚŚĞ�
ƉĂƉĞƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĞŶĂďůĞƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ�Žƌ�ǁƌŝƚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ĚŽǁŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĞŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �
ŝƚ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƐ�ǇŽƵ�ĨƌŽŵ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƌĞŵĂƌŬƐ�ŝŶƐƚĂŶƚůǇ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƐ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ǀĞƌƐŝŽŶ�
ŵŝŐŚƚ�ĞŶĂďůĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚŽ͘��ŝīĞƌĞŶƚ�ŵĞĚŝĂ�ĞŶĂďůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŝƚ�
ŝŶ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇ͘�

Ϯ͘ϰ�dŚĞ�ĞƚŚŝĐĂů�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ
/Ŷ�ƚŚĞŝƌ�ĞƚŚŝĐĂů�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ƐŚŽǁ�ĂŶ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐͲĂůŝĞŶĂƟŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�dŚĞ�
ƚŚƌĞĞ�ĂĨŽƌĞŵĞŶƟŽŶĞĚ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ĞƚŚŝĐĂů�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ͕�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͕�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŵŝŐŚƚ�ŽƉĞŶ�ƵƉ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĞƚŚŝĐĂů�ŝƐƐƵĞƐ͘��Ɛ�ƐƵĐŚ͕�Ă�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŵĞĚŝĂƟŽŶ�
ŽŌĞŶ�ƉƵůůƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵŽƌĂů�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�;<ŝƌĂŶ͕�ϮϬϭϱ͕�ƉƉ͘�ϭϯϰͲϭϯϳͿ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĚŝŐŝƚĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�Žƌ�ƚĞĂŵǁŽƌŬ�ŚƵďƐ�;Ğ͘Ő͘�DŝĐƌŽƐŽŌ�dĞĂŵƐ͕�
^ůĂĐŬͿ�ŐƌĂŶƚ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚŽ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͘�dŚĞǇ�ŝŶǀŽůǀĞ these 
ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ǁĂǇ�ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ͕�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞŐƵůĂƌ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �
Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞƐĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŝŵƉůǇ�ĂůŝĞŶĂƟŶŐ�ĂƐƉĞĐƚƐ͕�ĂƐ�ƵƐĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂůŝĞŶĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐŽĐŝĂů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ĐŽǁŽƌŬĞƌƐ͘�

Ϯ͘ϱ�DƵůƟƐƚĂďŝůŝƚǇ
dŚĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĨŽƵƌ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŵŝŐŚƚ�ŐŝǀĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŚĞ�ŝůůƵƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ensure a 
ĐĞƌƚĂŝŶ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ǀĂůƵĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌĞƐƟŵĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�
ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŵĞĚŝĂƟŽŶ͘�DƵůƟƐƚĂďŝůŝƚǇ�ďƌŝŶŐƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ƚŽ�ůŝŐŚƚ͘�dŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�



ϭϲϵϰ
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ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞĮŶŝƚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞƐ�Ă�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�;/ŚĚĞ͕�ϮϬϭϮͿ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�
ŽŶĞ�ĐŽƵůĚ�ƵƐĞ�Ă�ƐĐƌĞǁĚƌŝǀĞƌ�ĂƐ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ƐĐƌĞǁ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�Ă�ƚĂďůĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ �,ŽǁĞǀĞƌ͕ �
ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�Ă�ĐĂŶ�ŽĨ�ƉĂŝŶƚ�Žƌ͕ �ĂƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ŶŽǁ͕�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ƉŽŝŶƚ͘�
dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�ƉƵƚ�ƚŽ�ŵƵůƟƉůĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ�
ĐŽŶƚĞǆƚƐ͘�dŚĞƐĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŵĂǇ�ƐƵƌƉĂƐƐ�;Žƌ�ďĞ�ĞŶƟƌĞůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŽͿ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�
ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�Ă�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ŚĂƐ�
ƵŶŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�Žƌ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͘��

3. Approach
dŽ�ƉƵƌƐƵĞ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇ͕ �ŝŶƚŽ�ŚŽǁ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ĐŽƵůĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ŝŶ�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ͕�ǁĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�Ă��ŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞ��ĞƐŝŐŶ�
Research ;��ZͿ�ƉƌŽĐĞƐƐ�;<ŽƐŬŝŶĞŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϭͿ͘�/Ŷ�ƐƵĐŚ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝƐŝŶŐ�;ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐͿ�ƉůĂǇ�Ă�ŬĞǇ�
ƌŽůĞ͘��ĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ǁĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�Ă�ƚŽŽů͕�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƌŝƚƵĂů͕�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ŝŶ�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬƐƉĂĐĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĂĨŽƌĞŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�dŚŝƐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ǁĂƐ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�Ă�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�
ƐĞƫŶŐ͕�ǁŚĞƌĞďǇ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĨŽĐƵƐ�ǁĂƐ�ůĂŝĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�
ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ƉĞƌƚĂŝŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĂĐƚ�ĂŶĚ�ƉĞƌĐĞŝǀĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƵŶƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�;>ĞǀǇ͕ �ϮϬϭϴͿ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�
ŚĂŶŐŝŶŐ�ƵƉ�ǇŽƵƌ�ĐŽĂƚ͕�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ŵĞĞƟŶŐ͕�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ƚĞĂ�Žƌ�ĐŽīĞĞ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƉůĂŶƐ͕�ƌĞĂĚŝŶŐ�Ă�
ƌĞƉŽƌƚ�ĞƚĐ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĞŶƚĂŶŐůĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŝůŝĞƵ�ŽĨ�ƵŶƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͗�ƚŚĞ�ĐŽĂƚ�
ŚĂŶŐĞƌ͕ �ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚĂďůĞ͕�ƚŚĞ�ƚĞĂĐƵƉ�Žƌ�ĐŽīĞĞ�ŵƵŐ͕�ƚŚĞ�ǁŚŝƚĞďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�
ďĞ�ƌĞĂĚ͘�tĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ƌŝƚƵĂů�ĚƵƌŝŶŐ�ĮǀĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ŝŶ�ĮǀĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶ�ƵƌďĂŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕ �ƚǁŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�^ǁĞĚĞŶ͘�dŚĞƐĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ƐŝǌĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĮǀĞ�ĂŶĚ�
ĮŌĞĞŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘�

dŚĞ�ƚĞŶƐŝŽŶ�Ăƚ�ƉůĂǇ�ŚĞƌĞ�ŝƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�;the general), and 
ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͛�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�;the ƉĂƌƟĐƵůĂƌͿ�΀&ŝŐ͘ϭ΁͘�dŚĞ�ŝƚĞƌĂƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚĞƐƟŶŐ�
ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ďŽƚŚ�ůŽǁͲ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚͲĮ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�ĂŶĚ�ƵŶĐŽǀĞƌŝŶŐ�ŶĞǁ�
ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ŽƵƌ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ƌĞƐŽůǀĞ�ƚŚŝƐ�ƚĞŶƐŝŽŶ͘�dŚĞ�ĮŶĂů�ƌĞƐƵůƚ͕�
ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů͕�ŝƐ�ƚŚƵƐ�Ă�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇ͘�

General Particu l arpostphen.
concepts ritual workplace

&ŝŐƵƌĞ�ϭ� dŚĞ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇ͘

/Ŷ�ƉƵƌƐƵŝƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐĞĐŽŶĚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇ͕ �ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ĂƐ�Ă�
ŐĞŶĞƌĂƟǀĞ�ůĞŶƐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͕�ǁĞ�ƵƟůŝƐĞĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƚŽ�
ĨƌĂŵĞ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐƌĂŌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů�ĂƐ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƚĞŶƐŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�;the generalͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů�
(ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌͿ͘�dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĂƟŽŶĂůĞ�ŝƐ�ŽƵƌ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ƌĞƐŽůǀĞ�ƚŚŝƐ�
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ƚĞŶƐŝŽŶ�΀&ŝŐ͘�Ϯ΁͘

General Particu l arpostphen.
concepts ritualdesign 

ratio
n

al e

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ� dŚĞ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇ͘

4. A Postphenomenological Ritual
dŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ���Z�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ŝƐ�Ă�ƌŝƚƵĂů�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�
ŝŶ�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů�
ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞĐƟŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚĞƉƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌŝƚƵĂů�ĂƌĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�΀&ŝŐ͘�ϯͲϭϬ΁͘�

Step 1

&ŝŐƵƌĞ�ϯ� ΀dƌĂŶƐůĂƟŽŶ͗�͞ƐƚĂŝƌƐ�ĂƌĞ�ŐŽŽĚ�ĨŽƌ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͟΁͘�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƐĞůĞĐƚ�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ�
ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ďǇ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŽďũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶŶŽƚĂƟŽŶƐ�ŝŶ�Ă�ƚĞǆƚ�
ŽǀĞƌůĂǇ�ƵƐŝŶŐ�^ŶĂƉĐŚĂƚ͘�
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Step 2

&ŝŐƵƌĞ�ϰ� dŚĞ�ƉĞŶ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ďĞĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ŶŽƚĞͲƚĂŬĞƌ͘

Step 3

&ŝŐƵƌĞ�ϱ� dŚĞ�ƉƌŝŶƚĞƌ�ŝƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƉƌŝŶƟŶŐ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ƌĞǀĞĂůƐ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ĐĂƌĚƐ͘



ϭϲϵϳ

WŚŝůŽƐŽƉŚǇ�Ăƚ�ǁŽƌŬ͗�WŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ĂƐ�Ă�ŐĞŶĞƌĂƟǀĞ�ůĞŶƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ

Step 4

&ŝŐƵƌĞ�ϲ� dŚĞ�ƉƌŝŶƚĞƌ�ƉƌŝŶƚƐ�Ă�ƌĂŶĚŽŵůǇ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĂƌƚĞĨĂĐƚ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐƚĞƉ�ϭ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ritual.

Step 5

&ŝŐƵƌĞ�ϳ� �Ŷ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ĞƚŚŝĐĂů�ǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�͚Ă�ŐŽŽĚ�ǁŽƌŬ�ůŝĨĞ͛�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ǀĂůƵĞƐ�ĂůŽŶŐ�



ϭϲϵϴ

VAN DER ZWAN, SMITH, BRUINEBERG, LÉVY, HUMMELS

ǁŝƚŚ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚƐ͕�ƉƌŝŶƚĞĚ�ŽŶ�ĂŶ��ϰ�ƐŚĞĞƚ�ŽĨ�ƉĂƉĞƌ͕ �ŝƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ĂƐ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĂŶ�
ĞƚŚŝĐĂů�ǀŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŽǁĂƌĚƐ͘�dŚĞ�ĂĞƐƚŚĞƟĐƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌŵƵůĂƟŽŶ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ŝŶͲƉƌŽĐĞƐƐ�
ĂŶĚ�ŝŵƉĞƌĨĞĐƚ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ŝƚ͘�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĐĂŶ�ĂůƚĞƌ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƉůĞĂƐĞ͘

Step 6

&ŝŐƵƌĞ�ϴ� dŚĞ�ĐĂƌĚƐ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ŝŶ�ƐƚĞƉ�ϯ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĂƌƚĞĨĂĐƚ�ŝŶ�ƵƐĞ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ƉŝĐƚƵƌĞ͘�dŚĞ�ĐĂƌĚƐ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ďƌŝĞĨ�
ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŵĞĚŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŽ�
ŐƵŝĚĞ�Ă�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞŵ͘
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WŚŝůŽƐŽƉŚǇ�Ăƚ�ǁŽƌŬ͗�WŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ĂƐ�Ă�ŐĞŶĞƌĂƟǀĞ�ůĞŶƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ

Step 7

&ŝŐƵƌĞ�ϵ� ,ĂǀŝŶŐ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƌƚĞĨĂĐƚ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁƌŝƚĞ�ĚŽǁŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�
ĂĐƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞǀĞƌƐĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ƉŝĐƚƵƌĞ͘

Step 8

&ŝŐƵƌĞ�ϭϬ� &ŝŶĂůůǇ͕�ŝŶ�ƐƚĞƉ�ϴ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů͕�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŝƐ�ƉůĂĐĞĚ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ǀŝƐŝďůĞ�;Ğ͘Ő͕͘�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŝĚŐĞ���
ĚŽŽƌͿ�ƵƐŝŶŐ�ϭϬ�ŶƵŵďĞƌĞĚ�ŵĂŐŶĞƚƐ͕�ƐŚĂƉĞĚ�ƚŽ�Įƚ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ͘�



ϭϳϬϬ

VAN DER ZWAN, SMITH, BRUINEBERG, LÉVY, HUMMELS

ϱ͘�KďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ZĞŇĞĐƟŽŶƐ�&ƌŽŵ�ƚŚĞ�dǁŽ�>ŝŶĞƐ�ŽĨ�/ŶƋƵŝƌǇ
dŚĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ƌŝƚƵĂů�ƚĂĐŝƚůǇ�ŚŽůĚƐ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƉƵƌƐƵŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�
ŝŶƋƵŝƌǇ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĂƟŽŶĂůĞ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚŝƐ�ƌŝƚƵĂů�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐĞĐŽŶĚ�
ůŝŶĞ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇ͘��ŽƚŚ�ŝŶƋƵŝƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ĨƵůůǇ�ĞŶƚĂŶŐůĞĚ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ƐĂŬĞ�ŽĨ�ĐůĂƌŝƚǇ͕ �ǁĞ�
ƉƌŽĐĞĞĚ�ƚŽ�ĂƌƌĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚǁŽ�ŚĞĂĚŝŶŐƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ͕�ǁĞ�ŵĂŬĞ�
ĞǆƉůŝĐŝƚ�ƚŚƌĞĞ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ůŝŐŚƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ĂƐ�ĂŶ�
ĂŶĂůǇƟĐĂů�ƚŽŽů�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ͕�ǁĞ�ĞǆƉůŝĐĂƚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĂƟŽŶĂůĞ�
ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƉůĂǇĞĚ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ͘�

ϱ͘ϭ�>ŝŶĞ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ϭ͗�Ă�ƌŝƚƵĂů�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�
ĂĐƟŽŶ�

^«®¥ã®Ä¦��Ä��Ù�¥ÊÙÃç½�ã®Ä¦�ã«���ÊÄ��ÖãÝ�
/Ŷ�͞&ŽƵƌ��ŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�DĞĚŝĂƟŽŶ͟�;<ŝƌĂŶ͕�ϮϬϭϱͿ͕�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŵĞĚŝĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ůĂŝĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŽƌĚĞƌ͘ �<ŝƌĂŶ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽŶƚŽůŽŐŝĐĂů�
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ĮƌƐƚ�;Ɖ͘�ϭϮϱͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů�
ŝƚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŽŽ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ƚŽ�ŐƌĂƐƉ�ĂƐ�Ă�ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ŶŽƚ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŚĞƌĞ͕�ƚŚŝƐ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ĂŶĚ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇͲŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�Ă�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů�ƌĞŇĞĐƟŽŶ͕�ǁĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�
ǁĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͗�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĂů͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ŽŶƚŽůŽŐŝĐĂů͕�ƚŚĞ�ĞƉŝƐƚĞŵŽůŽŐŝĐĂů͕�
ĂŶĚ�ĮŶĂůůǇ�ƚŚĞ�ĞƚŚŝĐĂů͘�dŚŝƐ�ǁĂǇ͕ �ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĂŶĚ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�
ĂƉƉůǇ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�ĞŶĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĞƚŚŝĐĂů�ǀŝƐŝŽŶ͘�^ĞĐŽŶĚůǇ͕ �
ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚĂďůĞ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ͘�dŽ�
ĚŽ�ƚŚŝƐ͕�ǁĞ�ƌĞĨŽƌŵƵůĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ŶŽŶͲũĂƌŐŽŶŝƐƟĐ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ŽŶ�ƐŵĂůů�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ĐĂƌĚƐ͘

^çÖÖÊÙã®Ä¦�ã«��Ý�½��ã®ÊÄ�Ê¥�ã«��ã��«ÄÊ½Ê¦®��½�®Äã�ÙÃ��®�Ùù
tŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĂŶ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŵŝůŝĞƵ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�
ŵƵůƟƉůĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ͕ �ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐƉĂĐĞ͕�ĐŽŵĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ƵƉŽŶ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŽƐĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĨŽƌ�Ă�ƚǇƉŝĐĂů�
ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŽƌǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚͿ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƚŚŝƐ�ƐĞůĞĐƟŶŐ͕�ǁĞ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞƚŚŝĐĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�
ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�Ă�ǀĂůƵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂŐƌĞĞĚ�ǁĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͘�
&ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚŝƐ͕�ǁĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƟǀĞůǇ�ƐĞůĞĐƚ�Ă�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ŵŝůŝĞƵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ǀĂůƵĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚŝƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ǁŝƚŚ�
ƚǁŽ�ŵĂũŽƌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�&ŝƌƐƚ�ŽĨ�Ăůů͕�ĂƐƐŽĐŝĂƟŶŐ�ĂŶ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ǀĂůƵĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�
ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĚŽ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘�/Ŷ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƌĞƐŽƌƚĞĚ�ƚŽ�
ƐĞůĞĐƟŶŐ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�;Ğ͘Ő͕͘�
Ă�ƚĞůĞƉŚŽŶĞͿ͘�^ĞĐŽŶĚůǇ͕ �ǁĞ�ƐĞĞ�ŚĞƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĂƚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ƵƉŽŶ�has no inherent 
ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ�͚ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌǇ͛͘ �tŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�
intermediary is�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�



ϭϳϬϭ

WŚŝůŽƐŽƉŚǇ�Ăƚ�ǁŽƌŬ͗�WŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ĂƐ�Ă�ŐĞŶĞƌĂƟǀĞ�ůĞŶƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ

ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝŶ�ŽŶĞ�ĐĂƐĞ�ĂŶ�ĞŶƟƌĞ�ŽĸĐĞ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝƚƐ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ƵƐĞƐ�ǁĂƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ͘�dŚŝƐ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĂů�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ͘�dŚĞǇ�ŚĂĚ�ůŝƩůĞ�
ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘��ůů�ŝƚƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƵƐĞƐ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ũƵĚŐĞŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�
ŶŽƚ�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ǁĞƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ŚĂŶĚůĞƐ�ƚŽ�ĂĐƚ�ŽŶ�ǁĞƌĞ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�
ĮŶĚ͘�dŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�ǁĞ�ŚĂŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�Ă�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ�ǁŝƚŚ�^ŶĂƉĐŚĂƚ�
ĂŶĚ�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚƵŝƟǀĞůǇ�
ĂīĞĐƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�Žƌ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ǁĂǇ͘�dŚŝƐ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ǀĂůƵĞƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚŽƐĞ�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĨŽƌ�
ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�ƚĂŬŝŶŐ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ǁŝƚŚ�^ŶĂƉĐŚĂƚ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞŵ�ŽŶůǇ�ƚŚŽƐĞ�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝƚƐĞůĨ�ĂŶĚ�ƚƵƌŶĞĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�

d��«ÄÊ½Ê¦ù��ÝÝ�ÝÝÃ�Äã�
In a typical postphenomenological analysis, one does not necessarily have to take a 
ŶŽƌŵĂƟǀĞ�ƐƚĂŶĐĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ĚŽǁŶ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉƐ�ĨŽƌ�ĂĐƟŽŶ͕�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂƌŽƐĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ͗�
͞^ŚŽƵůĚ�ǁĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�Žƌ�ĞǆĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͍͕͟ �͞^ŚŽƵůĚ�ǁĞ�ƌĞĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚŽ�Įƚ�
ƚŚĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ďĞƩĞƌ͍͟�ĂŶĚ�͞,Žǁ�ĐĂŶ�ǁĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽƵƌ�ƌĞůĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͍͘͟

dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ǁŚĞŶ�ĂŝŵŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĂůůǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŵŝůŝĞƵ͕�ƐŽŵĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�
ĂďŽƵƚ�ĞƚŚŝĐƐ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂĐƟŽŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂĐƟŽŶ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ƉƌŽǀŽŬĞ�ƚŚŝƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ĨƌŽŵ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ϯ�ŽŶǁĂƌĚƐ͕�ǁĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ĂŶ�ĞƚŚŝĐĂů�ǀŝƐŝŽŶ�ĂŌĞƌ�
ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�;ƐƚĞƉ�ϱ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂůͿ͘�tĞ�ĨŽƌŵƵůĂƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ǀŝƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�
ǀĂůƵĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ǀŝĞǁƐ͘�dŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�
ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŝĚĞĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŝŶ�ƌĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ�ŚŽǁ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ƉƵůůŝŶŐ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĞƚŚŝĐĂů�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ͘�

ϱ͘Ϯ�>ŝŶĞ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇ�Ϯ͗�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ĂƐ�Ă�ŐĞŶĞƌĂƟǀĞ�ůĞŶƐ
/Ŷ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͕�ǁĞ�ŵĂŬĞ�ĞǆƉůŝĐŝƚ�ŚŽǁ�ŽƵƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƐŚĂƉĞĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ǁĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů͘�

Dç½ã®Ýã��®½®ãù
�Ɛ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ƐƚĂďŝůŝƟĞƐ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞŝƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ƋƵĂůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�;ƐŽĐŝĂůͿ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ǁĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŝŶƚĞŶĚ�ŝƚ�ƚŽ�ďĞ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŝŵƉůǇ�
ĂŶǇƚŚŝŶŐ�;ǇŽƵ�ĐĂŶŶŽƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů�ǁĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŐƌŝŶĚ�ĐŽīĞĞͿ͘��Ŷ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ĐŽŶĐĞƉƚ�ƉĞƌŵĞĂƚĞĚ�ŽƵƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚǁŽ�ǁĂǇƐ͘�&ŝƌƐƚůǇ͕ �ŝƚ�ƐŚĂƉĞĚ�ŽƵƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƌĂŌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂīŽƌĚ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ŝŶ�ƐƚĞƉ�ϭ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ŶŽƚĞƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ŝŶ�
ƚŚĞƐĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ͕�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�Ă�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �
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ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�^ŶĂƉĐŚĂƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ĂīŽƌĚĂŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ŽĨ�ŵƵůƟƐƚĂďŝůŝƚǇ͕ �ǁĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĂƉƉ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů͘�KŶĐĞ�Ă�ƉŚŽƚŽ�ǁĂƐ�
ƚĂŬĞŶ�ĂŶĚ�ĂŶŶŽƚĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ŽŶ�ŝƚ�ŝŶ�^ŶĂƉĐŚĂƚ͕�ǁĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ƚŚĞ�^ŶĂƉ͘�
dŚŝƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƵƉůŽĂĚĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŵĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶƚĞƌ͘ ��ŵďĞĚĚŝŶŐ�^ŶĂƉĐŚĂƚ�ŝŶ�Ă�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĂŶ�ŝƚƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ŝƚ�;ĂƐ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝƵŵͿ͕�ŵĞĂŶƚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�
ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŝƚ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͕ �ŶĂŵĞůǇ͕ �ĂƐ�Ă�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ƚŽŽů�ĨŽƌ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ͕�ĂīŽƌĚŝŶŐ�
ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƚĂŬĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĂŶŶŽƚĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ƉŚŽƚŽƐ͘�

^ĞĐŽŶĚůǇ͕ �ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƌĂĚŝĐĂůůǇ͕ �ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ďƌŽƵŐŚƚ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĨƌĂŐŝůŝƚǇ�
ƚŽ�ŽƵƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ͘�tĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�͚ŽƉĞŶŝŶŐ�ƵƉ͛�ĂŶĚ�͚ĐůŽƐŝŶŐ�Žī͛�
ƐƚĂďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌƚĞĨĂĐƚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĐƌĂŌŝŶŐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ǁĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�Ă�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů͘�dŽ�ĐůŽƐĞ�Žī�ƚŚŝƐ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͕ �ǁĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƐƚĞƉ�ĨŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů�ŝŶ�ƐƵĐŚ�
Ă�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ĐĂƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ŽŶůǇ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶƚĞƌ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ŝƚƐ�
ƐƚĂŶĚ͕�ƚŚƵƐ�ŽŶůǇ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ĂŶĚ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ƵƉůŽĂĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶƚĞƌ͘ ��ƚ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�ǁŚĞŶ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŝŐŚƚŚ�ƐƚĞƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů�;ƉůĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌĞĚ�ŵĂŐŶĞƚƐ�
ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ǀŝƐŝďůĞͿ�ǁĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉƐ�ĨŽƌ�ĂĐƟŽŶ�
;ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ǁƌŽƚĞ�ĚŽǁŶͿ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ͕�ďƵƚ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ƌŽŽŵ�
ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĮŶĚ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘�tĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚĞŶ�ŵĂŐŶĞƚƐ͕�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�
ƚŽ�ŽƉĞŶ�ƵƉ�ŵŽƌĞ�ƐƚĂďŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉůĂĐŝŶŐ�;ŽŶ�ĂŶǇ�ǀŝƐŝďůĞ�ŵĞƚĂů�ƐƵƌĨĂĐĞͿ͘�tŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĨƌĂŵĞ�ŝŶ�
ƉůĂĐĞ͕�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŵĞĚŝĂƟŽŶ�ďĞĐŽŵĞ�ŚĂŶĚůĞƐ�ƚŚĂƚ�ŐŝǀĞ�ƐŽŵĞ�ŐƌŝƉ�ƚŽ�
ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĐůŽƐŝŶŐ�Žī͘�

d«��ÖÙ��ã®��½��®Ã�ÄÝ®ÊÄ�;ã��«ÄÊ½Ê¦®�Ý��ø«®�®ã��Ä��Ä��½®Ä¦Ͳ�ÊÄÝãÙ�®Ä®Ä¦ 
ÝãÙç�ãçÙ�Ϳ
/Ŷ�ƐƚĞƉ�ϴ͕�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŽŶ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ŵĂŬĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ĂĐƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�tĞ�
ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͕�ŝƚ�ŽŌĞŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĂŬĞ�ƐĞŶƐĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�
ĂĐƟŽŶ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂŌĞƌ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĂƚ�ĂĐƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ͘��ƚ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�ŝĨ�ůĞŌ�ƵŶŶŽƚĞĚ�Žƌ�ŚŝĚĚĞŶ�ĂǁĂǇ͕ �ƚŚĞƐĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞĂƐŝůǇ�ĨŽƌŐŽƩĞŶ͘��ůƐŽ͕�ŝĨ�
ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƟŵĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�
ƚŽ�ƉŝůĞ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ůĞŌ�ƵŶƚĂŬĞŶ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͕�ǁĞ�ĂƩĞŵƉƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů�ŝŶ�ƐƵĐŚ�Ă�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĞĂƐŝůǇ�ĨŽƌŐŽƩĞŶ͕�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ǁŽƵůĚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ǁĂǇ�ďĞ�ƚƌŝŐŐĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂĐƟŽŶ͘�dŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ͕�ǁĞ�ƉƵƌƉŽƐĞůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚĞŶ�
ŶƵŵďĞƌĞĚ�ŵĂŐŶĞƚƐ͕�ƉƌĞĐŝƐĞůǇ�ƐŚĂƉĞĚ�ƚŽ�Įƚ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ͕�ŚĞƌĞďǇ�ĞŶĂďůŝŶŐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�
ƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶƐ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ�;ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŝĚŐĞ�ĚŽŽƌͿ�
and ĞŶĂďůŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƉƌŝŽƌŝƟƐĞ�ĂĐƟŽŶƐ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�ǁĞ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶĞĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĨƌŽŵ�
ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚĞŶ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ďǇ�ŽŶůǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚĞŶ�ŵĂŐŶĞƚƐ͕�ƚŚĞƌĞďǇ͕ �ƚŽ�Ă�
certain extent, ĐŽŶƐƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�
ƚƌŝŐŐĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂĐƟŽŶ͘�

d«��ÊÄãÊ½Ê¦®��½��®Ã�ÄÝ®ÊÄ�;ã��«ÄÊ½Ê¦®�Ý��ø«®�®ã���Ù�ò��½®Ä¦Ͳ�ÊÄ���½®Ä¦ 
ÝãÙç�ãçÙ�Ϳ



ϭϳϬϯ

WŚŝůŽƐŽƉŚǇ�Ăƚ�ǁŽƌŬ͗�WŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ĂƐ�Ă�ŐĞŶĞƌĂƟǀĞ�ůĞŶƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ

/Ŷ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞŶĚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ĐŽŵŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŐŽŝŶŐƐ�ŽĨ�Ă�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�
ƐƵĐŚ�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞƌƐ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŵ�ŝ͘Ğ͕͘�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ĂƐ�ƌĞĂĚǇͲƚŽͲŚĂŶĚ�;,ĞŝĚĞŐŐĞƌ͕ �ϭϵϮϳͬϭϵϲϮͿ͘�/Ĩ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�
ĂĐĐŽƵŶƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ůŝŬĞůǇ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ůĞŌ�
ƵŶƐĞůĞĐƚĞĚ͕�ŶŽƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ƵƉŽŶ͕�ďƵƚ�ƐŝŵƉůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�
ǁŽƵůĚ�ŐŽ�ƵŶŶŽƟĐĞĚ͘�dŽ�reveal�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶƐƚĞůůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ�
ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ƵƉŽŶ�ŝ͘Ğ͕͘�ĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚͲĂƚͲŚĂŶĚ�;,ĞŝĚĞŐŐĞƌ͕ �ϭϵϮϳͬϭϵϲϮͿ͕�ĂŶĚ�reveal the 
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƐ�͚ƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͛�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ͕�ǁĞ�ŐĂǀĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�Ă�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
^ŶĂƉĐŚĂƚ�ĐĂŵĞƌĂ�ƌƵŶŶŝŶŐ͘�WŝĐƚƵƌĞƐ�ƚĂŬĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ�ůŽĂĚĞĚ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ŽŶƚŽ�
ƚŚĞ�ƉƌŝŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƌĂŶĚŽŵůǇ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ůĂƚĞƌ�ŽŶ͘�tŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂŶĚƐ͕�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂƐ�ƌĞĂĚǇͲƚŽͲŚĂŶĚ�ǁĂƐ�
ĐŽŶĐĞĂůĞĚ. 

d«���Ö®Ýã�ÃÊ½Ê¦®��½��®Ã�ÄÝ®ÊÄ�;ã��«ÄÊ½Ê¦®�Ý��ø«®�®ã���Ã�¦Ä®¥ù®Ä¦ͲÙ��ç�®Ä¦ 
ÝãÙç�ãçÙ�Ϳ
/Ŷ�ƐƚĞƉ�ϲ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĐĂƌĚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�
ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉ͘�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ƐŚĂƉĞ�ŽƵƌ�ǁĂǇƐ�
ŽĨ�ŐĂŝŶŝŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŵĂĚĞ�ƵƐ�ƚŚŝŶŬ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚŝƐ�
ƐĞůĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�ĂƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵĞĚŝĂ�ǁŽƵůĚ�ƌĞĚƵĐĞ and ŵĂŐŶŝĨǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�
ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ͘�KŶĞ�ƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞƐ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�;ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂůůǇ�ŵĞĚŝĂƚĞĚͿ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�͚ĨƌŽŵ�ǁŝƚŚŝŶ͛�;ZŽƐĞŶďĞƌŐĞƌ�ĂŶĚ�sĞƌďĞĞŬ͕�
ϮϬϭϱ͕�Ɖ͘�ϮϬͿ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ĮƌƐƚͲƉĞƌƐŽŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŝŶ�
ƵƐĞ͘�tŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͕�ǁĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů�ŝŶ�ƐƵĐŚ�Ă�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ͘��Ǉ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚŝƐ͕�ǁĞ�ŬŶŽǁŝŶŐůǇ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͛�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ͛�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ƋƵĂůŝƟĞƐ͕�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕�ƐŵĞůů�ĂŶĚ�ƚĞŵƉŽƌĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŵĂŐŶŝĮĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƟĐ͕�ǀŝƐƵĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌƚĞĨĂĐƚ�ŝŶ�ƵƐĞ͘�/Ŷ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǁĞ�ƐŽƵŐŚƚ�Ă�ďĂůĂŶĐĞ�ŝŶ͕�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŽŶĞ�ŚĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂīŽƌĚĂŶĐĞ�ŽĨ�ǁƌŝƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ĂŶĚ�ĞĂƐŝůǇ�
ƉůĂĐŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ŽŶĞ Ɛ͛�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂƐ�ƌŝĐŚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌƚĞĨĂĐƚ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŝŶ�ƵƐĞ͘�tĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
Įůŵ�ƚŚĞ�ĂƌƚĞĨĂĐƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉ͘�dŚŝƐ�ŵĞĚŝƵŵ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�Ğ͘Ő͕͘�ƐŽƵŶĚ͕�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĂīŽƌĚĂŶĐĞƐ�ŽĨ͕ �ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�
ǁƌŝƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ͕�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘�

d«���ã«®��½��®Ã�ÄÝ®ÊÄ ;ã��«ÄÊ½Ê¦®�Ý��ø«®�®ã��Ä�®ÄòÊ½ò®Ä¦Ͳ�½®�Ä�ã®Ä¦�ÝãÙç�ãçÙ�Ϳ
dŚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĐĂŶ�ƉƵůů�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĞƚŚŝĐĂů�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞƐĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�
ĞǆƚĞŶƚ͕�ůĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĞƚŚŝĐĂů�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů�ŵŝŐŚƚ�ƉƵůů�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ͘�tŝƚŚ�
ƚŚŝƐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͕�ǁĞ�ŵĂĚĞ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ĞůŝĐŝƚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ǀĂůƵĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝƚ�
ǁĂƐ�ŽƵƌ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů�ƚŽ�ŝŶǀŽůǀĞ�Ăůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŝŶ�ƚĂŬŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�
ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�alienate�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŵĞƌĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŽ�ƐƚĞĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘�&Žƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂƐŽŶ͕�
ŝŶ�ƐƚĞƉ�ϰ͕�ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů�ƌĂŶĚŽŵůǇ�ƐĞůĞĐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂƌƚĞĨĂĐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŽŶ͘�dŚŝƐ�
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ƌĂŶĚŽŵ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƚĂŬĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�;ĂƐ�ŝƚ�ŽŌĞŶ�ŝƐͿ�
Ă�ĨĂĐƚŽƌ�ŝĨ�ƚŚŝƐ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŶĞŐŽƟĂƟŽŶ.

6. Discussion 
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ǁĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĮǀĞ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͗�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĂů, ŽŶƚŽůŽŐŝĐĂů, 
ĞƉŝƐƚĞŵŽůŽŐŝĐĂů and ethical�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŵĞĚŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵƵůƟƐƚĂďŝůŝƚǇ. We 
ĂŝŵĞĚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�;ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇͿ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƚŚĞŵ�
ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƌĂŌŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƌƚĞĨĂĐƚ�;ŽƵƌ�ƐĞĐŽŶĚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇͿ͘�&ŽůůŽǁŝŶŐ�
ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇ͕ �ǁĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�<ŝƌĂŶ Ɛ͛�;ϮϬϭϱͿ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�
ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽƌĚĞƌ͕ �ƐƚĂƌƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ͘�^ĞĐŽŶĚůǇ͕ �ǁĞ�
ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌǇ�ƚŽ�ďĞ�
ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ƵƉŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�Ă�ǁĂǇ�ŽĨ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌŝƚƵĂů͘�&ŝŶĂůůǇ͕�ǁĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�
ƐŽŵĞ�ĞƚŚŝĐĂů�ǀŝƐŝŽŶ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂŝĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�
ƉƌĂĐƟĐĂů�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉƐ�ĨŽƌ�ĂĐƟŽŶ͘�

�Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇ͕ �ǁĞ�ŶŽƚĞ�Ă�ĨĞǁ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�
postphenomenology as a ŐĞŶĞƌĂƟǀĞ�ůĞŶƐ͘�dŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĐŽŵŵŽŶƉůĂĐĞ�
for most designers as the ĞŶĂďůŝŶŐͲĐŽŶƐƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝƐ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�
ǀŝĞǁ�ŽŶ�ĂīŽƌĚĂŶĐĞƐ�ĂƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�'ŝďƐŽŶ�;ϭϵϳϵͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŽŶƚŽůŽŐŝĐĂů�
ĂŶĚ�ĞƉŝƐƚĞŵŽůŽŐŝĐĂů�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ďƵŝůĚ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĂīŽƌĚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�
ŽīĞƌ�ŶŽǀĞů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ͘�^ƵĚĚĞŶůǇ͕ �ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ƉƵƚ�ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�
ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŚƵŵĂŶͲƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�;ĨŽĐƵƐƐŝŶŐ�Ğ͘Ő͕͘�ŽŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ƐƚƌĂŝŶ�
ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇͿ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŽĨ�ĐŽͲƐŚĂƉŝŶŐ�ŚŽǁ�ŚƵŵĂŶƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�
;ŚƵŵĂŶͲƚĞĐŚŶŽůŽŐǇͲǁŽƌůĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐͿ͘�dŚŝƐ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ďƌŝŶŐƐ�ƚŽ�ůŝŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŚĂǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ�ŝŶƚĞƌǁŽǀĞŶ�ǁŝƚŚ�ĞƚŚŝĐƐ�;dƌŽƩŽ͕�ϮϬϭϱͿ͘�tĞ�ĂƌĞ�͞ŵĂƚĞƌŝĂůŝǌŝŶŐ�
ŵŽƌĂůŝƚǇ͟ ;sĞƌďĞĞŬ͕�ϮϬϬϲĂ͕�Ɖ͘�ϯϲϵͿ͘�EŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ŽƚŚĞƌ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĂŝĚ�ĚŽǁŶ�
ďǇ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ͕ �ǁĞ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞƐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ͘�/ŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵƵůƟƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ĮƌƐƚ�ŽĨ�Ăůů͕�
ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ͕�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞƐ�ŽŶ�ƚŽƉ�
ŽĨ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ƵƟůŝƚǇ͘�^ĞĐŽŶĚůǇ͕ �ŝƚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝŶ�ĂŶ�ŝƚĞƌĂƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�
ƚŚĞǇ�ƚƌǇ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�Žƌ�ĐůŽƐĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐƚĂďŝůŝƟĞƐ�ďǇ�ũƵŵƉŝŶŐ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ĨŽƌƚŚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉƌŽƉŽƐŝŶŐ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŵ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�

ϲ͘ϭ��Ŷ�ĞǇĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ǁĞ�ĞǆƉůŝĐĂƚĞ�ŚŽǁ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ŐĞŶĞƌĂƟǀĞ�
ůĞŶƐ�ďǇ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘�dŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂƟǀĞ�ůĞŶƐ�ŚŝŶŐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞŶƐŝŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͗�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕�ĂŶĚ�
ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĚĞƐŝŐŶƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ůĂƐƚ�ƐĞĐƟŽŶ�ǁĞ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƐƚƵĚǇ�ƚŽ�Ă�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ŝƐƐƵĞ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͗�ƚŚĞ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�;ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŐĞŶĞƌĂů�ƚŚĞŽƌŝĞƐͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�;ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĚĞƐŝŐŶƐͿ�;EĞůƐŽŶ�ĂŶĚ�^ƚŽůƚĞƌŵĂŶ͕�ϮϬϭϮ͖�ZĞĚƐƚƌƂŵ͕�ϮϬϭϳͿ͘�EĂǀŝŐĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽůǀŝŶŐ�
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WŚŝůŽƐŽƉŚǇ�Ăƚ�ǁŽƌŬ͗�WŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ĂƐ�Ă�ŐĞŶĞƌĂƟǀĞ�ůĞŶƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ

ƚŚŝƐ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ŝƐ�ŝŵƉĞƌĂƟǀĞ�ŝĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͕ �ǁĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƚŽ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĚĞƐŝŐŶ�;ŝ͘Ğ͘�ƚŚĞ�
ƌŝƚƵĂůͿ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ƚŚŝƐ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ŝŶ�ƚƵƌŶ͕�ŵĞĚŝĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĐĂů�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͕ �ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ĂŶĚ�ƐŚĂƉĞ�ƚŚĞ�
ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ŽĨ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉ�ŝŶ�ĐůŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽŽƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ͗�ŝŶ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŚĂǀŝŶŐ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�
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ƐĞůĞĐƟŶŐ�Žƌ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ƚŽ�ĂĐƚ�ƵƉŽŶ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞͲůĂĚĞŶ�ĨƌĂŵŝŶŐƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘�

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕ �ŽƵƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƉƌŽďůĞŵ�ƐƉĂĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ǀĂůƵĞͲĨŽĐƵƐĞĚ�ůĞŶƐ͕�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŵŽǀĞƐ�ĂŵŽŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�
ƚŚĂƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ǀĂůƵĞ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�ĂƐ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌͲ�ĂŶĚ�ŝŶƚƌĂͲĚĞƐŝŐŶĞƌ�
ƉĂƩĞƌŶƐ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƌƟĐƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ͕�ǁĞ�ŵŽǀĞ�ďĞǇŽŶĚ�
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ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͕�ƌĞƐƵůƟŶŐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶ͘�
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ũƵĚŐŵĞŶƚƐ� ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ĂŶ�ĞƚŚŝĐĂůůǇͲŶƵĂŶĐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĂƐŬ͘�hƐŝŶŐ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�
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ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�Žƌ�ƉƌĂŐŵĂƟĐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂůŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĨǇ�
ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶĂů�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŵŽǀĞƐͶďŽƚŚ�ǁŝƚŚŝŶ�
Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�ŽǁŶ�ĐŽŐŶŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞ�ŶĞŐŽƟĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵƵůƟƉůĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐͶĨƵƌƚŚĞƌ�ĞůĂďŽƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĞƚŚŝĐĂů�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬ͘

2. Related Work

Ϯ͘ϭ��ŽͲ�ǀŽůƵƟŽŶ�ĂŶĚ��ĞƐŝŐŶ��ŽŐŶŝƟŽŶ
dŚĞ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ƉƌŝŽƌ�
ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ͕�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ĂŶĚ�ĞůƵĐŝĚĂƚĞ�ƚŚĞ�͞ďůĂĐŬ�ďŽǆ͟�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ϭϵϳϬƐ�;:ŽŶĞƐ͕�ϭϵϳϬͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ůĂƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ĂƩĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ�ŽĨ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�͞ƐĞĐŽŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ͟�;,͘�ZŝƩĞů͕�
ϭϵϴϰͿ͘�tŚŝůĞ�ǁĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ƌĞĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƐ�Ă�ƌĂƟŽŶĂů�
ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƐ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůůǇ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ƐŝƚƵĂƚĞĚ͕�ǁĞ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĐĂůů�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĮĐ�
ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŐŶŝƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵŝŶŐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƐƚƵĚǇ͘�
dŚĞ�ŶŽƟŽŶƐ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƐƉĂĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�
ĨƌĂŵŝŶŐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ϭϵϳϬƐ�;,͘�t͘�:͘�
ZŝƩĞů�Θ�tĞďďĞƌ͕ �ϭϵϳϯ͖��͘��͘�^ĐŚƂŶ͕�ϭϵϵϬͿ͘�dŚĞƐĞ�ĞīŽƌƚƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�
ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ƚŽ�͞ĨƌĂŵĞ�Ă�ƉƌŽďůĞŵĂƟĐ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶ͗�ƐĞƚ�ŝƚƐ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͕�ƐĞůĞĐƚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝŵƉŽƐĞ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�Ă�ĐŽŚĞƌĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ŐƵŝĚĞƐ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ŵŽǀĞƐ͟�;�ŽŶĂůĚ��͘�^ĐŚƂŶ͕�ϭϵϴϴͿ͘�DĂŶǇ�
ƐĐŚŽůĂƌƐͶ<ĞĞƐ��ŽƌƐƚ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌͶŚĂǀĞ�ďƵŝůƚ�ƵƉŽŶ�ƚŚŝƐ�ŶŽƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵ�ĨƌĂŵŝŶŐ͕�ŶŽƟŶŐ�
ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ĨƌĂŵŝŶŐ�ŝŶ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƉĂƌĂĚŽǆĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�
ƉƌŽĚƵĐƟǀĞůǇ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�;�ŽƌƐƚ͕�ϮϬϭϱͿ.

�ƵŝůĚŝŶŐ�ƵƉŽŶ�ŶŽƟŽŶƐ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵ�ĨƌĂŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƐŽůƵƟŽŶ�ƐƉĂĐĞƐ͕�
DĂŚĞƌ͕ �WŽŽŶ͕�ĂŶĚ��ŽƵůĂŶŐĞƌ�;ϭϵϵϲͿ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ĂĐƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĞƚ�
ŽĨ�ĞǀŽůƵƟŽŶĂƌǇ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ǁŚĞƌĞďǇ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐƉĂĐĞƐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ�ŝŶƚĞƌĂĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƐƉĂĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞůǇ�ǀŝĞǁĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ƐĞƚ�ŽĨ�
ĞǆƉůŽƌĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶĂƌǇ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘��ƵŝůĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ͕��ŽƌƐƚ�ĂŶĚ��ƌŽƐƐ�;ϮϬϬϭͿ�
ǀĂůŝĚĂƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƉƌŽƚŽĐŽů�ƐƚƵĚǇ͕ �ĚĞĮŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶĂƌǇ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�
ŽĨ�ĞǆƉĞƌƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϬϬƐ͕�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ŚĂǀĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ͕�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ƚŚĂƚ�ĞŵĞƌŐĞ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�
;,ĞǇ͕ �:ŽǇĐĞ͕�Θ��ĞĐŬŵĂŶ͕�ϮϬϬϳ͖�DĐ�ŽŶŶĞůů͕�ϮϬϭϴͿ͕�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�
ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ŐŽĂůƐ�;^ƚŽƌŵ͕�ǀĂŶ�DĂĂŶĞŶ͕�Θ�'ŽŶĕĂůǀĞƐ͕�ϮϬϭϵͿ͕�ĂŶĚ�ĐůĂƌŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�
ĐƌĞĂƟǀĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�;�ŽƌƐƚ͕�ϮϬϭϵͿ.

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕ �ǁĞ�ďƵŝůƚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƚƌĂũĞĐƚŽƌǇ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ďĞŚĂǀŝŽƌ͕ �ŚŝŐŚůŝŐŚƟŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶĂƌǇ�ŵŽǀĞƐ�
ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ǀĂůƵĞͲůĂĚĞŶ͕�ĂƐ�ĂůƐŽ�ĂƌŐƵĞĚ�ďǇ�>ůŽǇĚ�;ϮϬϬϵͿ�ĂƐ�ŚĞ�ƉĂƌƐĞĚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�
ĞƚŚŝĐƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶĨŽůĚŝŶŐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�tĞ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ďǇ�ƚƌĂĐŬŝŶŐ�ĐŽͲ
ĞǀŽůƵƟŽŶĂƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵŽǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐĞƋƵĞŶƟĂůůǇ�ƐŚĂƉĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
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ϭϳϬϵ

�ŽͲ�ǀŽůǀŝŶŐ�dŽǁĂƌĚƐ��ǀŝů��ĞƐŝŐŶ�KƵƚĐŽŵĞƐ͗�DĂƉƉŝŶŐ�WƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�^ŽůƵƟŽŶ�WƌŽĐĞƐƐ�DŽǀĞƐ

ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͕�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŚŽƐƟůĞ�ƚŽ�ŚƵŵĂŶ�ǀĂůƵĞƐ͘�tŚŝůĞ�
ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶŽƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ǁĞůůͲĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ͕�ƵƐĞĚ�
ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĂƐ�ŽƵƌ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƚŽ�ĚĞĮŶĞ�ŽƵƌ�ƵŶŝƚ�ŽĨ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ƚŚĞ�ŶŽǀĞůƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ǁŽƌŬ�ůŝĞƐ�ŝŶ�ŽǀĞƌůĂǇŝŶŐ�ĞƚŚŝĐƐ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ͘�

Ϯ͘Ϯ��ƚŚŝĐƐ�ĂŶĚ�sĂůƵĞƐ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ
�ƚŚŝĐĂů�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ůŽŶŐ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐŽƌĞ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ďĞŚĂǀŝŽƌ͕ �ĂƐ�ĚĞƐŝŐŶ�
ŝƚƐĞůĨ�ŝƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƐŚĂƉŝŶŐ�ŶĞǁ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞ŶŽƚͲǇĞƚͲĞǆŝƐƟŶŐ͟�
;EĞůƐŽŶ�Θ�^ƚŽůƚĞƌŵĂŶ͕�ϮϬϭϮͿ͘�<ĞŶ�&ƌŝĞĚŵĂŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�͞dŽ�ƐĞƌǀĞ�
ŚƵŵĂŶ�ďĞŝŶŐƐ͕�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ŵĂƐƚĞƌ�ĂŶ�Ăƌƚ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĞƚŚŝĐƐ�ĂŶĚ�ŽŶ�ĐĂƌĞ͘��ĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ĨŽƐƚĞƌ�ƐƵĐŚ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘͟ �
;ϮϬϭϮ͕�Ɖ͘�ϭϱϬͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŐŶŝƟŽŶ�ŚĂǀĞ�ŝŶĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚĂŬĞ�ŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ͕�ĞǀĞŶ�ĂƐ�ǀĂůƵĞͲĨŽĐƵƐĞĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŚĂǀĞ�
ƌŝƐĞŶ�ŝŶ�ƉƌŽŵŝŶĞŶĐĞ�;Ğ͘Ő͕͘��͘�&ƌŝĞĚŵĂŶ�Θ�,ĞŶĚƌǇ͕ �ϮϬϭϵͿ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐĞŶƐĞ͕�ǁĞ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĨŽƌĞŐƌŽƵŶĚ�
ŶŽƟŽŶƐ�ŽĨ�ĞƚŚŝĐƐ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƐ�Ă�ŬĞǇ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ͕ �ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ƵƉŽŶ�ƚǁŽ�ƐĞƚƐ�
ŽĨ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͗�ϭͿ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĞƚŚŝĐƐ͖�ĂŶĚ�ϮͿ�ŶŽƟŽŶƐ�ŽĨ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĨƌŽŵ�
^ĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�^ƚƵĚŝĞƐ�;^d^Ϳ͘

dŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĞƚŚŝĐƐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�
ďǇ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĞƚŚŝĐƐ�;Ğ͘Ő͕͘��ƵĐĐŝĂƌĞůůŝ͕�ϮϬϬϴ͖�,ĂƌƌŝƐ͕�WƌŝƚĐŚĂƌĚ͕�ZĂďŝŶƐ͕�:ĂŵĞƐ͕�
Θ��ŶŐůĞŚĂƌĚƚ͕�ϮϬϭϯ͖�,ĞƌŬĞƌƚ͕�ϮϬϬϬͿ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŝŶ�ƉĂƌƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ůŝĐĞŶƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĂŝƐĞĚ�ŝŶ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĞǆƚ�;Ğ͘Ő͕͘��ƵǁĞƌƚ͕�
ϮϬϭϴ͖�&ŝŶĚĞůŝ͕�ϮϬϬϭͿ͕�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ƌĂƌĞ͕�ĂŶĚ�ůĂĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�
ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚƌƵĞ�ŝŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�/Ŷ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ǁŽƌŬ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďƵŝůƚ�ŽŶ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ĐŽĚĞƐ�ŽĨ�ĞƚŚŝĐƐ�ŝŶ�ŚƵŵĂŶͲĐŽŵƉƵƚĞƌ�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�;�ƌŝŶŬŵĂŶ͕�'ŽƩĞƌďĂƌŶ͕�DŝůůĞƌ͕ �Θ�tŽůĨ͕ �ϮϬϭϲͿ�ƚŽ�
ŝĚĞŶƟĨǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĞƚŚŝĐƐ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞͲƌĞůĂƚĞĚ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�
ďĞŚĂǀŝŽƌ�;'ƌĂǇ͕ �dŽŽŵďƐ͕�>ŝŐŚƚ͕�Θ�sŝŶĞƐ͕�ϮϬϭϴͿ͘�/Ŷ�ƉƌŝŽƌ�ǁŽƌŬ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ�ŚŽǁ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�͞ĚĂƌŬ�ƉĂƩĞƌŶƐ͟�ŝŶƚŽ�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ƐƵďǀĞƌƟŶŐ�ƵƐĞƌ�
ǀĂůƵĞ�ŝŶ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ĨŽƌ�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ�ǀĂůƵĞ�;'ƌĂǇ͕ �<ŽƵ͕��ĂƩůĞƐ͕�,ŽŐŐĂƩ͕�Θ�dŽŽŵďƐ͕�ϮϬϭϴͿ͘�dŚŝƐ�
ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵĂŶŝƉƵůĂƟǀĞ�Žƌ�ĐŽĞƌĐŝǀĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ůĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŚŽǁ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�
ĐŽŶǀĞƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ǀĂůƵĞͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�Žƌ�ŵĂŶŝƉƵůĂƟǀĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƚŚĞŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĂƟŽŶĂůĞ�;�ŚŝǀƵŬƵůĂ͕�'ƌĂǇ͕ �Θ��ƌŝĞƌ͕ �ϮϬϭϵͿ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕ �ǁĞ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ŽŶ�
ƚŚŝƐ�ƉƌŝŽƌ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞƚŚŝĐĂů�ĞǆĐŚĂŶŐĞ͕�ƵƐŝŶŐ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶĂƌǇ�
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ǁŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�Ğǀŝů�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ĂŶĚ�ďƵŝůƚ�ƵƉŽŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘

ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�^d^�ŚĂƐ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞƚŚŝĐĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ǀĂůƵĞͲůĂĚĞŶ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘�tŚŝůĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŽ�
ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ͕�ƚŚĞƐĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�
ŚĂǀĞ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ďƌŽĂĚ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ďǇ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ƵŶĐůĞĂƌ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƌŽƵƟŶĞƐ�ƚŚĂƚ�
ĂƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�sĂůƵĞͲ^ĞŶƐŝƟǀĞ��ĞƐŝŐŶ�
;s^�Ϳ�ŝƐ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĐĂů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�;Ğ͘Ő͕͘��͘�&ƌŝĞĚŵĂŶ�Θ�
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,ĞŶĚƌǇ͕ �ϮϬϭϵͿ͕�ďƵƚ��ůďƌĞĐŚƚƐůƵŶĚ�;ϮϬϬϳͿ�ŚĂƐ�ĐƌŝƟƋƵĞĚ�ĞĂƌůŝĞƌ�ŝƚĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�
ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƚŽ�͞ďĂĐŬǁĂƌĚƐͲůŽŽŬŝŶŐ͟�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�͞ĨŽƌǁĂƌĚͲůŽŽŬŝŶŐ͟�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂƐ�ĂŶ�ŽƵƚŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵƵůƟƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘�KƚŚĞƌ�^d^�ǀŽŝĐĞƐ͕�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�sĞƌďĞĞŬ�;ϮϬϬϲ͕�ϮϬϭϬͿ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŝŶƐĐƌŝďĞ�
ǀĂůƵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ŽŶ�ĂƐ�ĂŶ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŝŶ�ƉƌŝŽƌ�ǁŽƌŬ�;'ƌĂǇ�Θ��ŽůŝŶŐ͕�ϮϬϭϲͿ͘�dŚĞƐĞ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶͶǁŚĞƌĞďǇ�ǀĂůƵĞƐ�
ĂƌĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇ�Žƌ�ƵŶŝŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶĂů�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ŽĨ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂƌƟĨĂĐƚͶĂůƐŽ�ƌĂŝƐĞ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�;ĂŶĚ�ǁŚŽƐĞͿ�ǀĂůƵĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘�
DŽƌĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǀĂůƵĞƐ͕�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐƌŝƟĐĂů�ĨĞŵŝŶŝƐƚ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�
ũƵƐƟĐĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�;�ŽƐƚĂŶǌĂͲ�ŚŽĐŬ͕�ϮϬϭϴ͖��ŽŵďƌŽǁƐŬŝ͕�,ĂƌŵŽŶ͕�Θ�&Žǆ͕�ϮϬϭϲ͖�DĂŶĚĞƌƐͲ
,ƵŝƚƐ͕�ϮϬϭϭͿ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�Ă�ƉƌĞͲĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƐĞƚ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ǀĂůƵĞƐ�;Ğ͘Ő͕͘��͘�
&ƌŝĞĚŵĂŶ�Θ�<ĂŚŶ͕�ϮϬϬϯͿ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽǀĞƌŝŶŐ�ǀĂůƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�
ŐƌŽƵƉƐ�Žƌ�ƵŶĚĞƌƐĞƌǀĞĚ�ĂŶĚ�ĚŝƐĞŵƉŽǁĞƌĞĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕ �ǁĞ�ďƵŝůĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞƐĞ�
ĐƌŝƟĐĂů�ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ǁŚĂƚ�ǀĂůƵĞƐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞǇ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�
ǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶĂƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵŽǀĞƐ͘

3. Method
tĞ�ƵƐĞĚ�ůĂď�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�;'ĞƌŽ�Θ�DĐEĞŝůů͕�ϭϵϵϴͿ�ƚŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�
ĂŵŽŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĚĞƚĂŝů�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞŝƌ�ǀĂůƵĞ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶƐ͕�ƚĞŶƐŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�
ƐĞŶƐŝƟǀŝƚǇ�ǁŚŝůĞ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ĂŶ�ĞƚŚŝĐĂůůǇͲŶƵĂŶĐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĂƐŬ͘�dŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚ�ĂůůŽǁĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�
ƌĞƉůŝĐĂƚĞ�ƉŽƌƟŽŶƐ�ŽĨ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�hy�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƐĞƫŶŐƐ�ĂŶĚ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ĞƚŚŝĐĂůůǇͲƌĞůĂƚĞĚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ŵŽǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŝĚĞĂƚĞĚ͕�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ďƵŝůƚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĨŽƌ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ƉƌŽďůĞŵ�
ƐƉĂĐĞ͘�tĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĨŽƵƌ�ŽŶĞͲŚŽƵƌ�ůĂď�ƉƌŽƚŽĐŽů�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚƌĞĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĞĂĐŚ͕�
ĂŶĚ�ǀŝĚĞŽͲƌĞĐŽƌĚĞĚ�Ăůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͘�tĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĞǆĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŝĚĞĂƐ�
ĂŶĚ�ĨƌĂŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚĂƐŬ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͘���ƚŚĞŵĂƟĐ�ĂŶĚ�
ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ŚĞůƉĞĚ�ƵƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�
ƐŽůƵƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ďǇ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘�dĂŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ǁĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͗

ϭ͘� tŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵŽǀĞƐ�ĚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞƚŚŝĐĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͍
Ϯ͘� tŚĂƚ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĂƟŽŶĂůĞ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ĂŶĚ�

ŚŽǁ�ĚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ĞƚŚŝĐĂů�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ͍

ϯ͘ϭ�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ
tĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĨŽƵƌ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚƌĞĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĞĂĐŚ͘�/Ŷ�ƚŽƚĂů͕�ǁĞ�ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ�
ƚǁĞůǀĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĨƌŽŵ�hy�;hƐĞƌ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞͿ�ĂŶĚ�/��;/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐͿ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�Ăƚ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĂŶĚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ůĞǀĞůƐ�Ăƚ�Ă�ůĂƌŐĞ�DŝĚǁĞƐƚĞƌŶ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ŝŶ�ƚŚĞ�h^�͘�tĞ�ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞͲŵĂŝůƐ�ƐĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚĂů�
ůŝƐƚƐĞƌǀƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƐƚƌĂƟĮĞĚ�ƐĂŵƉůĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�
ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽďũĞĐƟǀĞ͘�dŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚǇ͕ �ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĞŝƚŚĞƌ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶͲƌĞůĂƚĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�Ă�ĚĞƐŝŐŶͲƌĞůĂƚĞĚ�ĐŽƵƌƐĞ͕�
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�ŽͲ�ǀŽůǀŝŶŐ�dŽǁĂƌĚƐ��ǀŝů��ĞƐŝŐŶ�KƵƚĐŽŵĞƐ͗�DĂƉƉŝŶŐ�WƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�^ŽůƵƟŽŶ�WƌŽĐĞƐƐ�DŽǀĞƐ

Žƌ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�Žƌ�ŝŶƚĞƌŶ�ŝŶ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�Įƌŵ͘�dǁŽ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�;'ƌŽƵƉ��ϭ�ĂŶĚ�ϰͿ�ŚĂĚ�
Ă�ŵŝǆƚƵƌĞ�ŽĨ�hy�ĂŶĚ�/��ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�;'ƌŽƵƉ�Ϯ�ĂŶĚ�ϯͿ�ŚĂĚ�hy�Žƌ�/��ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ŽŶůǇ͘�&Žƌ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͕ �ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ĂŶĂůǇǌĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�ĐƌŽƐƐͲĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�hy�ĂŶĚ�/��ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘�

ϯ͘Ϯ�^ƚƵĚǇ��ĞƐŝŐŶ
�ĂĐŚ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŚŽƵƌ�ŝŶ�ĚƵƌĂƟŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗��ĂŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�;ϱ�ŵŝŶƐͿ͕�ĚĞƐŝŐŶ�
ĂĐƟǀŝƚǇ�;ϰϱ�ŵŝŶƐͿ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�;ϱ�ŵŝŶƐͿ͕�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�;ϱ�ŵŝŶƐͿ͘�dŚĞ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĨƌĂŵŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƚĂƐŬƐ�ǁĞƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌŝŽƌ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�
ŽĨ�ƌĞƉůŝĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ďůƵŶƚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĐĂůůƐ�ĨŽƌ�ĞǆƉůŝĐŝƚ�ƉĞƌƐƵĂƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂů�ŝŶ�ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ �ŝƚ�ŝƐ�ǁĞůůͲĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ĐĂƉƚŽůŽŐǇ�;�ƚŬŝŶƐŽŶ͕ϮϬϬϲͿ�ĂŶĚ�
ŝŶ�&ŽŐŐ Ɛ͛�;ϮϬϬϵͿ�ƉĞƌƐƵĂƐŝǀĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƉĞƌƐƵĂƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŶƵĚŐŝŶŐ�ŝƐ�ƚŽ�
ŵĂŶŝƉƵůĂƚĞ�ƵƐĞƌƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�dŚŝƐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵŽƟǀĂƚĞ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�
ĨƌĂŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ �
ƚŚŝƐ�ƚĂƐŬ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĚĞƐŝŐŶ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ǁĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƚĂƐŬƐ�ŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĞƌƐƵĂƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ĂůƚƌƵŝƐƟĐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŵŽƌĞ�ƚǇƉŝĐĂů�ĂŶĚ�
ƉƌŽďůĞŵĂƟĐĂůůǇ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐƟĐ�ŐŽĂůƐ͘�dŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ǁĂƐ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�Ă�ƚĂƐŬ�ĨŽƌ�
�ŵĂǌŽŶ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ŵŽƌĞ�ƵƐĞƌ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ��ůĞǆĂ Ɛ͛�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�dŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƚĂƐŬ�ƐƚĂƚĞĚ͗�

͞tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ŵĂŶŝƉƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ŝŶƚŽ�ŐŝǀŝŶŐ�ƵƉ�ƉƌŝǀĂĐǇ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�
�ŵĂǌŽŶ��ůĞǆĂ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ�ŝŶ�ŽŶ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌƐ͛�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĂĚǀĞƌƟƐĞƌƐ�ďĞƩĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĞ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ��ŵĂǌŽŶ�
ƉƌŽĚƵĐƚ͘͟�

WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǁŝƌĞĨƌĂŵĞƐ�ŽĨ��ůĞǆĂ Ɛ͛�ŵŽďŝůĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ƉĂŐĞ͕�ƐĞƫŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƉĂŐĞƐ͘�dŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ŝƚĞƌĂƚĞ�
ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ǁŝƌĞĨƌĂŵĞƐ�Žƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ŐŽĂů͘��ůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�Ă�ŇǇĞƌ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŽĨ�ďĂƐŝĐ�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�;EŽƌŵĂŶ͕�ϮϬϭϯͿ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐƵĂƐŝǀĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�;&ŽŐŐ͕�ϮϬϬϵͿ�ƵƐŝŶŐ�
ŶĞƵƚƌĂů�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘�dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ͕�ĨĞĞĚďĂĐŬ͕�ĂīŽƌĚĂŶĐĞ͕�ŵĂƉƉŝŶŐ͕�
ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚ͕�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ͕ �ůĞĂƌŶĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƵƐĂďŝůŝƚǇ͘�dŚĞ�ƉĞƌƐƵĂƐŝǀĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�
ƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞ͕�ƌĞĚƵĐƟŽŶ͕�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶ͕�ƉƌŽŵŝŶĞŶĐĞ͕�ƚƵŶŶĞůŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĞǆĐůƵƐŝǀŝƚǇ͘�dŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ǁĞƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�WŽƐƚͲ/ƚƐ͕�ǁŚŝƚĞďŽĂƌĚƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƌƐ�ĨŽƌ�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘�

ϯ͘ϯ��ĂƚĂ��ŽůůĞĐƟŽŶ
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ƐĞƐƐŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ǀŝĚĞŽ�ĂŶĚ�ĂƵĚŝŽ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ĐĂŵĞƌĂƐ�
ĨƌŽŵ�ĂďŽǀĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ͘�dŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĂŶŐůĞ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͕�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ͕�
ĂŶĚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĂŶŐůĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�
ĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞǆĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů͘�dŚĞ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ĨƵůůǇ�
ƚƌĂŶƐĐƌŝďĞĚ�ĂŶĚ�ǀĞƌŝĮĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͘�tĞ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŵĞƚŚŽĚ�;:ŽƌĚĂŶ�

https://paperpile.com/c/ZrAaqm/P87mh
https://paperpile.com/c/ZrAaqm/ixfBD
https://paperpile.com/c/ZrAaqm/uKbf1


ϭϳϭϮ

CHIVUKULA, GRAY

Θ�,ĞŶĚĞƌƐŽŶ͕�ϭϵϵϱͿ�ƚŽ�ĐůĞĂŶ�ƚŚĞƐĞ�ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƚƐ͕�ĂĚĚŝŶŐ�ƉƐĞƵĚŽŶǇŵƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�
ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ��͞ŝŶĂƵĚŝďůĞ͟�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂĚĚŝŶŐ�ƟŵĞ�ƐƚĂŵƉƐ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ƐƉĞĞĐŚ�ĂĐƚ͕�ĚĞĮŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ƐƚƵĚǇ�ĂƐ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶĂů�ƚƵƌŶ͘�WƐĞƵĚŽŶǇŵƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�WϬŶ�͕��͕�ĂŶĚ��͕�
ǁŚĞƌĞ�Ŷ�;сϭ͕Ϯ͕ϯ͕ϰͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌĐĂƐĞ�ůĞƩĞƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�
ŝŶ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘�^ĞƐƐŝŽŶ�ϰ�ǁĂƐ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ůŽǁ�ĂƵĚŝŽ�ƋƵĂůŝƚǇ͘�

ϯ͘ϰ��ĂƚĂ��ŶĂůǇƐŝƐ
tĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĚĂƚĂ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝŶ�ƚŚƌĞĞ�ŝƚĞƌĂƟǀĞ�ƌŽƵŶĚƐ͘�/ŶŝƟĂůůǇ͕�ǁĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ďǇ�ŽƉĞŶ�ĐŽĚŝŶŐ�
;^ĂůĚĂŶĂ͕�ϮϬϭϱͿ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵŽǀĞƐ�ƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘�tĞ�ĚĞĮŶĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵŽǀĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟǀĞ�ƐƉĞĞĐŚ�ĂĐƚƐ�
ĂƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟŽŶ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�
ŵŽǀĞ�ĐŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ƉƌŽƉŽƐŝŶŐ�Ă�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƚĂƐŬ͘��ŽŶĚƵĐƟŶŐ�Ă�ƚŚĞŵĂƟĐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƚŽ�ĂǆŝĂůůǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ĐŽĚĞƐ�;�ƌĂƵŶ�Θ��ůĂƌŬĞ͕�
ϮϬϬϲͿ͕�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵŽǀĞƐ�ǁĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŝŶĐůƵĚĞ͗�ƐŽůƵƟŽŶƐ͕�ƉƌŽďůĞŵ�Žƌ�ƌĂƟŽŶĂůĞ͕�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�
ĚŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�ŽŶĞ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͕�
ǁŚŽ�ǁĂƐ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƌŝŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵƌƐĞǁŽƌŬ͘�dŚĞ�ƚŚĞŵĞƐ�
ǁĞƌĞ�ĐƌŽƐƐ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ�ƚŽ�ĮŶĂůŝǌĞ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ĐŽĚĞďŽŽŬ͘�tĞ�ƚŚĞŶ�
ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ĐŽĚĞďŽŽŬ�;dĂďůĞ�ϭͿ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵŽǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�Ă�
ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘

dĂďůĞ�ϭ�� dŚĞŵĂƟĐ�ĐŽĚĞƐ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�DŽǀĞƐ

Theme �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ Example

^ŽůƵƟŽŶ �ĞƐŝŐŶ�ŵŽǀĞƐ�ƉƌŽƉŽƐŝŶŐ�ĂŶ�ŝĚĞĂ�Žƌ�

ĐŽŶĐĞƉƚ�ƚŽ�ƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ŐŝǀĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĂƐŬ

͘͘͘͞ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ďƵŶĚůĞ�ƚŚĂƚ�ĂŶĚ�ďĞ�

ůŝŬĞ͕�͞�ĐĐĞƐƐ�ǇŽƵƌ�ŵŝĐƌŽƉŚŽŶĞ�ĂŶĚ�

ĐŽŶƚĂĐƚƐ͘͟

WƌŽďůĞŵ��

�ĞĮŶŝƟŽŶ

�ĞƐŝŐŶ�ŵŽǀĞƐ�ĨƌĂŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�

ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�Žƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŝƌ�

ƐŽůƵƟŽŶƐ�Žƌ�ďƵŝůĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͘�

͞^Ž�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŽƚŚĞƌ�ĐŚŽŝĐĞ͕�ďƵƚ�ƚŽ�

ƉƵƚ�ƚŚĂƚ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ͘�͚�ĂƵƐĞ�

ŝĨ�ǇŽƵ�ŬĞĞƉ�ŐŝǀŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŽƉƟŽŶƐ͕�

ƚŚĞǇ͛ůů�ƐƚĂƌƚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�

ĂďŽƵƚ�ŝƚ͕�ůŝŬĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͕�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝǀĂĐǇ�

ďĞŝŶŐ�ƚĂŬĞŶ�ĂǁĂǇ͘͟

�ŐƌĞĞŵĞŶƚ�Žƌ�

�ŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ

�ŝĚĚŝŶŐ�ŵŽǀĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�

ŝƐ�ĂŐƌĞĞŝŶŐ�Žƌ�ĚŝƐĂŐƌĞĞŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�

ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͕�ŝĚĞĂƐ�Žƌ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�

ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘�

�ŐƌĞĞŵĞŶƚ͗�͞zĞĂŚ͟�Žƌ�͞DŵͲ�Śŵŵ�

;ĂĸƌŵĂƟǀĞͿ͟

�ŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗�͞EĂŚ͘�/�ǁŽƵůĚ�ƐĂǇ�ŶŽƚ�Ă�

ƉŽƉ�ƵƉ�ĂŐĂŝŶ͘͟

/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ �ĞƐŝŐŶ�ŵŽǀĞƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�

ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶ͕�ƵƐĞƌ�

ƚĂƐŬ�ŇŽǁ�ŝŶ�Ă�ƌĞĂů�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�Žƌ�ǀŝƐƵĂů�

ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ

͞ŝĨ�ǇŽƵ�ĐůŝĐŬ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚŝƐ�΀ďƵƩŽŶ΁�

ĐŽŵĞƐ�ƵƉ͘��Ƶƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐůŝĐŬ�ƚŚŝƐ�΀ďƵƩŽŶ΁͕�

ƚŚĞ�ĚŝƐĐůĂŝŵĞƌ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ƵƉ͘͟�

https://paperpile.com/c/ZrAaqm/uKbf1
https://paperpile.com/c/ZrAaqm/Z4Om
https://paperpile.com/c/ZrAaqm/Y1Ih
https://paperpile.com/c/ZrAaqm/Y1Ih


ϭϳϭϯ

�ŽͲ�ǀŽůǀŝŶŐ�dŽǁĂƌĚƐ��ǀŝů��ĞƐŝŐŶ�KƵƚĐŽŵĞƐ͗�DĂƉƉŝŶŐ�WƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�^ŽůƵƟŽŶ�WƌŽĐĞƐƐ�DŽǀĞƐ

ZĞƐĞĂƌĐŚ�ͬ��ĞƐŝŐŶ�

>ŽŐŝƐƟĐƐ

^ƉĞĞĐŚ�ĂĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�

ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�Ăƚ�

ŽŶůǇ�ůŽŐŝƐƟĐƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƟŵĞ͕�ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�

ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ůĂďŽƌ�Žƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�

ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽŐŝƐƟĐƐ͘

Note: tĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�Ăůů�ƚŚĞƐĞ�ƐƉĞĞĐŚ�

ĂĐƚƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ŶƵŵĞƌŝĐĂů�

ƌĞƐƵůƚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�

ƐĞĐƟŽŶ͘

͞zĞĂŚ͘�/�ŵĞĂŶ͕�ǁŚǇ�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ǇŽƵ�ũƵƐƚ�

ĚƌĂǁ�ƵƉ�ŽŶ�ďůĂĐŬ͕�ŽŶ�ǁŚŝƚĞ�ďŽĂƌĚ͘͟

/Ŷ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ĞĂĐŚ�ƐƉĞĞĐŚ�ĂĐƚ�ǁĂƐ�ĐŽĚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐŽĚĞďŽŽŬ͘�tĞ�ƚŚĞŶ�
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƚǁŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ĂŵŽŶŐ�
ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵŽǀĞƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ĐĂƉƚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉŽƌĂů�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ͘�&ŝƌƐƚ͕�ǁĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵŽǀĞƐ�
ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ŝŶ�Ă�ŚŽůŝƐƟĐ�ŵĂŶŶĞƌ͕ �ůŝŵŝƟŶŐ�ŽƵƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ϰϱ�ŵŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĂƐŬ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƚƐ͘�tĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƉĞĞĐŚ�ĂĐƚƐ�
ƵŶĚĞƌ�ĞĂĐŚ�ƚŚĞŵĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƉĞĞĐŚ�ĂĐƚƐ�ƉĞƌ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ƵŶĚĞƌ�ĞĂĐŚ�
ƚŚĞŵĞ͘�dŚĞƐĞ�ĚĞƐĐƌŝƉƟǀĞ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ŽƵƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�ƌŽůĞ�ŝŶ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�;ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�Žƌ�ĨƌĂŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĂƟŽŶĂůĞƐͿ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�
ƉĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�;ĂŐƌĞĞŝŶŐ͕�ĚŝƐĂŐƌĞĞŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�
ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐͿ͘�dŚĞƐĞ�ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͕�ǁŚŝůĞ�ƵƐĞĨƵů͕�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĚĞƚĂŝů�
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ďƵŝůƚ�Žī�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ Ɛ͛�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽŵƉƚĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�
ĐŽŶĚƵĐƚ�Ă�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘

dŚĞ�ĮŶĂů�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĨƌŽŵ�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�dŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĞǆĐŚĂŶŐĞĚ�
ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵŽǀĞƐ͘�dŽ�ďĞŐŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ǁĞ�
ŝŶŝƟĂůůǇ�ĐŚƵŶŬĞĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵŽǀĞƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ĚŝǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ϰϱ�ŵŝŶ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ�
ŵƵůƟƉůĞ�ǀŝŐŶĞƩĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵŽǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ďǇ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶĂů�ƚƵƌŶƐ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�
ƚŽƉŝĐ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�Žƌ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂŶ�ĂĐƟŽŶ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�Ă�ǀŝŐŶĞƩĞ�ǁŚŝůĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�Ă�
ĐĞƌƚĂŝŶ�ƐŽůƵƟŽŶ�ǁĂƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐŚŝŌ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐŽůƵƟŽŶ�Žƌ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƚ�ŽĨ�
ƐŬĞƚĐŚŝŶŐ�ŝĚĞĂƐ͘�dŚĞƐĞ�ǀŝŐŶĞƩĞƐ�ďĞĐĂŵĞ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ƵŶŝƚ�ŽĨ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�tŝƚŚŝŶ�ĞĂĐŚ�ǀŝŐŶĞƩĞ͕�ǁĞ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͕�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘

4. Findings
�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ǁĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŽƵƌ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ŝŶ�ƚǁŽ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƐĞĐƟŽŶƐ͘�&ŝƌƐƚ͕�
ǁĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ŚŽůŝƐƟĐ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ŐƌŽƵƉ�
ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌŝĂĚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘��^ĞĐŽŶĚ͕�ǁĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�
ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶ͕�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƉĂƩĞƌŶ�ŝŶ�ĨŽƌĞŐƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĞƚŚŝĐĂů�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚǁŽ�ǀŝŐŶĞƩĞƐ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ�
ƉĂƩĞƌŶƐ͘�



ϭϳϭϰ

CHIVUKULA, GRAY

ϰ͘ϭ��ǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ��ŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ͕�ǁĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŚŽůŝƐƟĐ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶ�
ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƉĞĞĐŚ�ĂĐƚƐ͘��ĞƐĐƌŝƉƟǀĞ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ƐƉĞĞĐŚ�ĂĐƚƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵŽǀĞͶƐŽůƵƟŽŶ͕�ƌĂƟŽŶĂůĞ͕�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�ĚŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶͶĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
ŝŶ�dĂďůĞ�Ϯ͘�dŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ�ĂƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƉĞĞĐŚ�ĂĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐĞƐƐŝŽŶ�;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ƐƉĞĞĐŚ�ĂĐƚƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚͬ�ĚĞƐŝŐŶ�ůŽŐŝƐƟĐƐͿ͘�^ŽůƵƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�
ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĞǆƉůŝĐŝƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͕�ǁŚŝůĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐƉĂĐĞ�
ǁĞƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĨŽƌĞŐƌŽƵŶĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĂƟŽŶĂůĞ�ĨŽƌ�ƉƵƌƐƵŝŶŐ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉƌŽďůĞŵ�ĨƌĂŵĞ�Žƌ�ƐĞƚ�
ŽĨ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ǁĞ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�͞ƉƌŽďůĞŵ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ͟�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ Ɛ͛�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽďůĞŵ�ďĞŝŶŐ�
ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͘

dĂďůĞ�Ϯ�� �ĞƐĐƌŝƉƟǀĞ�^ƚĂƟƐƟĐƐ�ŽĨ�ĐŽĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵŽǀĞƐ

dŚĞƐĞ�ĚĞƐĐƌŝƉƟǀĞ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ƌĞǀĞĂůƐ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƌĞůĂƚĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͕�ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�ĨŽƌ�ϰϯй�ŽĨ�Ăůů�ƐƉĞĞĐŚ�ĂĐƚƐ�ĂǀĞƌĂŐĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�
ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͘�WƌŽďůĞŵ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ǁĂƐ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�Ăƚ�Ă�ƌĂƚĞ�Ϯ͘ϱ�ƟŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�Ă�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ďĞŝŶŐ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ǀŝƐƵĂů�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƐŽůƵƟŽŶ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ŽĨ�ǀĞƌďĂůŝǌĂƟŽŶ͘�
dŚĞ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƐƉĞĞĐŚ�ĂĐƚƐ�ĂůƐŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ă�ůĂƌŐĞ�
ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�Ăůů�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ϱϴй�ŽĨ�Ăůů�ĂĐƚƐ�ŝŶ�WƌŽƚŽĐŽů��͕�ĂŶĚ�ϯϴͲϰϬй�ŝŶ�
WƌŽƚŽĐŽůƐ���ĂŶĚ��͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƵďŝƋƵŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵŽǀĞ�ĂƐ�
ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ďǇ��ŽƌƐƚ�ĂŶĚ��ƌŽƐƐ�;ϮϬϬϭͿ͕�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶ�ŝƚƐĞůĨ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ĞƚŚŝĐĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�Žƌ�ĚŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĂůůŽǁƐ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�
ŽĨ�ĐŽŚĞƐŝŽŶ�Žƌ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�
ƚŚĂƚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶ�Žƌ�ƉƌŽďůĞŵ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ŽƵƚǁĞŝŐŚĞĚ�ĂŶǇ�
ĚŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘��ĐƌŽƐƐ�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ͕�ϮϮϮ�ƐƉĞĞĐŚ�ĂĐƚƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵŽǀĞ�ŝŶ�
ƉůĂǇ͕ �ǁŚŝůĞ�ŽŶůǇ�ϭϵ�ƐƉĞĞĐŚ�ĂĐƚƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĚŝƐƐĞŶƚ�Žƌ�ĚŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�

Group Designer ^ŽůƵƟŽŶ
Problem 
�ĞĮŶŝƟŽŶ

Agreement Disagreement /ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ
Total # (per 
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚͿ

Total # (in 
ƐĞƐƐŝŽŶͿ

1

WϬϭ� 21�;ϳ͘ϯϰ�йͿ 41 ;ϭϰ͘ϯϰ�йͿ 17�;ϱ͘ϵϰйͿ 5 ;ϭ͘ϳϱйͿ 20�;ϲ͘ϵϵ�йͿ 105;ϯϲ͘ϳϭйͿ

ϮϴϲWϬϭ�   12 ;ϰ͘ϮйͿ 18 ;ϲ͘ϮϵйͿ 1�;Ϭ͘ϯϱйͿ 2�;Ϭ͘ϳйͿ 15�;ϱ͘ϮϰйͿ 55;ϭϵ͘ϮϯйͿ

WϬϭ� 27 ;ϵ͘ϰϰйͿ 47 ;ϭϲ͘ϰϯйͿ 27�;ϵ͘ϰϰйͿ 2�;Ϭ͘ϳйͿ 20 ;ϲ͘ϵϵйͿ 126;ϰϰ͘ϬϲйͿ

2

WϬϮ� 12 ;Ϯ͘ϵϵйͿ 36 ;ϴ͘ϵϲйͿ 13�;ϯ͘ϮϯйͿ 1 ;Ϭ͘ϮϱйͿ 35 ;ϴ͘ϳϭйͿ 96 ;Ϯϯ͘ϴϴйͿ

ϰϬϮWϬϮ� 14 ;ϯ͘ϰϴйͿ 24 ;ϱ͘ϵϳйͿ 60�;ϭϰ͘ϵϯйͿ 0 47 ;ϭϭ͘ϲϵйͿ 146;ϯϲ͘ϯϮйͿ

WϬϮ� 19 ;ϰ͘ϳϯйͿ 47�;ϭϭ͘ϲϵйͿ 39 ;ϵ͘ϳйͿ 1 ;͘ϮϱйͿ 53�;ϭϯ͘ϭϴйͿ 160;ϯϵ͘ϴйͿ

3

WϬϯ� 16 ;ϯ͘ϰϲйͿ 40 ;ϴ͘ϲϰйͿ 12�;Ϯ͘ϱϵйͿ 1 ;Ϭ͘ϮϮйͿ 53 ;ϭϭ͘ϰϱйͿ 123;Ϯϲ͘ϱϳйͿ

ϰϲϯWϬϯ� 10 ;Ϯ͘ϭϲйͿ 47 ;ϭϬ͘ϭϱйͿ 13�;Ϯ͘ϴϭйͿ 1 ;Ϭ͘ϮϮйͿ 67 ;ϭϰ͘ϰϳйͿ 138;Ϯϵ͘ϴϭйͿ

WϬϯ� 12 ;Ϯ͘ϱϵйͿ 59 ;ϭϮ͘ϳϰйͿ 40 ;ϴ͘ϲϰйͿ 6�;ϭ͘ϯйͿ 85 ;ϭϴ͘ϯϲйͿ 202;ϰϯ͘ϲϯйͿ



ϭϳϭϱ

�ŽͲ�ǀŽůǀŝŶŐ�dŽǁĂƌĚƐ��ǀŝů��ĞƐŝŐŶ�KƵƚĐŽŵĞƐ͗�DĂƉƉŝŶŐ�WƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�^ŽůƵƟŽŶ�WƌŽĐĞƐƐ�DŽǀĞƐ

ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĂƐŬ�ďĞŝŶŐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝƐ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂƐ�ŵĂŶŝƉƵůĂƟǀĞ͕�
ŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƐĐĂƌǇ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ͘ �dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ǁĞ�ŚŽƉĞĚ�ƚŽ�ŽďƐĞƌǀĞ�ŽƵƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�Ă�ŵĂƩĞƌ�ŽĨ�ĞƚŚŝĐĂů�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�
ƌĞĨƌĂŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƌŝĞĨ�ŝŶ�Ă�ŵŽƌĞ�ǀĂůƵĞͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�ǁĂǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƌĞƐƵůƚƐ͕�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂůŵŽƐƚ�ƵŶŝĨŽƌŵůǇ�ĐŚŽƐĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ŐŝǀĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĂƐŬ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƉƌŽďůĞŵ�
ĨƌĂŵŝŶŐ͕�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ŵĂŶŝƉƵůĂƚĞĚ�ĞŶĚ�ƵƐĞƌƐ͘�KƵƌ�ĐŽǀĞƌƚ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�
ǁĞƌĞ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌĞŐƌŽƵŶĚĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ƵŶĞƚŚŝĐĂů�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ďĞŐŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĂƐŬ�ŝŶ�ĂŶ�ƵŶĞƚŚŝĐĂů�ĨƌĂŵŝŶŐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�
ƚŽ�ƌĞĨƌĂŵĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĞŶĚ�ƵƐĞƌƐ͘�/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƐƉĞĞĐŚ�ĂĐƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ĂŶ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚŝƐĐŽƵƌƐĞ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ϯϰй�ŽĨ�Ăůů�ƐƉĞĞĐŚ�ĂĐƚƐ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶƐ�
ŽĨ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĞ�ĮŶĂůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ǁĞƌĞ�
ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌƐ�ǁŽƵůĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶƐ͘�dŚƵƐ͕�ǁŚŝůĞ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�
ŽĨ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕ �ƚŚĞƐĞ�ƐƉĞĞĐŚ�ĂĐƚƐ�ĚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ŚŝŐŚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ďŽƚŚ�
ƉƌŽďůĞŵ�ĨƌĂŵŝŶŐͬƐŽůƵƟŽŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐƌĞƟǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŝŶ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͘

ϰ͘Ϯ�WĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�sĂůƵĞͲůĂĚĞŶ��ŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ͕�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂƟŽŶĂůĞͲƐŽůƵƟŽŶ�ƐƉĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞƚŚŝĐĂů�
ůĞŶƐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ƉƌĞƐĞŶƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�ǀĂůƵĞͲůĂĚĞŶ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�
ĚĂƚĂ�ĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ�ĂŶĚ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ͘�tĞ�ǁĞƌĞ�
ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶĂů�ǁŽƌŬ�ŽŶ�>ŝŶŬŽŐƌĂƉŚǇ�;'ŽůĚƐĐŚŵŝĚƚ͕�ϭϵϵϬͿ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƉƌŝŽƌ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�
ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ��ƚŚŝĐŽŐƌĂƉŚǇ�;�ŚŝǀƵŬƵůĂ͕�'ƌĂǇ͕ �Θ��ƌŝĞƌ͕ �ϮϬϭϵͿ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞůĂƟŽŶĂů�ĂŶĂůǇƟĐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�;ǀŝƐƵĂůůǇ�Žƌ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůůǇͿ�ƚŚĞ�
ƉĂƩĞƌŶƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ůŝŶŬ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵŽǀĞ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘ �WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂŶ�ĞƚŚŝĐĂů͕�ǀĂůƵĞͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�
ůĞŶƐ�ŽŶ�>ŝŶŬŽŐƌĂƉŚǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽĨ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƐƉĂĐĞ�ŝƐ�Ă�
ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͘ �tĞ�ŚĂǀĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƚŚĞ�ĞƚŚŝĐĂů�ŽǀĞƌůĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ƉĂƩĞƌŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϯ͘�&ŝŶĂůůǇ͕ �ǁĞ�ƵƐĞ�'ƌŽƵƉ�ϭ Ɛ͛�ƉƌŽƚŽĐŽů�
ƐĞƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚƌĞĞ�ǀŝŐŶĞƩĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�
ĐŽŚĞƌĞŶĐĞ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ĞǆŝƐƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂƐĞƚ͘�



ϭϳϭϲ

CHIVUKULA, GRAY

WĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�sĂůƵĞͲůĂĚĞŶ��ŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�WƌŽďůĞŵʹ^ŽůƵƟŽŶ�ƐƉĂĐĞ͗��

&ŝŐƵƌĞ�ϭ� WĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ��ŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ͗�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ���
ƌĂƟŽŶĂůĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�΀ƉĂƩĞƌŶƐ�;ĂͿͲ�;ĚͿ΁��ĂŶĚ�ĂŵŽŶŐ�ŵƵůƟƉůĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�
΀ƉĂƩĞƌŶƐ�;ĞͿͲ�;ŚͿ΁

�Ɛ�ĚĞƉŝĐƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ͕�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�
ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�ŽǁŶ�ƐƉĞĞĐŚ�ĂĐƚƐ�;ŝŶƚƌĂͿ�ĂŶĚ�ĂŵŽŶŐ�ŵƵůƟƉůĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�;ŝŶƚĞƌͿ�
ǀƐ͘�Ă�ƐŚŝŌ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐŽůƵƟŽŶͲĨŽĐƵƐĞĚ�;^Ϳ�ĂŶĚ�ƉƌŽďůĞŵͲĚĞĮŶŝƟŽŶͲĨŽĐƵƐĞĚ�;WͿ�Žƌ�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƌŽůĞ͘�dŚĞƐĞ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞĮŶŝƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϯ�ďĞůŽǁ͗
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�ŽͲ�ǀŽůǀŝŶŐ�dŽǁĂƌĚƐ��ǀŝů��ĞƐŝŐŶ�KƵƚĐŽŵĞƐ͗�DĂƉƉŝŶŐ�WƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�^ŽůƵƟŽŶ�WƌŽĐĞƐƐ�DŽǀĞƐ

dĂďůĞ�ϯ�� WĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�ǀĂůƵĞͲůĂĚĞŶ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƐƉĞĞĐŚ�ĂĐƚƐ͘

WĂƩĞƌŶ �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ Example Speech acts

WĂƩĞƌŶ�;ĂͿ�

/ŶƚƌĂ�^ͲW

�ŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƐŽůƵƟŽŶ�;^Ϳ�ĂŶĚ�

ƉƌŽďůĞŵ�;WͿ�ŝŶ�ĐŽŶƐĞĐƵƟǀĞ�ƐƉĞĞĐŚ�

ĂĐƚƐ�ďǇ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͕ �

ĐŽŶĐƌĞƟǌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂŶŝƉƵůĂƟǀĞ�

ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ŝŶ�ŽŶĞ Ɛ͛�ŽǁŶ�ƐŽůƵƟŽŶ�ďǇ�

ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƌĂƟŽŶĂůĞ͘�

WϬϮ�͗�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ďƵŶĚůĞ�ƚŚĂƚ�ĂŶĚ�ďĞ�ůŝŬĞ͕�

͞�ĐĐĞƐƐ�ǇŽƵƌ�ŵŝĐƌŽƉŚŽŶĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ͘͟ ��^Ž�

ůŝŬĞ�΂WƵƚ�ŝƚ�Ăůů�ƚŽŐĞƚŚĞƌ΃͘�΀^ŽůƵƟŽŶ΁

WϬϮ�͗�^Ž�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŽƚŚĞƌ�ĐŚŽŝĐĞ͕�ďƵƚ�

ƚŽ�ƉƵƚ�ƚŚĂƚ�΀ĂŐƌĞĞ΁�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ͘�

͚�ĂƵƐĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŬĞĞƉ�ŐŝǀŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŽƉƟŽŶƐ͕�

ƚŚĞǇ͛ůů�ƐƚĂƌƚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�

ŝƚ͕�ůŝŬĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͕�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝǀĂĐǇ�ďĞŝŶŐ�ƚĂŬĞŶ�

ĂǁĂǇ͘�΀ZĂƟŽŶĂůĞ΁ 

WĂƩĞƌŶ�;ďͿ͗�

/ŶƚƌĂ�WͲ^

�ŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵ�;WͿ�ĂŶĚ�

ƐŽůƵƟŽŶ;^Ϳ�ŝŶ�ĐŽŶƐĞĐƵƟǀĞ�ƐƉĞĞĐŚ�

ĂĐƚƐ�ďǇ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ, 

ƚŚĞŽƌŝǌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂŶŝƉƵůĂƟǀĞ�ŶŽƟŽŶ�

design space and amplifying evil 

ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘

WϬϭ�͗�^Ž͕�ĮƌƐƚ�ŽĨ�Ăůů͕�ƚŚĞǇ�΀�ŵĂǌŽŶ΁�ĐĂŶ͛ƚ�

ƌĞĂůůǇ�ĂƐŬ�ƚŚĞŵ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�͞KŚ͕�ǁĞ ƌ͛Ğ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�

ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ͘͟ ��ĞĐĂƵƐĞ�

ŶŽďŽĚǇ�ǁŽƵůĚ�ĞǀĞƌ�ĂƉƉƌŽǀĞ�ƚŚĂƚ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ƉĞŽƉůĞ�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ͘�΀ZĂƟŽŶĂůĞ΁ 

WϬϭ�͗�^Ž͕�Ƶŵ͕�ŝƚ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ǁĂǇ�

ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ĨĞĞů͕�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ͕�

ůŝŬĞ�Ƶŵ͕�/�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ͕�ůŝŬĞ�ǀĞƌǇ�ƵŶƐ͕�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�

ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ŚĞ�Žƌ�ƐŚĞ�ŝƐ�

ĚŽŝŶŐ�ŝƐ�ůŝŬĞ͕�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ͕�ƉĞƌĨĞĐƚůǇ�ĂůƌŝŐŚƚ�

ĂŶĚ�ƚŚĞǇ͛ǀĞ�ƐĞĞŶ�ƚŚŝƐ�ďĞĨŽƌĞ�ŝŶ�ůŝŬĞ�ŽƚŚĞƌ�

ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŵĂǇďĞ͕�ůŝŬĞ͕�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�

ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŽŵĞďŽĚǇ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ĐůŝĐŬ�ǇĞƐ�

ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ůŝŬĞͲ�΀^ŽůƵƟŽŶ΁

WĂƩĞƌŶ�;Đ�Ϳ͗�

/ŶƚƌĂ�WͲW

�ǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵ�;WͿ�ŝŶ�

ĐŽŶƐĞĐƵƟǀĞ�ƐƉĞĞĐŚ�ĂĐƚƐ�ďǇ�ĂŶ�

ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͕ �ƚŚĞŽƌŝǌŝŶŐ�

ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƉĂĐĞ�to support their 

ŵĂŶŝƉƵůĂƟǀĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�

ďƵŝůĚ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�

ĚĞƐŝŐŶ�ƚĂƐŬ͘�

WϬϮ�͗�zĞĂŚ͘�/�ǁŽƵůĚ�ũƵƐƚ�ŐŽ�ŝŶƚŽ�ƐĞƫŶŐƐ�ĂŶĚ�

ůĞƚ�͚Ğŵ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽƉŚŽŶĞ͘�΀ZĂƟŽŶĂůĞ΁

WϬϮ�͗�͚�ĂƵƐĞ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ĂŶŶŽǇŝŶŐ͘�

΀ZĂƟŽŶĂůĞ΁

WĂƩĞƌŶ�;ĚͿ͗�

/ŶƚƌĂ�^Ͳ^

�ǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƐŽůƵƟŽŶ�;^Ϳ�ŝŶ�

ĐŽŶƐĞĐƵƟǀĞ�ƐƉĞĞĐŚ�ĂĐƚƐ�ďǇ�ĂŶ�

ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͕ �extending and 

ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂŶŝƉƵůĂƟǀĞ�

Žƌ�ĚĂƌŬ�ƐŽůƵƟŽŶ.

WϬϭ�͗/Ĩ�ƚŚĞǇ�ƚƌǇ�ƚŽ�ƵƐĞ�ůŝŬĞ�Ă�ĨĞĂƚƵƌĞ͕�ůĞƚ͛Ɛ�

ďůŽĐŬ�ƐŽŵĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƌŝŐŚƚ͍�/Ĩ�ƚŚĞǇ�ƐĂǇ�ŶŽ͍�

΀^ŽůƵƟŽŶ΁

WϬϭ�͗:ƵƐƚ�ĚŽŶ͛ƚ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵī�

ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ͘�΀^ŽůƵƟŽŶ΁
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WĂƩĞƌŶ�;ĞͿ͗�

/ŶƚĞƌ�^ͲW

�ŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƐŽůƵƟŽŶ�;^Ϳ�ĂŶĚ�

ƉƌŽďůĞŵ�;WͿ�ŝŶ�ĐŽŶƐĞĐƵƟǀĞ�ƐƉĞĞĐŚ�

ĂĐƚƐ͕�ǁŚĞƌĞ�Ă�ĨĞůůŽǁ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝƐ�

ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀŝŶŐ�

ĂŶŽƚŚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͛Ɛ�ŵĂŶŝƉƵůĂƟǀĞ�Žƌ�

ĚĂƌŬ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ŵĂŶŝƉƵůĂƟǀĞ�

ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�

ƚŚĞŝƌ�ƌĂƟŽŶĂůĞ͘

WϬϭ�͗�zĞĂŚ�͚ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞŶ͕�ƚŚĞŶ�ǇŽƵ ƌ͛Ğ�ĨŽƌĐĞĚ�ƚŽ�

ůŝŬĞ�ĚŽ�ŝƚ͘�΀^ŽůƵƟŽŶ΁

WϬϭ�͗�zĞĂŚ͘��ŶĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝůů�

ĐůŝĐŬ�ŽŬĂǇ͘�΀ZĂƟŽŶĂůĞ΁

WĂƩĞƌŶ�;ĨͿ͗�

/ŶƚĞƌ�WͲ^

�ŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵ�;WͿ�ĂŶĚ�

ƐŽůƵƟŽŶ;^Ϳ�ŝŶ�ĐŽŶƐĞĐƵƟǀĞ�ƐƉĞĞĐŚ�

ĂĐƚƐ͕�ǁŚĞƌĞ�Ă�ĨĞůůŽǁ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝƐ�

ďƵŝůĚŝŶŐ�Žƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂůŝǌŝŶŐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�

ĚĞƐŝŐŶĞƌ͛Ɛ�ŵĂŶŝƉƵůĂƟǀĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�

ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�

ƌĂƟŽŶĂůĞ͘�

WϬϭ�͗�zĞĂŚ͕�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ƐƵƌĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐĂǇ�ŶŽ�ƚŽ�

ƚŚŝƐ͍�/ƚ͛Ɛ͕�ŝƚ͛Ɛ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕�ĂŶĚ�ƐŽ�ŝƚ�ũƵƐƚ�

ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ƌĞĂůůǇ�ŚĂƌĚ͕�ƌĞĂůůǇ�ĂǁĨƵů͕�ƚŽ�ůŝŬĞ�ŐĞƚ�

ŽƵƚ�ŽĨ�ŝƚ͘��΀ZĂƟŽŶĂůĞ΁

WϬϭ�͗�zĞĂŚ͘�dŚĞŶ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐĂǇ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ůŝŬĞ�

͞dŽ�ĨƵůůǇ�ůŝŬĞ͕�Ƶŵ͕�ůŝŬĞ�ƵƐĞ͕�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�

ĨƵůůǇ�ƵƐĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĚĞǀŝĐĞ͕�ƵŚ͕�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�

ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚŝƐ͘͟ �΀^ŽůƵƟŽŶ΁

WĂƩĞƌŶ�;ŐͿ͗�

/ŶƚĞƌ�WͲW

�ǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�;WͿ�

ŝŶ�ĐŽŶƐĞĐƵƟǀĞ�ƐƉĞĞĐŚ�ĂĐƚƐ͕�ǁŚĞƌĞ�

Ă�ĨĞůůŽǁ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�

the framing proposed by another 

ĚĞƐŝŐŶĞƌ͛Ɛ�ŵĂŶŝƉƵůĂƟǀĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�

ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�

ƌĂƟŽŶĂůĞ͘

WϬϭ�͗�^Ž͕�ƵŚ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ͘�dŽ͕�ŝƚ͛Ɛ͕�

/�ŵĞĂŶ͕�ǁŚĂƚ�ĂƌĞ�ǇŽƵƌ�ŐƵǇƐ͛�ƚŚŽƵŐŚƚƐ͍�

>ŝŬĞ͕�/�ŵĞĂŶ͕�ƐŽ�ŝƚ͕�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�

ǁŽƌĚ͕�͞ŵĂŶŝƉƵůĂƟŶŐ�ƵƐĞƌƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞŝƌ�

ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕͟ �ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ƌŽƵŐŚ͘�>ŝŬĞ͕�

ďƵƚ�/�ŵĞĂŶ͕�Ƶŵ͕�ŝƚ͛Ɛ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ͘�KŬĂǇ͕�ƐŽ͕�

ůŝŬĞ�ǁŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ŐƵǇƐ�ƚŚŝŶŬ͕�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŽŶ�ůŝŬĞ�

ĚŽŝŶŐ�ƚŚŝƐ͍��΀ZĂƟŽŶĂůĞ΁

WϬϭ�͗�^Ž͕�ĮƌƐƚ�ŽĨ�Ăůů͕�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ͛ƚ�ƌĞĂůůǇ�ĂƐŬ�

ƚŚĞŵ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�͞KŚ͕�ǁĞ ƌ͛Ğ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�

Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ͘͟ ��ĞĐĂƵƐĞ�ŶŽďŽĚǇ�

ǁŽƵůĚ�ĞǀĞƌ�ĂƉƉƌŽǀĞ�ƚŚĂƚ͕�ůŝŬĞ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ƉĞŽƉůĞ�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ͘���΀ZĂƟŽŶĂůĞ΁



ϭϳϭϵ

�ŽͲ�ǀŽůǀŝŶŐ�dŽǁĂƌĚƐ��ǀŝů��ĞƐŝŐŶ�KƵƚĐŽŵĞƐ͗�DĂƉƉŝŶŐ�WƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�^ŽůƵƟŽŶ�WƌŽĐĞƐƐ�DŽǀĞƐ

WĂƩĞƌŶ�;ŚͿ͗�

/ŶƚĞƌ�^Ͳ^

�ǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƐŽůƵƟŽŶ�;ƐͿ�ŝŶ�

ĐŽŶƐĞĐƵƟǀĞ�ƐƉĞĞĐŚ�ĂĐƚƐ͕�ǁŚĞƌĞ�

Ă�ĨĞůůŽǁ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝƐ�extending or 

ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͛Ɛ�

ŵĂŶŝƉƵůĂƟǀĞ�Žƌ�ĚĂƌŬ�ƐŽůƵƟŽŶ.

�ŶĚ�ƚŚĞŶ͕�ĂŌĞƌ͕ �ĚŽ�ǁĞ�ďůŽĐŬ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕�ĚŽ�ǇŽƵ͕�ǁĞ�ĂƐŬ�ƚŚĞŵ�ĂŐĂŝŶ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�

ĚĞĮŶŝƚĞ�ĨĞĂƚƵƌĞ�Žƌ�ŶŽƚ͍�΀^ŽůƵƟŽŶ΁

zĞĂŚ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ůŝŬĞ͕�ǇĞĂŚ͕�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�

ĂďŽƵƚ�ůŝŬĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ƐĂǇ�ŶŽ�ŝƚ͛Ɛ�ƐƟůů�ŐŽŶŶĂ�ďĞ�

ůŝŬĞ͕�ŝƚ͛Ɛ�ŐŽŶŶĂ�ďĞ�ůŝŬĞ�Ă�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�

ƚŚĞ�ĂƉƉ�ůŝŬĞ�ŚŽǁ�ůŝŬĞ�ĂĚǀĞƌƟƐĞŵĞŶƚƐ͕�ŝĨ�ƚŚĞǇ�

ƉŽƉ�ƵƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ůŝŬĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ͕�ŝĨ�ǇŽƵ ƌ͛Ğ�

ůŝŬĞ�ŶŽƚ�Ă�ƉƌĞŵŝƵŵ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ŝƚ͕�͚ĐĂƵƐĞ�

ƚŚĞǇ ƌ͛Ğ�ĂůǁĂǇƐ�ƚŚĞƌĞ͕�ƚŚĞǇ ƌ͛Ğ�ĂůǁĂǇƐ�ƉŽƉƉŝŶŐ�

ƵƉ�ĂůǁĂǇƐ�ƐĂǇŝŶŐͲ�΀^ŽůƵƟŽŶ΁

/Ŷ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞĐƟŽŶƐ͕�ǁĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚƌĞĞ�ǀŝŐŶĞƩĞƐ�ĨƌŽŵ�'ƌŽƵƉ�ϭ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�
ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ƉĂƩĞƌŶƐ͘�dŚĞƐĞ�ƚŚƌĞĞ�ǀŝŐŶĞƩĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƵŶŝƚ�ŽĨ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌŝĐŚŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘�tĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�
ŽĨ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�;&ŝŐƵƌĞƐ�Ϯ͕�ϯ�Θ�ϰͿ�ĂŶĚ�ŽĐĐƵƌĞŶĐĞ�ŽĨ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐƵďƐĞĐƟŽŶƐ�ďĞůŽǁ͘�

sŝŐŶĞƩĞ�ϭ͗�DĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ŇŽǁ�Žƌ�ƐĂǇ�͞ŶŽ͟�΀ϵ͗ϬϳͲϭϬ͗ϱϬ΁͘

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ� ^ĞƋƵĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�sŝŐŶĞƩĞ�ϭ�΀ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�ƉĂƩĞƌŶƐ�;ĂͿ͕�;ĚͿ�Θ�;ĞͿ΁

dŚĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ǁĞƌĞ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ŇŽǁ�͞ƐƚƌĞĂŵůŝŶĞĚ͟�ĂŶĚ�͞ŚĂƌĚ͟�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌƐ�ƚŽ�ĚŝƐĂŐƌĞĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŵŝĐƌŽƉŚŽŶĞ�ĂĐĐĞƐƐ͘�dŚĞ�ǀŝŐŶĞƩĞ�ƐƚĂƌƚƐ�ǁŝƚŚ�WϬϭ��ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�Ă�ƐŽůƵƟŽŶ�;^Ϳ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�͞ĂƐ�
ƐƚƌĞĂŵůŝŶĞĚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͟�ĂŶĚ�ƌĂƟŽŶĂůŝǌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�;WͿ�ďǇ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ƉĞƌƐƵĂƐŝǀĞ�



ϭϳϮϬ

CHIVUKULA, GRAY

ƉƌŝŶĐŝƉůĞͶ͞ƌĞĚƵĐƟŽŶ͟ͶƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŇǇĞƌ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘�
,ĞƌĞ͕�ǁĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƉĂƩĞƌŶ�;ĂͿ�ǁŚĞƌĞ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶĐƌĞƟǌĞ�
ĂŶ�Ğǀŝů�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĚĂƌŬ�ƌĂƟŽŶĂůĞ͘�tĞ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƉĂƩĞƌŶ�;ĚͿ͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�
WϬϭ��ďƵŝůĚƐ�ŽŶ�Ă�ƐŽůƵƟŽŶ�;^Ͳ^Ϳ�ĨƌŽŵ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�͞ŚĂƌĚ͟�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŶĂŐŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ĂƐŬŝŶŐ�͞�ƌĞ�
ǇŽƵ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐĂǇ�ŶŽ͍͘͟ �dŚŝƐ�ƉĂƩĞƌŶ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�ƌĂƟŽŶĂůŝǌĞ�
ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�;WͿ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞŵŽƟŽŶƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�͞ƌĞĂůůǇ�ĂǁĨƵů͟�ƚŽ�ƐĂǇ�ŶŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶƐ͘���ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂƟŽŶĂůĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�WϬϭ�͕�WϬϭ��ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐŽůƵƟŽŶ�;^Ϳ�
ƚŽ�ĞŵŽƟŽŶĂůůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ƐĂǇŝŶŐ�͞ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĨƵůů�ƵƐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĚĞǀŝĐĞ͟�ƚŚĞ�
ƵƐĞƌ�ŚĂƐ�ƚŽ�ĂŐƌĞĞ�ƚŽ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽƉŚŽŶĞ�ĂĐĐĞƐƐ͕�ŝůůƵƐƚƌĂƟŶŐ�ƉĂƩĞƌŶ�;ĨͿ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌͲ
ĚĞƐŝŐŶĞƌ�WͲ^�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ͘�dŚĞ�ǀŝŐŶĞƩĞ�ĞŶĚƐ�ǁŝƚŚ�WϬϭ��ƌĂƟŽŶĂůŝǌŝŶŐ�;WͿ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�
ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŽƉƟŽŶ�ƚŚĂŶ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ĂƐ�ĂŶǇ�ƵƐĞƌ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ĂǀĂŝů�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĨƵŶĐƟŽŶĂůŝƚǇ͕�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƉĂƩĞƌŶ�;ĂͿ�ŽĨ�ŝŶƚƌĂͲĚĞƐŝŐŶĞƌ�^ͲW�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ͘�

sŝŐŶĞƩĞ�Ϯ͗�hƉĚĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞^ĞƫŶŐƐ͟�ŵĞŶƵ�΀ϯϮ͗ϯϴͲ�ϯϯ͗ϭϱ΁͘

&ŝŐƵƌĞ�ϯ� ^ĞƋƵĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�sŝŐŶĞƩĞ�Ϯ�΀ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�ƉĂƩĞƌŶƐ�;ĐͿ͕�;ĞͿ͕�;ŐͿ�Θ�;ŚͿ΁

dŚĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϯ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ǁĞƌĞ�
ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŚŝĚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀĂĐǇ�ƐĞƫŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�͞^ĞƫŶŐƐ͟�ŵĞŶƵ͕�ƚŚĞƌĞďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƵƐĞƌ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�Žī�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽƉŚŽŶĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�dŚŝƐ�ǀŝŐŶĞƩĞ�ŝƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�Ă�
ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ƵƐĞƌƐ�ĐŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�'ŽŽŐůĞ�ĂŶǇ�ƐŽůƵƟŽŶ�Žƌ�
͞ŚĞůƉ͟�ĨŽƌ�ƐĞƫŶŐƐ͘�dŚŝƐ�ǀŝŐŶĞƩĞ�ďĞŐĂŶ�ǁŝƚŚ�WϬϭ��ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�Ă�ƐŽůƵƟŽŶ�;^Ϳ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀĂĐǇ�
ƐĞƫŶŐƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ŝŶ�Ă�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�͞ŚĂƌĚ�ĨŽƌ�΀ƚŚĞ�ƵƐĞƌƐ΁�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ͘͟ �WϬϭ��ĐŽŶƟŶƵĞĚ�
ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ďǇ�ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�Ă�ƐŽůƵƟŽŶ�;^Ϳ�ƚŽ�͞ĐŚĂŶŐĞ�΀ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŝǀĂĐǇ΁�ĞǀĞƌǇ�
ƵƉĚĂƚĞ͕͟ �ŝůůƵƐƚƌĂƟŶŐ�ƉĂƩĞƌŶ�;ŚͿ�ǁŚĞƌĞ�ŽŶĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶĚƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�
Ğǀŝů�ƐŽůƵƟŽŶ͘�WϬϭ��ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ƌĂƟŽŶĂůŝǌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�;W�ƉĂƩĞƌŶ�;ĂͿͿ�ƐĂǇŝŶŐ�



ϭϳϮϭ

�ŽͲ�ǀŽůǀŝŶŐ�dŽǁĂƌĚƐ��ǀŝů��ĞƐŝŐŶ�KƵƚĐŽŵĞƐ͗�DĂƉƉŝŶŐ�WƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�^ŽůƵƟŽŶ�WƌŽĐĞƐƐ�DŽǀĞƐ

ƚŚĂƚ�͞ƉĞŽƉůĞ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ĐŽŶĨƵƐĞĚ͟�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ŇŽǁ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĐǇŶŝĐĂů�ƌĂƟŽŶĂůĞ�ďǇ�WϬϭ��ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƌĂƌĞ�ĐĂƐĞƐ�ĨŽƌ�ƵƐĞƌƐ�ƚŽ�͞'ŽŽŐůĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�
ůŝŬĞ�ƚŚĂƚ͕͟ �ƐŚŽǁĐĂƐŝŶŐ�ƉĂƩĞƌŶ�;ŐͿ�ǁŚĞƌĞ�ŽŶĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ƐŚŽǁƐ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
Ă�ƌĂƟŽŶĂůĞ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƉƌŽďůĞŵ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�;WͲWͿ͘�WϬϭ��ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ƌĂƟŽŶĂůĞ�ďǇ�ŽīĞƌŝŶŐ�ĂŶ�ĞĚŐĞ�ĐĂƐĞ�ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�'ŽŽŐůĞ�͞ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�
ŐĞƚ�ƌŝĚ�ŽĨ�ŝƚ͕͟ �ũƵƐƚ�ĂƐ�ŝŶ�ƉĂƩĞƌŶ�;Đ�Ϳ�ǁŚĞƌĞ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ƐĞůĨͲƌĂƟŽŶĂůŝǌĞƐ�ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͬ�ŵŽǀĞ͘�WϬϭ��ůŽŽƉĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ŽŶ�ĞǀĞƌǇ�ƵƉĚĂƚĞ�
ĂŶĚ�'ŽŽŐůĞ�ƐĞĂƌĐŚ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƌĂƟŽŶĂůĞ�ƚŚĂƚ�͞'ŽŽŐůĞ�ƉŽƐƚƐ�ĨƌŽŵ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ŝŶǀĂůŝĚ͕͟ �ŝůůƵƐƚƌĂƟŶŐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƉĂƩĞƌŶ�;ŐͿ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǀŝŐŶĞƩĞ͘�dŚŝƐ�ƌĞƉĞƟƟŽŶ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ͕�
ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĂƟŽŶĂůŝǌŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ Ɛ͛�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǀŝŐŶĞƩĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĂƩĞƌŶƐ�;ŐͿ�ĂŶĚ�;ŚͿ͘�

5. Discussion and Future Work
dŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞͲůĂĚĞŶ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶ͕�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŚŽǁ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞĐŽŶĐŝůĞ�Žƌ�ƉĞƌƉĞƚƵĂƚĞ�ǀĂůƵĞ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƉƌĂĐƟĐĂů�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉŝƌŝĐĂů�ĚĂƚĂ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞĐƟŽŶƐ͕�ǁĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŽƵƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�
ĂŶĚ�ƐǇŶƚŚĞƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ͘�&ŝƌƐƚ͕�ǁĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĂŐĂƟŽŶ�ŽĨ�Ğǀŝů�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌŝĂĚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͕�ĚƌĂǁŝŶŐ�ŽŶ�Ă�
ĨĞǁ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͘ �^ĞĐŽŶĚ͕�ǁĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�
ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͛�ĞƚŚŝĐĂůůǇ�ĂǁĂƌĞ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƵďǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�Ğǀŝů�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞŶĂďůŝŶŐ�ŽĨ�ǀĂůƵĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘���

ϱ͘ϭ�WƌŽƉĂŐĂƟŽŶ�ŽĨ��ǀŝů�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ
dŚĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�ǀĂůƵĞͲůĂĚĞŶ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĚĞĮŶĞĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ŚŽǁ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ Ɛ͛�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ͕�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĂŶĚ�ĨƌĂŵŝŶŐ�
ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ Ɛ͛�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽďůĞŵ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ƌĂƟŽŶĂůĞ͘�dŚĞƐĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�
ƚŚĞ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶĂƌǇ�ŵŽǀĞƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŚŽǁ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŵĂŶŝƉƵůĂƟǀĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽƉĂŐĂƚĞĚ�
Žƌ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ďǇ�ĨĞůůŽǁ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘�tĞ�ƚĞƌŵ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�Ă�͞ƉƌŽƉĂŐĂƟŽŶ�ŽĨ�Ğǀŝů͟�ĂƐ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁĂƐ�ďĞŐƵŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�͞Ğǀŝů͟�ĨƌĂŵĞ�ƚŽ�ŵĂŶŝƉƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ƵƐĞƌ͖�ŝŶ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�
ƚŚŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐƉĂĐĞ͕�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĐŚŽƐĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞ�ĂŶĚ�ŵĂŶŝƉƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�
ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƵƉ�ƚŚĞŝƌ�ŵŝĐƌŽƉŚŽŶĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ŝƚ�ŵĞĂŶƚ�ƚƌĂĚŝŶŐ�Žī�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ƉƌŝǀĂĐǇ�
ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĐŽŶƐĞŶƚ�;&ƌŝĞĚŵĂŶ�ĂŶĚ�<ĂŚŶ�ϮϬϬϯͿ͘�dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŚĞƌĞďǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ĂŶĚ�
ƉƌŽƉĂŐĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ Ɛ͛�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ďǇ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ƌĂƟŽŶĂůŝǌŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ƚŚĂƚ�
ǁĞƌĞ�ŚŽƐƟůĞ�ƚŽ�ƵƐĞƌ�ŶĞĞĚƐ͕�ĂƌƟĐƵůĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ĂŶ�ƵŶĞƚŚŝĐĂů�ƉƌŽďůĞŵ�ƐƉĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚŝƐ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ƉƌŽƉĂŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƌĞƐŽŶĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐƌŝƟƋƵĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�
ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͕ �ƐƵĐŚ�ĂƐ�tŝůůŝƐ͛�;ϮϬϬϲͿ�ŶŽƟŽŶ�ŽĨ�ŽŶƚŽůŽŐŝĐĂů�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ͕�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�
ĐƌŝƟƋƵĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĨƌŽŵ�ĚĞĐŽůŽŶŝǌŝŶŐ͕�ƐŽĐŝĂů�ũƵƐƟĐĞ͕�ĂŶĚ�ĨĞŵŝŶŝƐƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�;Ğ͘Ő͕͘�
�ŽƐƚĂŶǌĂͲ�ŚŽĐŬ͕�ϮϬϭϴ͖�&ŽƌůĂŶŽ͕�ϮϬϭϳ͖�důŽƐƚĂŶŽǀĂ͕�ϮϬϭϳͿ͘�

dŚŝƐ�ƉƌŽƉĂŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌͲĚĞƐŝŐŶĞƌ�;ƉĂƩĞƌŶƐ�Ğ͕Ĩ͕ Ő͕ŚͿ�



ϭϳϮϮ

CHIVUKULA, GRAY

ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚƌĂͲĚĞƐŝŐŶĞƌ�^ͲW�ƉĂƩĞƌŶƐ�;ƉĂƩĞƌŶƐ�Ă͕ďͿ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�
ƐŚŽǁ�͞ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘͟ �&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝŶ�ǀŝŐŶĞƩĞ�Ϯ�;&ŝŐƵƌĞ�ϯͿ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ƐƚĂƌƚƐ�ǁŝƚŚ�WϬϭ��
ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�Ă�ŵĂŶŝƉƵůĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ĂŶĚ�WϬϭ��ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�Ă�ŵĂŶŝƉƵůĂƟǀĞ�ŵŽǀĞ͕�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ďŽƚŚ�WϬϭ��ĂŶĚ�WϬϭ��ďŽƚŚ�ƐŚŽǁ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘�/Ŷ�
ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ƚŚŝƐ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽƉĂŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞǀŝůŶĞƐƐ�Žƌ�ŵĂŶŝƉƵůĂƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƵŶĞƚŚŝĐĂů�ĚĞƐŝŐŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ďƌŽĂĚ�ƐŽĐŝĞƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ͘�
/Ŷ�Ă�ƌĞĐĞŶƚ�ƉĂƉĞƌ͕ ��ŽƌƐƚ�;ϮϬϭϵͿ�ĐĂůůƐ�ĨŽƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�͞ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽŶ�Ă�ƐŽĐŝĞƚĂů�
ƐĐĂůĞ͕͟ �ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƐĞĞŝŶŐ�ĂŶ�͞ƵƉǁĂƌĚ�ũƵŵƉ͟�ĨƌŽŵ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐƉĂĐĞ͘�dŚĞ�
ƉĂƉĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�;ƌĞŝĮĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐŽůƵƟŽŶͿ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ƚŚĞ�͞ŚƵŵĂŶ�
ĐƵůƚƵƌĞ͕�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞĂŶŝŶŐ͕͟ �ƚŚĞƌĞďǇ�ĂƌƟĐƵůĂƟŶŐ�Ă�ƐŽĐŝĂůůǇͲďŽƵŶĚ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐƉĂĐĞ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�
ŽƵƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ƐŽĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ĂŵŽŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ůĞĂĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ǀĂůƵĞͲŵŝƐĂůŝŐŶĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐƵƌƐŽƌƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�
ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�Žƌ�ĚŝƐƌƵƉƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘�
hůƟŵĂƚĞůǇ͕ �ǁĞ�ǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ĐŽĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůƵƟŽŶ�ĂƐ�ƐŝƚĞ�ŽĨ�ǀĂůƵĞ�ŵĂŶŝƉƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͘�/Ŷ�ĚŽŝŶŐ�
ƐŽ͕�ǁĞ�ůŝŶŬ�ůŽŶŐƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^d^�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞͲůĂĚĞŶ�ŶĂƚƵƌĞ�
ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ŵŽĚĞůƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��

ϱ͘Ϯ�^ƵďǀĞƌƟŶŐ�Žƌ�ĞŶĂďůŝŶŐ�ǀĂůƵĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ�ĨŽƌ�ĞƚŚŝĐĂů�ĂĐƟŽŶ
tĞ�ŚĂǀĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƚƌŝĂĚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚŽůŝƐƟĐ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŵĂŶŝƉƵůĂƟǀĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĂƌŬ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉĂŐĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶĂƌǇ�ŵŽǀĞƐ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƉĂƉĞƌ͕ �ƚŚŝƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ǀĂůƵĞͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂŶŝƉƵůĂƟǀĞ�
ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ͘�dŚĞƐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƚĂŬĞŶ�ĐŽƵƌƐĞǁŽƌŬ�ŝŶ�ĞƚŚŝĐƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�
ŵĂĚĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ǀĂůƵĞͲƐĞŶƐŝƟǀĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
ƚŚĞŝƌ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͕�ďƵƚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ĐŚŽƐĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�Ă�ŵĂŶŝƉƵůĂƟǀĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ĨƌĂŵĞ�ŝŶ�Ă�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�
ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�Ă�ǀĂůƵĞͲůĂĚĞŶ�ƚĂƐŬ͘�

/ƚ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�ĨĞǁ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ĞǆƉůŝĐŝƚ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�Ğǀŝů͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂũĞĐƚŽƌǇ�
ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĚŝĚ�ƐƟůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƉƌŽďůĞŵ�ĨƌĂŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƚŚĞ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ĂŝŵƐ�ŝŶ�Ă�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ƵŶĚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ Ɛ͛�ŚƵŵĂŶ�ǀĂůƵĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐůǇ�
ĂŶĚ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŽƌŬ͕�ĞǀĞŶ�ŝŶ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ǁŚĞƌĞ�Ğǀŝů�Žƌ�ƵŶĞƚŚŝĐĂů�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ǁĞƌĞ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ǁŚĞŶ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�
ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ƚŚŽƐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘�dŚƵƐ͕�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ƌĞǀĞĂůƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ�ƐƵďǀĞƌƐŝŽŶ�Žƌ�ĞŶĂďůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ǀĂůƵĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ�ĂƐ�Ă�ŬĞǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽͲ
ĞǀŽůƵƟŽŶĂƌǇ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�

&Žƌ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�
ƚŚĞ�ǀĂůƵĞͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ƐƵďǀĞƌƚ�ƚŚĞ�Ğǀŝů�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ŝŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ǀĂůƵĞͲ
ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘�dŚŝƐ�ĐĂůůƐ�ĨŽƌ�Ă�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ĨŽƌ�
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶ�ĞƚŚŝĐĂůůǇ�ĂǁĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕ �ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͕�ďƵŝůĚŝŶŐ�
ŶŽƚ�ŽŶůǇ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŚĂƚ�EĞůƐŽŶ�ĂŶĚ�^ƚŽůƚĞƌŵĂŶ�;ϮϬϭϮͿ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ĂƐ�͞ǁŝƐĞ�
ĂĐƟŽŶ͕͟ �ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟǀĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞĨƌĂŵĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĞƚŚŝĐĂů�
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�ŽͲ�ǀŽůǀŝŶŐ�dŽǁĂƌĚƐ��ǀŝů��ĞƐŝŐŶ�KƵƚĐŽŵĞƐ͗�DĂƉƉŝŶŐ�WƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�^ŽůƵƟŽŶ�WƌŽĐĞƐƐ�DŽǀĞƐ

ĐŽŶĐĞƌŶ͘

�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞŵƉŝƌŝĐĂů�ǁŽƌŬ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕ �ǁĞ�ĐĂůů�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĐĂů�ƚŽŽůƐ�
ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĐƌŝƟĐĂů�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŵĂƉ�
ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůƵƟŽŶ�ĐŽĞǀŽůƵƟŽŶ͘�dŚĞƐĞ�ƚŽŽůƐ�ŵƵƐƚ�ĞŶŐĂŐĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�;^ƚŽůƚĞƌŵĂŶ�ϮϬϬϴͿ͕�ĞŶĂďůŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ƚŽ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�Ă�
ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐŬŝůůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�͞ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ƚŽ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͕�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ͕�ĂŶĚ�ŶĞŐŽƟĂƟŶŐ�
ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŝŶ�ĐƌŽƐƐ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ƚĞĂŵƐ͟�;'ƌĂǇ�ϮϬϭϰͿ.

ϲ͘�>ŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�
�Ɛ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ŽƵƌ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƐƚƵĚǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĂŵƉůĞ�ƐŝǌĞ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĂƐŬ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ͘��ǀĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�Ă�
ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ƐŵĂůů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�ǁĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ĐŽͲ
ĞǀŽůƵƟŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ŵƵůƟƉůĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ǁŝƚŚ�ĚĂƚĂ�ƐĂƚƵƌĂƟŽŶ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĂŶĚ�
ƉƌŽƚŽĐŽů�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�͞Ğǀŝů͟�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŵĂŶŝƉƵůĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĂƐŬ͕�ƚŚĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�
ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĞƚŚŝĐĂů�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƐŽŶĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ƐƚƵĚŝĞƐ�
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ǁĞ�ŚĂĚ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůĂƌŐĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐĞƫŶŐ�ǁŝƚŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĂƐŬƐ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŽĨ�ĞǀŝůŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐƟĐ�ŐŽĂůƐ�;�ŚŝǀƵŬƵůĂ͕�'ƌĂǇ͕ �Θ��ƌŝĞƌ͕ �ϮϬϭϵ͖��ŚŝǀƵŬƵůĂ͕��ƌŝĞƌ�Θ�
'ƌĂǇ͕ �ϮϬϭϴͿ͘�dŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�
ĨƵƚƵƌĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ͘�hƐŝŶŐ�Ă�ůĂď�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ǁĞ�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƌĞƉůŝĐĂƟŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ�
ƐĞƫŶŐƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵ�ĨƌĂŵĞ͕�ďƵƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨƵůůǇ�ĐĂƉƚƵƌŝŶŐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĞĐŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ĞŶĚ�ƵƐĞƌƐ͘�tĞ�ĚŝĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĐŽůŽŐŝĐĂů�ǀĂůŝĚŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ĂŶĚ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐůĞĂƌ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ĂŶĚ�ƐĞĂƐŽŶĞĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŐŝǀĞŶ�
ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ŝŶ�ĐĂƉƚƵƌŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͛�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂŶ�ƵŶĞƚŚŝĐĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĂƐŬ�͞ŝŶ�ƚŚĞ�
ǁŝůĚ͕͟ �ǁĞ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚĞͲŽī�ƚŽ�ƐƟůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ǀĂůƵĂďůĞ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͘

7. Conclusion
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕ �ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďƵŝůƚ�ƵƉŽŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶƐ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůƵƟŽŶ�ĐŽĞǀŽůƵƟŽŶ͕�
ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǀĂůƵĞƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ�ŶĞŐŽƟĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƵůƟŶŐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ƐƚƵĚǇ�ĮŶĚŝŶŐƐ͕�ǁĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�
ƉĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�ŝŶƚƌĂͲ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌͲĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƉĂŐĂƚĞĚ�Ğǀŝů�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ŝŶƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ͕�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽĨ�ĐŽĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůƵƟŽŶ͘�tĞ�ďƵŝůĚ�
ƵƉŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞƚŚŝĐĂů�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ͕ �ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƌŽůĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŝŶ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐƵďǀĞƌƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶ�ŵĂŶŝƉƵůĂƟŽŶ�ƚŽ�ĨŽƌĞŐƌŽƵŶĚ�
ĞƚŚŝĐĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬ͘�
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�ƌŝŶŬŵĂŶ͕��͕͘�'ŽƩĞƌďĂƌŶ͕��͕͘�DŝůůĞƌ͕ �<͕͘�Θ�tŽůĨ͕ �D͘�:͘�;ϮϬϭϲͿ͘�DĂŬŝŶŐ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŝŵƉĂĐƚ͗�ƵƉĚĂƟŶŐ�ƚŚĞ�
��D�ĐŽĚĞ�ŽĨ�ĞƚŚŝĐƐ͘��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ���D͕�ϱϵ;ϭϮͿ͕�ϳʹϭϯ͘

�ƵĐĐŝĂƌĞůůŝ͕�>͘�>͘�;ϮϬϬϴͿ͘��ƚŚŝĐƐ�ĂŶĚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘��ƵƌŽƉĞĂŶ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�
33;ϮͿ͕�ϭϰϭʹϭϰϵ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϴϬͬϬϯϬϰϯϳϵϬϴϬϭϵϳϵϴϱϲ

�ƵǁĞƌƚ͕�W͘ �;ϮϬϭϴͿ͘��ǆĂŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŽĚĞƐ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ĞƐŝŐŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ŽĐŝĞƚǇ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϭϲϬϲͬĚŵĂ͘ϮϬϭϳ͘ϰϵϯ

�ŚŝǀƵŬƵůĂ͕�^͘�^͕͘��ƌŝĞƌ͕ �:͕͘�Θ�'ƌĂǇ͕ ��͘�D͘�;ϮϬϭϴͿ͘��ĂƌŬ�/ŶƚĞŶƟŽŶƐ�Žƌ�WĞƌƐƵĂƐŝŽŶ͍͗�hy��ĞƐŝŐŶĞƌƐ͛�
�ĐƟǀĂƟŽŶ�ŽĨ�^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ĂŶĚ�hƐĞƌ�sĂůƵĞƐ͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϭϴ���D��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ��ŽŵƉĂŶŝŽŶ�
WƵďůŝĐĂƟŽŶ�ŽŶ��ĞƐŝŐŶŝŶŐ�/ŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�^ǇƐƚĞŵƐ͕�ϴϳʹϵϭ͘

�ŚŝǀƵŬƵůĂ͕�^͘�^͕͘�'ƌĂǇ͕ ��͘�D͕͘�Θ��ƌŝĞƌ͕ �:͘��͘�;ϮϬϭϵͿ͘��ŶĂůǇǌŝŶŐ�sĂůƵĞ��ŝƐĐŽǀĞƌǇ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ��ĞĐŝƐŝŽŶƐ�
dŚƌŽƵŐŚ��ƚŚŝĐŽŐƌĂƉŚǇ͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϭϵ��,/��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ�,ƵŵĂŶ�&ĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ��ŽŵƉƵƟŶŐ�
^ǇƐƚĞŵƐ͕�ϳϳ͗ϭʹϳϳ͗ϭϮ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϰϱͬϯϮϵϬϲϬϱ͘ϯϯϬϬϯϬϳ

�ŽƐƚĂŶǌĂͲ�ŚŽĐŬ͕�^͘�;ϮϬϭϴͿ͘��ĞƐŝŐŶ�:ƵƐƟĐĞ͗�dŽǁĂƌĚƐ�ĂŶ�/ŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶĂů�&ĞŵŝŶŝƐƚ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ��ĞƐŝŐŶ�
dŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�WƌĂĐƟĐĞ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬƉĂƉĞƌƐ͘ƐƐƌŶ͘ĐŽŵͬĂďƐƚƌĂĐƚсϯϭϴϵϲϵϲ

�ŽŵďƌŽǁƐŬŝ͕�>͕͘�,ĂƌŵŽŶ͕��͕͘�Θ�&Žǆ͕�^͘�;ϮϬϭϲͿ͘�^ŽĐŝĂů�:ƵƐƟĐĞͲKƌŝĞŶƚĞĚ�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶ��ĞƐŝŐŶ͗�KƵƚůŝŶŝŶŐ�
<ĞǇ��ĞƐŝŐŶ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ��ŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϭϲ���D��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ��ĞƐŝŐŶŝŶŐ�
/ŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�^ǇƐƚĞŵƐ͕�ϲϱϲʹϲϳϭ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϰϱͬϮϵϬϭϳϵϬ͘ϮϵϬϭϴϲϭ

�ŽƌƐƚ͕�<͘�;ϮϬϭϱͿ͘�&ƌĂŵĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͗�ĐƌĞĂƚĞ�ŶĞǁ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ďǇ�ĚĞƐŝŐŶ͘�D/d�WƌĞƐƐ͘

�ŽƌƐƚ͕�<͘�;ϮϬϭϵͿ͘��ŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘
ĚĞƐƚƵĚ͘ϮϬϭϵ͘ϭϬ͘ϬϬϱ

�ŽƌƐƚ͕�<͕͘�Θ��ƌŽƐƐ͕�E͘�;ϮϬϬϭͿ͘��ƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͗�ĐŽͲĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵʹƐŽůƵƟŽŶ͘�
�ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�22;ϱͿ͕�ϰϮϱʹϰϯϳ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬ^ϬϭϰϮͲϲϵϰy;ϬϭͿϬϬϬϬϵͲϲ

&ŝŶĚĞůŝ͕��͘�;ϮϬϬϭͿ͘�ZĞƚŚŝŶŬŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ��ĞŶƚƵƌǇ͗�dŚĞŽƌĞƟĐĂů͕�DĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĐĂů͕�ĂŶĚ�
�ƚŚŝĐĂů��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘��ĞƐŝŐŶ�/ƐƐƵĞƐ͕�ϭϳ;ϭͿ͕�ϱʹϭϳ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϲϮͬϬϳϰϳϵϯϲϬϭϱϮϭϬϯϳϵϲ

&ŽŐŐ͕��͘�:͘�;ϮϬϬϵͿ͘��ƌĞĂƟŶŐ�ƉĞƌƐƵĂƐŝǀĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͗�ĂŶ�ĞŝŐŚƚͲƐƚĞƉ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�
WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϰƚŚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ�WĞƌƐƵĂƐŝǀĞ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ϰϰ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϰϱͬϭϱϰϭϵϰϴ͘ϭϱϰϮϬϬϱ

&ŽƌůĂŶŽ͕�>͘�;ϮϬϭϳͿ͘�WŽƐƚŚƵŵĂŶŝƐŵ�ĂŶĚ��ĞƐŝŐŶ͘�^ŚĞ�:ŝ͗�dŚĞ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ͕��ĐŽŶŽŵŝĐƐ͕�ĂŶĚ�
/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͕�3;ϭͿ͕�ϭϲʹϮϵ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƐŚĞũŝ͘ϮϬϭϳ͘Ϭϴ͘ϬϬϭ

&ƌŝĞĚŵĂŶ͕��͕͘�Θ�,ĞŶĚƌǇ͕ ��͘�'͘�;ϮϬϭϵͿ͘�sĂůƵĞ�^ĞŶƐŝƟǀĞ��ĞƐŝŐŶ͗�^ŚĂƉŝŶŐ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ǁŝƚŚ�DŽƌĂů�
/ŵĂŐŝŶĂƟŽŶ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬŵĂƌŬĞƚ͘ĂŶĚƌŽŝĚ͘ĐŽŵͬĚĞƚĂŝůƐ͍ŝĚсďŽŽŬͲ�ϰ&ƌƵǁ�����:

&ƌŝĞĚŵĂŶ͕��͕͘�Θ�<ĂŚŶ͕�W͘ �,͕͘�:ƌ͘ �;ϮϬϬϯͿ͘�,ƵŵĂŶ�ǀĂůƵĞƐ͕�ĞƚŚŝĐƐ͕�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ͘�/Ŷ�:͘��͘�:ĂĐŬŽ�Θ��͘�^ĞĂƌƐ�
;�ĚƐ͘Ϳ͕�dŚĞ�ŚƵŵĂŶͲĐŽŵƉƵƚĞƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ŚĂŶĚďŽŽŬ�;ƉƉ͘�ϭϮϮϯʹϭϮϰϴͿ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĐŽŶƚĞŶƚ͘ƚĂǇůŽƌĨƌĂŶĐŝƐ͘ĐŽŵͬďŽŽŬƐͬĞͬĚŽǁŶůŽĂĚ͍ĚĂĐс�ϮϬϬϵͲϬͲϭϮϬϮϭͲϱΘŝƐďŶсϵϳϴϭϰϭϬϲϭϱϴϲϮΘĚ
ŽŝсϭϬ͘ϭϮϬϭͬϵϳϴϭϰϭϬϲϭϱϴϲϮͲϴϭΘĨŽƌŵĂƚсƉĚĨ

&ƌŝĞĚŵĂŶ͕�<͘�;ϮϬϭϮͿ͘�DŽĚĞůƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ͗��ŶǀŝƐŝŽŶŝŶŐ�Ă�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�sŝƐŝďůĞ�>ĂŶŐƵĂŐĞ͕�
ϰϲ;ϭͬϮͿ͕�ϭϯϯʹϭϱϯ͘

'ĞƌŽ͕�:͘�^͕͘�Θ�DĐ�EĞŝůů͕�d͘ �;ϭϵϵϴͿ͘��Ŷ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�
ϭϵ;ϭͿ͕�Ϯϭʹϲϭ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬ^ϬϭϰϮͲϲϵϰy;ϵϳͿϬϬϬϭϱͲy
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ϭϳϮϱ

�ŽͲ�ǀŽůǀŝŶŐ�dŽǁĂƌĚƐ��ǀŝů��ĞƐŝŐŶ�KƵƚĐŽŵĞƐ͗�DĂƉƉŝŶŐ�WƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�^ŽůƵƟŽŶ�WƌŽĐĞƐƐ�DŽǀĞƐ

'ŽůĚƐĐŚŵŝĚƚ͕�'͘�;ϭϵϵϬͿ͘�>ŝŶŬŽŐƌĂƉŚǇ͗�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ͘��ǇďĞƌďĞƟĐƐ�ĂŶĚ�^ǇƐƚĞŵ͛ϵϬ͕�
WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dĞŶƚŚ��ƵƌŽƉĞĂŶ�DĞĞƟŶŐ�ŽŶ��ǇďĞƌŶĞƟĐƐ�ĂŶĚ�^ǇƐƚĞŵƐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�;ƉƉ͘�ϮϵϭʹϮϵϴͿ͘

'ƌĂǇ͕ ��͘�D͘�;ϮϬϭϰͿ͘��ǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ��ŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ŝŶ�hy�WƌĂĐƟĐĞ͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϯϮEĚ�
�ŶŶƵĂů���D��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ�,ƵŵĂŶ�&ĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ��ŽŵƉƵƟŶŐ�^ǇƐƚĞŵƐ͕�ϭϲϰϱʹϭϲϱϰ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϰϱͬϮϱϱϲϮϴϴ͘ϮϱϱϳϮϲϰ

'ƌĂǇ͕ ��͘�D͕͘�Θ��ŽůŝŶŐ͕��͘�;ϮϬϭϲͿ͘�/ŶƐĐƌŝďŝŶŐ�ĞƚŚŝĐƐ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͗�Ă�ƉƌŽďůĞŵĂƟĐ͘�
�ĚƵĐĂƟŽŶĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͗��dZ�Θ��͕�ϲϰ;ϱͿ͕�ϵϲϵʹϭϬϬϭ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϭϰϮϯͲϬϭϲͲϵϰϳϴͲǆ

'ƌĂǇ͕ ��͘�D͕͘�<ŽƵ͕�z͘ ͕��ĂƩůĞƐ͕��͕͘�,ŽŐŐĂƩ͕�:͕͘�Θ�dŽŽŵďƐ͕��͘�>͘�;ϮϬϭϴͿ͘�dŚĞ��ĂƌŬ�;WĂƩĞƌŶƐͿ�^ŝĚĞ�ŽĨ�hy�
�ĞƐŝŐŶ͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϭϴ��,/��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ�,ƵŵĂŶ�&ĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ��ŽŵƉƵƟŶŐ�^ǇƐƚĞŵƐ͕�ϱϯϰ͗ϭʹ
ϱϯϰ͗ϭϰ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϰϱͬϯϭϳϯϱϳϰ͘ϯϭϳϰϭϬϴ

'ƌĂǇ͕ ��͘�D͕͘�dŽŽŵďƐ͕��͘�>͕͘�>ŝŐŚƚ͕��͕͘�Θ�sŝŶĞƐ͕�:͘�;ϮϬϭϴͿ͘��ĚŝƚŽƌŝĂů͗��ƚŚŝĐƐ͕�sĂůƵĞƐ͕�ĂŶĚ��ĞƐŝŐŶĞƌ�
ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ŽĐŝĞƚǇ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�ϴϯʹϴϱ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϭϲϬϲͬĚƌƐ͘ϮϬϭϴ͘ϬϬϯ

,ĂƌƌŝƐ͕��͘��͕͘�:ƌ͘ ͕�WƌŝƚĐŚĂƌĚ͕�D͘�^͕͘�ZĂďŝŶƐ͕�D͘�:͕͘�:ĂŵĞƐ͕�Z͕͘�Θ��ŶŐůĞŚĂƌĚƚ͕��͘�;ϮϬϭϯͿ͘��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ƚŚŝĐƐ͗�
�ŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ��ĂƐĞƐ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬŵĂƌŬĞƚ͘ĂŶĚƌŽŝĚ͘ĐŽŵͬĚĞƚĂŝůƐ͍ŝĚсďŽŽŬͲ�ĨŽt����Y��:

,ĞƌŬĞƌƚ͕�:͘�Z͘�;ϮϬϬϬͿ͘��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĞƚŚŝĐƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^�͗��ŽŶƚĞŶƚ͕�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ĂŶĚ�
ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘��ƵƌŽƉĞĂŶ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�Ϯϱ;ϰͿ͕�ϯϬϯʹϯϭϯ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϴϬͬϬϯϬϰϯϳϵϬϬϱϬϮϬϬϯϰϬ

,ĞǇ͕ �:͕͘�:ŽǇĐĞ͕��͘�<͕͘�Θ��ĞĐŬŵĂŶ͕�^͘�>͘�;ϮϬϬϳͿ͘�&ƌĂŵŝŶŐ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͗�EĞŐŽƟĂƟŶŐ�^ŚĂƌĞĚ�&ƌĂŵĞƐ��ƵƌŝŶŐ�
�ĂƌůǇ��ĞƐŝŐŶ�WŚĂƐĞƐ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬƉĂƉĞƌƐ͘ƐƐƌŶ͘ĐŽŵͬĂďƐƚƌĂĐƚсϭϱϳϲϰϳϯ

:ŽŶĞƐ͕�:͘��͘�;ϭϵϳϬͿ͘��ĞƐŝŐŶ�DĞƚŚŽĚƐ͘�>ŽŶĚŽŶ͕�h<͗�tŝůĞǇͲ/ŶƚĞƌƐĐŝĞŶĐĞ͘

:ŽƌĚĂŶ͕��͕͘�Θ�,ĞŶĚĞƌƐŽŶ͕��͘�;ϭϵϵϱͿ͘�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶ��ŶĂůǇƐŝƐ͗�&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�WƌĂĐƟĐĞ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�
>ĞĂƌŶŝŶŐ�^ĐŝĞŶĐĞƐ͕�4;ϭͿ͕�ϯϵʹϭϬϯ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϮϬϳͬƐϭϱϯϮϳϴϬϵũůƐϬϰϬϭͺϮ

>ůŽǇĚ͕�W͘ �;ϮϬϬϵͿ͘��ƚŚŝĐĂů�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ͘�/Ŷ�:͘�DĐ�ŽŶŶĞůů�Θ�W͘ �>ůŽǇĚ�;�ĚƐ͘Ϳ͕��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ�;sŽů͘�
ϯϬ͕�ƉƉ͘�ϭϱϰʹϭϲϴͿ͘��Z��WƌĞƐƐ͘�

DĂŚĞƌ͕ �D͘�>͕͘�WŽŽŶ͕�:͕͘�Θ��ŽƵůĂŶŐĞƌ͕ �^͘�;ϭϵϵϲͿ͘�&ŽƌŵĂůŝƐŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ��ǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ĂƐ��ŽͲ�ǀŽůƵƟŽŶ͘�/Ŷ�:͘�^͘�
'ĞƌŽ�Θ�&͘ �^ƵĚǁĞĞŬƐ�;�ĚƐ͘Ϳ͕��ĚǀĂŶĐĞƐ�ŝŶ�&ŽƌŵĂů��ĞƐŝŐŶ�DĞƚŚŽĚƐ�ĨŽƌ����͗�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�/&/W�
t'ϱ͘Ϯ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ŽŶ�&ŽƌŵĂů��ĞƐŝŐŶ�DĞƚŚŽĚƐ�ĨŽƌ��ŽŵƉƵƚĞƌͲ�ŝĚĞĚ��ĞƐŝŐŶ͕�:ƵŶĞ�ϭϵϵϱ�;ƉƉ͘�ϯʹϯϬͿ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬϵϳϴͲϬͲϯϴϳͲϯϰϵϮϱͲϭͺϭ

DĂŶĚĞƌƐͲ,ƵŝƚƐ͕�E͘�;ϮϬϭϭͿ͘�tŚĂƚ�ǀĂůƵĞƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ͍�dŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ŵŽƌĂů�ǀĂůƵĞƐ�ŝŶƚŽ�
ĚĞƐŝŐŶ͘�^ĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ƚŚŝĐƐ͕�ϭϳ;ϮͿ͕�ϮϳϭʹϮϴϳ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϭϵϰϴͲϬϭϬͲϵϭϵϴͲ
Ϯ

DĐ�ŽŶŶĞůů͕�:͘�;ϮϬϭϴͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ƌŽƵůĞƩĞ͗���ĐůŽƐĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ŝŶ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ĨƌĂŵŝŶŐ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�ϱϳ͕�ϳϱʹϵϮ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘
ĚĞƐƚƵĚ͘ϮϬϭϴ͘Ϭϯ͘ϬϬϭ

EĞůƐŽŶ͕�,͘�'͕͘�Θ�^ƚŽůƚĞƌŵĂŶ͕��͘�;ϮϬϭϮͿ͘�dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁĂǇ�͗�/ŶƚĞŶƟŽŶĂů�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ĂŶ�ƵŶƉƌĞĚŝĐƚĂďůĞ�ǁŽƌůĚ�
;ϮŶĚ�ĞĚ͘Ϳ͘��ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�D�͗�D/d�WƌĞƐƐ͘

EŽƌŵĂŶ͕��͘�;ϮϬϭϯͿ͘�dŚĞ��ĞƐŝŐŶ�ŽĨ��ǀĞƌǇĚĂǇ�dŚŝŶŐƐ͗�ZĞǀŝƐĞĚ�ĂŶĚ��ǆƉĂŶĚĞĚ��ĚŝƟŽŶ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�
ŚƩƉƐ͗ͬͬƉůĂǇ͘ŐŽŽŐůĞ͘ĐŽŵͬƐƚŽƌĞͬďŽŽŬƐͬĚĞƚĂŝůƐ͍ŝĚсŶsYW����Y��:

ZŝƩĞů͕�,͘�;ϭϵϴϰͿ͘�^ĞĐŽŶĚͲŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ�DĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͕�ϯϭϳʹϯϮϳ͘

ZŝƩĞů͕�,͘�t͘�:͕͘�Θ�tĞďďĞƌ͕ �D͘�D͘�;ϭϵϳϯͿ͘��ŝůĞŵŵĂƐ�ŝŶ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ƚŚĞŽƌǇ�ŽĨ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘�WŽůŝĐǇ�^ĐŝĞŶĐĞƐ͕�
4;ϮͿ͕�ϭϱϱʹϭϲϵ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬ�&ϬϭϰϬϱϳϯϬ

^ĂůĚĂŶĂ͕�:͘�;ϮϬϭϱͿ͘�dŚĞ��ŽĚŝŶŐ�DĂŶƵĂů�ĨŽƌ�YƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬŵĂƌŬĞƚ͘
ĂŶĚƌŽŝĚ͘ĐŽŵͬĚĞƚĂŝůƐ͍ŝĚсďŽŽŬͲ�Śǆŝ�Ő��Y��:
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ϭϳϮϲ

CHIVUKULA, GRAY

^ĐŚƂŶ͕��͘��͘�;ϭϵϴϴͿ͘��ĞƐŝŐŶŝŶŐ͗�ZƵůĞƐ͕�ƚǇƉĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌůĚƐ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�ϵ;ϯͿ͕�ϭϴϭʹϭϵϬ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬϬϭϰϮͲϲϵϰy;ϴϴͿϵϬϬϰϳͲϲ

^ĐŚƂŶ͕��͘��͘�;ϭϵϵϬͿ͘�dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�/Ŷ�s͘ ��͘�,ŽǁĂƌĚ�;�Ě͘Ϳ͕�sĂƌŝĞƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͗��ƐƐĂǇƐ�ĨƌŽŵ�
,ĂƌǀĂƌĚ͛Ɛ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐĞŶƚĞƌ�;ƉƉ͘�ϭϭϭʹϭϰϭͿ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͗�ZŽƵƚůĞĚŐĞ͘

^ƚŽƌŵ͕�Z͕͘�ǀĂŶ�DĂĂŶĞŶ͕�:͕͘�Θ�'ŽŶĕĂůǀĞƐ͕�D͘�;ϮϬϭϵͿ͘�ZĞĨƌĂŵŝŶŐ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�WƌŽĐĞƐƐ͗�/ŶƚĞŐƌĂƟŶŐ�
'ŽĂůƐ͕�DĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�DĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��ŽͲ�ǀŽůƵƟŽŶ�DŽĚĞů͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�
^ŽĐŝĞƚǇ͗�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ͕�1;ϭͿ͕�ϯϱϵʹϯϲϴ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϳͬ
ĚƐŝ͘ϮϬϭϵ͘ϯϵ

důŽƐƚĂŶŽǀĂ͕�D͘�;ϮϬϭϳͿ͘�KŶ�ĚĞĐŽůŽŶŝǌŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ͘��ĞƐŝŐŶ�WŚŝůŽƐŽƉŚǇ�WĂƉĞƌƐ͕�ϭϱ;ϭͿ͕�ϱϭʹϲϭ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘Žƌ
ŐͬϭϬ͘ϭϬϴϬͬϭϰϰϴϳϭϯϲ͘ϮϬϭϳ͘ϭϯϬϭϬϭϳ

sĞƌďĞĞŬ͕�W͘ͲW͘ �;ϮϬϬϲͿ͘�DĂƚĞƌŝĂůŝǌŝŶŐ�DŽƌĂůŝƚǇ͗��ĞƐŝŐŶ��ƚŚŝĐƐ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�DĞĚŝĂƟŽŶ͘�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ͕�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�Θ�,ƵŵĂŶ�sĂůƵĞƐ�;sŽů͘�ϯϭ͕�ƉƉ͘�ϯϲϭʹϯϴϬͿ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϳϳͬϬϭϲϮϮϰϯϵϬϱϮϴϱϴϰϳ

sĞƌďĞĞŬ͕�W͘ͲW͘ �;ϮϬϭϬͿ͘�tŚĂƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ĚŽ͗�WŚŝůŽƐŽƉŚŝĐĂů�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ĂŐĞŶĐǇ͕�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ͘�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WĂƌŬ͕�W�͗�dŚĞ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘

tŝůůŝƐ͕�� Ͳ͘D͘�;ϮϬϬϲͿ͘�KŶƚŽůŽŐŝĐĂů��ĞƐŝŐŶŝŶŐ͘��ĞƐŝŐŶ�WŚŝůŽƐŽƉŚǇ�WĂƉĞƌƐ͕�4;ϮͿ͕�ϲϵʹϵϮ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘
ϮϳϱϮͬϭϰϰϴϳϭϯϬϲyϭϯϵϲϲϮϲϴϭϯϭϱϭϰ

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌƐ͗

Shruthi Sai Chivukula� ŝƐ� Ă� WŚ�� �ĂŶĚŝĚĂƚĞ� Ăƚ� WƵƌĚƵĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘� ,Ğƌ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĨŽĐƵƐĞƐ� ŽŶ� ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ� ĞǀĞƌǇĚĂǇ� ĞƚŚŝĐƐ� ŝŶ� ƐŽĐŝŽƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĨŽĐƵƐƐŝŶŐ�ŽŶ�ĞƚŚŝĐƐͲĨŽĐƵƐĞĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ĞƚŚŝĐĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ͘��

Colin M. Gray ŝƐ� ĂŶ� �ƐƐŝƐƚĂŶƚ� WƌŽĨĞƐƐŽƌ� Ăƚ� WƵƌĚƵĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ĂŶĚ�
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ŝŶ�hy��ĞƐŝŐŶ͘�,ŝƐ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌƉůĂǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƚŚĞŽƌǇ� ĂŶĚ� ƉƌĂĐƟĐĞ͕� ĂŶĚ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ĚĞƐŝŐŶ�
ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĂŶĚ�ĞƚŚŝĐĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘
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�ƌĞĂƟǀĞ��ŽŵŵŽŶƐ��ƩƌŝďƵƟŽŶͲEŽŶ�ŽŵŵĞƌĐŝĂů�ϰ͘Ϭ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�>ŝĐĞŶƐĞ͘

ϭ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ
�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŚĞĂůƚŚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŝƐ�Ă�ďƵƌŐĞŽŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘�
�ƵƌƌĞŶƚůǇ͕ �ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƐŚĂƌĞĚ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĐĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͘�

�ĞƐŝŐŶĞƌƐ�ǁŚŽ�ĞŶĚĞĂǀŽƌ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ĨĂĐĞ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉůĞǆ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ă�ƉĂƟĞŶƚ�ĂŶĚ�
Ă�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ǁĞď�ŽĨ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�
ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�;Ăƚ�ƟŵĞƐͿ�ŝƐ�
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂŝůŵĞŶƚƐ͘��ĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĚŽĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ƉĂƟĞŶƚ͕�ĂƩĞŵƉƟŶŐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�
ĂƌƟĨĂĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĚĞůŝďĞƌĂƟǀĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�
ŝŶ�ĨƌĂƵŐŚƚ�Žƌ�ĞŵŽƟŽŶĂůůǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ͕�ƉĂƟĞŶƚƐ�ŽŌĞŶ�ŶĞĞĚ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ŵĂŬĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�Ă�ĚŽŵĂŝŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ůŝƩůĞ�
ĞǆƉĞƌƟƐĞ͘�

�ĞĐŝƐŝŽŶ�ĂŝĚƐ�;��ƐͿ�ĂƌĞ�Ă�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�Žƌ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�ĂƩĞŵƉƟŶŐ�ƚŽ�
ĞǀĂůƵĂƚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ͕�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ǀĂůƵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ͕ �Žƌ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ŽŶŐŽŝŶŐ�
ŵĞĚŝĐĂů�ĐĂƌĞ͘���Ɛ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƉĂƟĞŶƚƐ�Žƌ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�

�ƩƵŶŝŶŐ��ŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ��ŚŽŝĐĞ�ĂŶĚ�WĂƟĞŶƚ�sĂůƵĞƐ

DŝĐŚĂĞů��ZEK>��D�'�^aΎ͕�:ĂŶŝĐĞ�>/EaΎ͕��ŶŶŝ�yha*
a�EŽƌƚŚĞĂƐƚĞƌŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ
Ύ�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌ�ĞͲŵĂŝů͗�ŵ͘ĂƌŶŽůĚŵĂŐĞƐΛŶŽƌƚŚĞĂƐƚĞƌŶ͘ĞĚƵ
ĚŽŝ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϭϲϬϲͬĚƌƐ͘ϮϬϮϬ͘ϭϭϬ

�ďƐƚƌĂĐƚ͗�/Ŷ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂŝĚƐ͕�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�
ŝƐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĐŚŽŝĐĞͲŵĂŬŝŶŐ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�
ĂŶĚ� ďĞŶĞĮƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘� /Ŷ� ƚŚŝƐ� ƉĂƉĞƌ͕ � ǁĞ� ĞǆĂŵŝŶĞ� ƚŚĞ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĂĐƚŽƌƐ͗�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ƐǇƐƚĞŵ͘�tĞ�ĂƌŐƵĞ�ƚŚĂƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�Ă�
ƐŝŶŐůĞ�ĐŚŽŝĐĞ͕� ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ� ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ� ŝƐ�ďĞƐƚ� ƌĞͲĨƌĂŵĞĚ�ĂƐ�
ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŝƚĞƌĂƟǀĞ�ĂƩƵŶĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ Ɛ͛�ǀĂůƵĞƐ͕�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�
ƌĞŐŝŵĞŶ͘

<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ͖�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂŝĚ͖�ŵŽďŝůĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ
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Žƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ͷ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�Ͷ�ƚƌĂĚĞͲŽīƐ�ŝŶ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ƌĞŐŝŵĞŶƐ͕�ĞĸĐĂĐǇ�Žƌ�ƐŝĚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶƐ͕�Žƌ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ƵƉŽŶ�
ŚĞĂůƚŚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘

dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ƵƉŽŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲ
ŵĂŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƌĞǀŽĐĂďůĞ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ŽƉƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ĂŶ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ĨĞŵĂůĞ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ͘�dŚŝƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŚŽůĚƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�
ĐĂƐĞ͘�dŚĞ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ĨĞŵĂůĞ�ŵĂǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĞ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ�ĂƐ�ŚĞƌ�ĮƌƐƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƟĂů�ŵĞĚŝĐĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘�dŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŵĂǇ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ŚĞĂůƚŚ͘�&ƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ƐŚĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ͕�
ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƐŬŝůůƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶƐƵůƟŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ǀĂůƵĞƐ͕�ĂŶĚ�
ĂĚǀŽĐĂƟŶŐ�ĨŽƌ�ŚĞƌƐĞůĨ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ŶĞĞĚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ŝŶ�Ă�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƌŽůĞ͘

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕ �ǁĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ĂĚŽƉƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĨƌŽŵ�ĚĞůŝďĞƌĂƟǀĞ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͘�KƵƌ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƌŝĐŚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĂĐƚŽƌ Ɛ͛�ŐŽĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ŝŶ�ƐƵƌĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƐ�ƉĞƌƚĂŝŶƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ͘�
hůƟŵĂƚĞůǇ͕ �ǁĞ�ĨĞĞů�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƉĂƟĞŶƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŝƐ�ĂƵƚŚŽƌĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�
ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ŵĞĚŝĐĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ƐƵĐŚ�
ĂƐ�ĞĸĐĂĐǇ͕ �ƐŝĚĞͲĞīĞĐƚƐ͕�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ƌŝƐŬ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŽĨ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͕�ǁĞ�
ĨĞĞů�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞĨƌĂŵĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͕�ůĞǀĞƌĂŐŝŶŐ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŚƵŵĂŶ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ŶĂŵĞůǇ͗�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝŐŶŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�
ŚŽǁ�Ă�ŵĞĚŝĐĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�Ă�ďƌŽĂĚĞƌ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĂƩƵŶĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŽĨ�
ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ǁŽŵĞŶ͘

Ϯ͘�'ŽĂůƐ�ŝŶ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐŽŶƚĞǆƚƐ
dŚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŐŽĂůƐ�ŝŶ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƵƐĂďŝůŝƚǇ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ŝƐ�ǁĞůů�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͘�
;�ŽŽƉĞƌ͕ �ϮϬϬϳͿ�tŚĞŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�Ă�ĨĂĐŝůŝƚĂƟǀĞ�ŽďũĞĐƚ�Ͷ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�
ĐĂƚĂůǇƐƚ�ĨŽƌ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂĐƚŽƌƐ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�Ͷ�ůŝŬĞ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�
ĂŝĚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƵƐĞĨƵů�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ŐŽĂůƐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞͲƉƌŽǀŝĚĞƌ͘ �&ƵƌƚŚĞƌ͕ �ŐŽĂůƐ�
ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƵƐĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�'ŽĂůƐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ŵĞĂŶŝŶŐĨƵůůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŚƵŵĂŶ͕�ƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶĚ�ĨƵŶĚƐ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞĐƟŽŶ�ĚĞůŝŶĞĂƚĞƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŐŽĂůƐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďƌŽĂĚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�
ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ͘��ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ŐŽĂůƐ�ĂƐ�ŵƵůƟͲůĞǀĞů͕�ĂƐ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�Žƌ�ĐŽŶŇŝĐƟŶŐ�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�
ŐĂŝŶ�Ă�ƌŝĐŚĞƌ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�Ă�ĨĂĐŝůŝƚĂƟǀĞ�ŽďũĞĐƚ͕�ůŝŬĞ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂŝĚ͕�ŵŝŐŚƚ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŝŶ�ƐŝƚƵ͘�

2.1 Goals for the physician
/Ŷ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͕�Ă�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐĞƌƟĮĞĚ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ŚĂƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
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�ƩƵŶŝŶŐ��ŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ��ŚŽŝĐĞ�ĂŶĚ�WĂƟĞŶƚ�sĂůƵĞƐ

ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ŝƐ�ŝŶƚĞŐƌĂů͘�dŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�
ŝƐ�ƚŚĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĞǆƉĞƌƚ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚƵĂůͲ
ďĂƐĞĚ�ŝŶƋƵŝƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĞĸĐĂĐǇ͕ �ƐĂĨĞƚǇ͕ �ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�;DĂĚĚĞŶ�Θ�<ůĞŝŶůƵŐƚĞŶďĞůƚ͕�ϮϬϭϳͿ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ƚŽ�
ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵĞĚŝĐĂůůǇ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƵƟůŝǌŝŶŐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�
ƚŽ�ŚĞůƉ�Ă�ƉĂƟĞŶƚ�ďĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ǁŚĞŶ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ͘

dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂŝĚ�;��Ϳ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂƟĞŶƚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŝŶ�
ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Žƌ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�Ă����ŝƐ�ŵĞĚŝĐĂůůǇ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂƟĞŶƚ�ƚŽ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͘�EŽƚ�ŽŶůǇ�
ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƚƐĞůĨ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ Ɛ͛�ĐůŝŶŝĐĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ďƵƚ�ŝƚ�
ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�ŚĂƌŵƐ͘�

dŚĞ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ Ɛ͛�ƉƌŽŵŝƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƵƉŚŽůĚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�ĞƚŚŝĐƐ͘�
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĨŽƵƌ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƉƌŝŵĂƌǇ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƐ�ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ��ŝŽŵĞĚŝĐĂů��ƚŚŝĐƐ 
ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ĂƵƚŽŶŽŵǇ͕ �ŶŽŶͲŵĂůĞĮĐĞŶĐĞ͕�ďĞŶĞĮĐĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ũƵƐƟĐĞ͘�;�ĞĂƵĐŚĂŵƉ�Θ�
�ŚŝůĚƌĞƐƐ͕�ϮϬϭϯͿ�dŽ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ŝƚ�
ŝƐ�ŝŵƉĞƌĂƟǀĞ�ƚŚĞ����ŝƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ŽĨ�ĂŶĚ�ƵƉŚŽůĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǀĂůƵĞƐ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ����ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞƋƵĂů�ĂŶĚ�ĨĂŝƌ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌŝƐŬƐ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ǁŚŝůĞ�ĂůƐŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƟŶŐ�ƚŚĞ�ĞĸĐĂĐǇ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ďĞŶĞĮƚƐ͘

&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ŝŶ�ƚŽĚĂǇ Ɛ͛�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƟŵĞ�ŵĂǆŝŵŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ǀŝƐŝƚ�
;ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ůŝŵŝƚĞĚͿ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ͘�dŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�Ă����ŵĂǇ�ŚĞůƉ�ƌĞĚƵĐĞ�
ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƐƉĞŶƚ�ŐŽŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂŶĚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�Ă�ŵŽƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�
ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�;:ĂƌĚŝŶĞ�Θ�ZŽďŝŶƐŽŶ͕�ϮϬϭϯͿ͘�dŚĞ����ŵĂǇ�ďĞ�ƵƟůŝǌĞĚ�ĂƐ�Ă�ƚŽŽů�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŽ�Ă�ƉĂƟĞŶƚ�
ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŽ�Ă�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�Žƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝƚ�ĂƐ�Ă�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�
ŐƵŝĚĞ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶƐ͘�,ĂǀŝŶŐ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ƉĂƉĞƌ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�Ă�ƉĂƟĞŶƚ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐƵůƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ŚĞůƉĨƵů�ƚŽ�ĂůůĞǀŝĂƚĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ǁŽƵůĚ�ƵƐĞ�ƚŽ�
ĐŽŶǀĞǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞĂƐŝůǇ�ƌĞĂĚ�ďǇ�Ă�ƉĂƟĞŶƚ͘

dŚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ Ɛ͛�ŐŽĂůƐ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ Ɛ͛�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͕�ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂĐĐƵƌĂĐǇ͕ �ƚŚĞŝƌ�ƉĂƟĞŶƚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�
ŽĨ�ďĞŶĞĮĐĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ͘

Ϯ͘Ϯ�'ŽĂůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ
'ŽĂůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŚŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵůůǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ŝŶƚŽ�
ƚǁŽ�ĂƐƉĞĐƚƐ͗�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ĂƐ�ƉĞƌƚĂŝŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂŝĚ�;��Ϳ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ĂƐ�ƉĞƌƚĂŝŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�
ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�ĐĂƌĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ͘�

dŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŝƐ�ĨĞŵĂůĞ�ŝŶ�ŚĞƌ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͘��ƚ�ƚŚŝƐ�ĂŐĞ͕�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�
ǇŽƵŶŐ�ǁŽŵĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŚĂǀĞ�ůĞĚ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƵŶĞǀĞŶƞƵů�ŵĞĚŝĐĂů�ůŝǀĞƐ�ǁŝƚŚ�ϵϳ͘ϴй�
ŽĨ�ϭϮʹϭϳ�ǇĞĂƌ�ŽůĚƐ�ƐƵƌǀĞǇĞĚ�ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�ŐŽŽĚ͕�ǀĞƌǇ�ŐŽŽĚ�Žƌ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ŚĞĂůƚŚ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǇĞĂƌƐ�ϮϬϭϳʹϮϬϭϴ�;h^�,,^�ϮϬϭϵͿ͘�/ƚ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ŚĂĚ�Ă�
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ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞƌ�
ŽǁŶ�ŚĞĂůƚŚ͘�dŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ŵĂǇ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ďĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ƐŚĞ�ŚĂƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ŚĂƐ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂŐĞŶĐǇ�ĨŽƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�;,ĂƌƚŵĂŶ͕�
DŽŶĂƐƚĞƌŝŽ�Θ�,ǁĂŶŐ͕�ϮϬϭϮͿ͘�EĂǀŝŐĂƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ƵŶĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŽƌůĚ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�
ůŽƐƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶĨƵƐĞĚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ŚĞĂůƚŚ�ůŝƚĞƌĂĐǇ͕ �ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ũĂƌŐŽŶ�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ŵĞƚŚŽĚƐ�ŚŽůĚƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ĚĞƌĂŝů�ŚĞƌ�ŝŶƋƵŝƌǇ͘

^ƉĞĐŝĮĐ�ŐŽĂůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ����ŝŶĐůƵĚĞ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�ŽǁŶ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�
ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞĂƌĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ͘ �
:ƵƐƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌƚ�ŽŶ�ŵĞĚŝĐĂů�ĨĂĐƚƐ͕�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌƚ�ŽŶ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�
ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ůŝǀĞĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�;DĂĚĚĞŶ�Θ�<ůĞŝŶůƵŐƚĞŶďĞůƚ͕�ϮϬϭϳͿ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�ĨĞŵĂůĞ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ǁŚĂƚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ŚĞƌ͕ �ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�
ŚĞƌ�ĨĞĞů�ŵŽƐƚ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌĞ͘��ǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ǀĂůƵĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĞĸĐĂĐǇ͕ �
ƉĞƌŵĂŶĞŶĐǇ͕ �ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ͕�ƌĞůŝŐŝŽƵƐͬĐƵůƚƵƌĂů�ƐǇŶĐŚƌŽŶŝĐŝƚǇ͕ �ĐŽƐƚ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�;ZƵďŝŶ͕�
&ĞůƐŚĞƌ͕ �<ŽƌŝĐŚ͕�Θ�:ĂĐŽďƐ͕�ϮϬϭϲͿ͘�dŚĞƐĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĚŝīĞƌŝŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƚŽ�
ĞĂĐŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ŚŽǁ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŽƌĚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĞŝŐŚƟŶŐ�
ŽĨ�ĞĂĐŚ�ǀĂůƵĞ�ĐĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŚĞƌ�ĐŚŽŝĐĞƐ͘�&Žƌ�ƚŚĞ���͕�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŝƐ�
ƉĂƌĂŵŽƵŶƚ͘�/ƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŇĞǆŝďůĞ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƟǀĞ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞƌ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͘

,ĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŚĞƌ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�Įƚ�ŽĨ�Ă�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ͕�ǀĂůƵĞƐ�
ĂŶĚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ŚĞƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƌĞƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŝƐ�ƵŶŝƋƵĞ�
ƚŽ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ͘�dŚĞ���͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŝŶŚĞƌĞŶƚůǇ�ƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶĐůƵĚĞ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĂƌƌŝǀĂů�ŽĨ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͕�ƐŚŽƵůĚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ďĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ŝŶ�Ă�ŵŽƌĞ�ŽƉĞŶ�ŵĂŶŶĞƌ�ƚŽ�ŵŝŵŝĐ�ƚŚĞ�
ĚǇŶĂŵŝĐ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ŚĞƌ�ŽƉƟŽŶƐ�;,ĂƌƚŵĂŶ͕�DŽŶĂƐƚĞƌŝŽ͕�Θ�,ǁĂŶŐ͕�ϮϬϭϮͿ͘��/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶǀĞǇ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ƚŚĂƚ�ŚĞƌ�ŽƉƟŽŶƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĐůŽƐĞ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƐŚĞ�ŵĂŬĞƐ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘��ůů�ŽĨ�ŚĞƌ�ŽƉƟŽŶƐ�ĂƌĞ�
ƐƟůů�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŶĚ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ǀĂůŝĚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ďĞĨŽƌĞ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ǁŽŵĂŶ͕�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�
ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝƐ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĂƩƵŶĞŵĞŶƚ�;DŽů͕�ϮϬϬϴͿ�ƚŽ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�
ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŚŽŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐĞƐ͘�

dĂŶŐĞŶƟĂů�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ Ɛ͛�ŐŽĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ŝŶ�Ă�
ĐůŝŶŝĐĂů�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ͕ �ŝƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ Ɛ͛�ŐŽĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�dŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ Ɛ͛�ŐŽĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƵƐĞ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ĂƌĞ�ƌĞůĂƚĞĚ͕�ďƵƚ�ƐƵďƚůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͘�'ŽĂůƐ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ŝŶĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ƐŚĂƉĞ�ŐŽĂůƐ�
ĨŽƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ͘

��ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ǁŽŵĞŶ͕�
ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ�ŝƐ�Ă�ŵŽƌĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŵŽƟǀĂƟŶŐ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�ƵƐĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�
ŽĨ�ƐĞǆƵĂůůǇͲƚƌĂŶƐŵŝƩĞĚ�ĚŝƐĞĂƐĞ�;^d�Ϳ͘�WƌĞŐŶĂŶĐǇ�ĂǀŽŝĚĂŶĐĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�Ă�ŬĞǇ�ĨĂĐƚŽƌ�ŵŽƟǀĂƟŶŐ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ǁŽŵĞŶ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ͘�KǀĞƌ�ƟŵĞ͕�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝĞƐ�
;tĞŝƐŵĂŶ�Ğƚ�Ăů͘�ϭϵϵϭ͕�ZŽǇĞ�Θ�^ĞĂůƐ�ϮϬϬϭ͕�DĞůŽ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲͿ�ŚĂǀĞ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ĐŚŽŝĐĞ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĂǀŽŝĚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƵŶŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ�
ƚŽ�ďĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐĂůŝĞŶƚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŵŽƟǀĂƟŶŐ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ǁŽŵĞŶ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ŽƵƚ�
ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ͘�ZŽǇĞ�Θ�^ĞĂůƐ�;ϮϬϬϭͿ͕�ŐŽ�ƐŽ�ĨĂƌ�ĂƐ�ƚŽ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ŶƵƌƐĞƐ�ƌĞĨƌĂŵĞ�ĐŽŶĚŽŵ�



ϭϳϯϭ

�ƩƵŶŝŶŐ��ŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ��ŚŽŝĐĞ�ĂŶĚ�WĂƟĞŶƚ�sĂůƵĞƐ

ƵƐĞ�ĂƐ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ĨŽƌ�ǁŽŵĞŶ�
ƵƐŝŶŐ�ŚŽƌŵŽŶĂů�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĐŽŶĚŽŵ�ƵƐĞ�ĂŵŽŶŐ�ǁŽŵĞŶ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƵƐŝŶŐ�ŽƌĂů�
ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞƐ͘

�ĞƌŶƐƚĞŝŶ�Θ�:ŽŶĞƐ�;ϮϬϭϵͿ�ĐŝƚĞ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶ�͞ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶ�ĞīĞĐƚ͟�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ǁŽŵĂŶ�
ŵĂǇ�ĞǆƉĞĐƚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŚŝůĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁƐ�ŚĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĨƌĞĞĚŽŵ�ƚŽ�
ƉůĂŶ�ŚĞƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ŐŽĂůƐ͘�dŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ŐŝǀĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�
ŝƐ�ŝŶĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ƚŽ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽīĞƌĞĚ͘�/ƚ�ĂůůŽǁƐ�ŚĞƌ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ƚŽ�
ĂƐƉŝƌĞ�ĨŽƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶƐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞĞƌ�ĮĞůĚ�ŽƉƟŽŶƐ͘��Ǉ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ƚŽ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ŝŶĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ǁŽŵĞŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽƉƟŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ�ďŽĚǇ͕ �ĂŶ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ĨĞŵĂůĞ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ŚĞƌ�ĨƵƚƵƌĞ͘

�ĂƌƌŝĞƌƐ�ƚŽ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ĂƌĞ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ĂŶ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�
ǁŽŵĂŶ�ŵĂǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�^ƵĐŚ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞůĂƟŽŶĂů�ŝŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕ �ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ĂƐƐĞŶƚ�
;tĞŝƐŵĂŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϵϭͿ�Žƌ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ĂƫƚƵĚĞƐ�;&ŝƐŚĞƌ�Θ�,Ăůů�ϭϵϴϴ͕�ZŽǇĞ�Θ�^ĞĂůƐ�ϮϬϬϭͿ͕�ƉŚǇƐŝĐĂů͕�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĨĞĞůŝŶŐ�ŽĨ�ŝƌƌŝƚĂƟŽŶ�ǁŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ĐŽŶĚŽŵƐ�;ZŽǇĞ�Θ�^ĞĂůƐ�ϮϬϬϭͿ�Žƌ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽƌŵŽŶĂů�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�K�Ɛ�Žƌ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ͘�DŝƐŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚ�ŵŝƐƵƐĞ�;�ĞŚůĞŶĚŽƌĨ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳͿ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ďĂƌƌŝĞƌ�ƚŽ�ĞīĞĐƟǀĞ�
ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�ƵƐĞ͘�/ĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂƌĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ͘ �dŚĞ����ŵƵƐƚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�
ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ƉĞƌƟŶĞŶƚ�ƚŽ�ŚĞƌ�ƐƚŽƌǇ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ŚĞƌ�ŽǀĞƌĐŽŵŝŶŐ�ĂŶǇ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ�
ƉƌŽďůĞŵƐ͘

&ŝŶĂůůǇ͕ �ĂƐ�ƉĞƌƚĂŝŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ Ɛ͛�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�ƌĞŐŝŵĞŶ͕�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞǀŽĐĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƚŚĂƚ�ĚŝīĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ŵŽƐƚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͘�'ĞŶĞƌĂůůǇ͕ �ŝĨ�Ă�ƉĂƟĞŶƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ͗�ǁĂŝƚ�ĂŶĚ�ƐĞĞ͕�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ͕�
Žƌ�ƐƵƌŐĞƌǇ͕ �ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŐƌĂĚŝĞŶƚ�ŽĨ�ĂƐĐĞŶĚŝŶŐ�ŝƌƌĞǀŽĐĂďŝůŝƚǇ�;ĂůƐŽ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂƐ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞ�
Žƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĐŽƐƚͿ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ͘ �/Ŷ�ŵĂŶǇ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�
ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ŝƐ�Ă�ĐƌŝƟĐĂů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝĨ�Ă�ƉĂƟĞŶƚ�
ĞůĞĐƚƐ�ƚŽ�ĚĞůĂǇ�ŵĞĚŝĐĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�;ǁĂŝƚ�ĂŶĚ�ƐĞĞͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ǁŽƌƐĞŶƐ͕�ƚŚĂƚ�
ĞŶƚĂŝůƐ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŝƐ�ŵŝŶŝŵĂů�ďǇ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͘���ƉĂƟĞŶƚ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐǁŝƚĐŚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�
Ͷ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂŶ�ŽƌĂů�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�ƚŽ�ĂŶ�ŝŶƚƌĂƵƚĞƌŝŶĞ�ĚĞǀŝĐĞ͕�ĂŶĚ�ǀŝĐĞ�ǀĞƌƐĂ�Ͷ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ŝŵƉĂĐƟŶŐ�ŚĞƌ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ�Žƌ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĂŶ�ƵŶŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘�
&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ĚĞĐŝĚĞƐ�ƚŽ�ƐƵƐƉĞŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ǁĂŝƚ͕�ƐŚĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ĨĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŝƐ�ŝŶĐƵƌƌŝŶŐ�ƌŝƐŬ�Žƌ�ĚŝŵŝŶŝƐŚŝŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘

Ϯ͘ϯ�'ŽĂůƐ�ĂƐ�ƉĞƌƚĂŝŶƐ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ
dŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�Ɖŝůů�ŝŶ�ƚŚĞ�
hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŝŶ�ϭϵϲϬ͕�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ĨŽƌ�ǁŽŵĞŶ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŝŵƉĂĐƚ�ĂƐ�ĂǀŽŝĚĂŶĐĞ�



ϭϳϯϮ

ARNOLD MAGES, LIN, XU

ŽĨ�ƵŶŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͕ �ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ͕�ĂůůŽǁƐ�Ă�ǁŽŵĂŶ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŚĞƌ�ŚŝŐŚ�
ƐĐŚŽŽů�Žƌ�ĐŽůůĞŐĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ͕�ǇŝĞůĚ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞĂƌŶŝŶŐ�ƉŽƚĞŶƟĂů�;�ĞƌŶƐƚĞŝŶ�Θ�
:ŽŶĞƐ͕�ϮϬϭϵͿ͘

�ĚƵĐĂƟŶŐ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ĨĂŝƌůǇ�ŝŶĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǇŝĞůĚƐ�Ă�
ŚŝŐŚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐĂǀŝŶŐƐ͘�EŽƚ�ŽŶůǇ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ĐŚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉƐ�ƐĂǀĞ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ĂďŽƌƟŽŶƐ�Žƌ�
ĐŽƐƚ�ŽĨ�ďŝƌƚŚ͘�/Ŷ�ϮϬϭϬ͕�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ƵŶŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƉƌĞŐŶĂŶĐŝĞƐ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�
ΨϮϭ�ďŝůůŝŽŶ�h^�͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĨĞĚĞƌĂů�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƵŶŝŶƚĞŶĚĞĚ�
ƉƌĞŐŶĂŶĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĞƌĂŐĞĚ͕�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ŽƵƚ�ƚŽ�Ψϯϯϲ�h^��ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ǁŽŵĂŶ�ĂŐĞĚ�ϭϱͲϰϰ�ŝŶ�ƚŚĞ�
hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�;^ŽŶĮĞůĚ�Θ�<ŽƐƚ͕�ϮϬϭϱͿ͘�/ŵĂŐŝŶĞ�ŚŽǁ�ƚŚŽƐĞ�ĨƵŶĚƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ďĞƩĞƌ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ĨŽƌ�
ƉƌĞǀĞŶƟǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�

EŽƚ�ŽŶůǇ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞ�Ă�ďĞŶĞĮƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ďĞŶĞĮƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͘�tŚĞŶ�Ă�ŵŽƚŚĞƌ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ĚĞůĂǇ�ŚĞƌ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ�ƵŶƟů�ƐŚĞ�
ŝƐ�ŵĞŶƚĂůůǇ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ͕�ŝƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͘�dŚĞƌĞ�
ŝƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůǇ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘�
�ĞŝŶŐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨŽƌ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ�ĂůƐŽ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�Ă�ŚĞĂůƚŚŝĞƌ�ďĂďǇ�ŽǀĞƌĂůů�ǁŝƚŚ�
ŚŝŐŚĞƌ�ƌĂƚĞƐ�ŽĨ�ƉƌĞŶĂƚĂů�ĐĂƌĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚĂŬĞŶ͕�ĨŽůŝĐ�ĂĐŝĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĞĚ͕�ĂŶĚ�
ďƌĞĂƐƞĞĞĚŝŶŐ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ĞĂƌůŝĞƌ�ĂŶĚ�ůĂƐƟŶŐ�ůŽŶŐĞƌ͘ �;<ŝŶŐƐƚŽŶ͕�,ĞĂŵĂŶ͕�&Ğůů͕��ŚĂůŵĞƌƐ�ϮϬϭϮͿ

�Ǉ�ĞĚƵĐĂƟŶŐ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ͕�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĂƌĞ�ƵŶŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƉƌĞŐŶĂŶĐŝĞƐ�
ůŽǁĞƌĞĚ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�Ă�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƐĞǆƵĂůůǇ�ƚƌĂŶƐŵŝƩĞĚ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�;^d/ƐͿ�ŽĐĐƵƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚĂůŬ�
ŽĨ�ƐĂĨĞ�ƐĞǆ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ĂǀŽŝĚĂŶĐĞ�ŽĨ�^d/Ɛ�ƚŚĂƚ�
ŽĐĐƵƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐůŝŶŝĐ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ͕�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^d/͕�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
ĐŽŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^d/͘�

DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ƚŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ůŝŶŬŝŶŐ�ƵŶŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ�ǁŝƚŚ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�
ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŵŽƚŚĞƌ Ɛ͛�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͘�dŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƉŽƐƚƉĂƌƚƵŵ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚǁŝĐĞ�ĂƐ�
ůŝŬĞůǇ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ŵŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�ǁŽŵĂŶ�ŐŝǀŝŶŐ�ďŝƌƚŚ�Ăƚ�ĂŐĞ�Ϯϱ�ĂŶĚ�ŽůĚĞƌ͘ �;<ŝŶŐƐƚŽŶ�Ğƚ�
Ăů͕͘�ϮϬϭϮͿ�KƚŚĞƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�;ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌͿ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚĞƌ�
ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƐƚƌĞƐƐ͕�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ĂďƵƐĞ͘�;,ŽĚŐŬŝŶƐŽŶ͕��ĞĞƌƐ͕�^ŽƵƚŚĂŵŵĂŬŽƐĂŶĞ͕�
>ĞǁŝŶ͕�ϮϬϭϰͿ�dŚĞ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ǀŝĂ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ĞĚƵĐĂƟŶŐ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ǁŽŵĞŶ�ĂďŽƵƚ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ǇŝĞůĚƐ�Ă�ďĞŶĞĮƚ�ŝŶ�Ă�ŵƵůƟƚƵĚĞ�ŽĨ�ǁĂǇƐ͘

ϯ͘��ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ƉůĂƞŽƌŵ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ǀĂůƵĞƐ

ϯ͘ϭ��ƌŝƟĐĂů�YƵĞƐƟŽŶƐ
tŚĞŶ�ǁĞ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ǁĂƐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨĞŵĂůĞ�
,ŝƐƉĂŶŝĐ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�ĂďŽƵƚ�
ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ĐŚŽŝĐĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĂŶĚ�ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉƌŽďůĞŵ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚĞůŝďĞƌĂƟǀĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�
ĐŚŽŝĐĞƐ͕�ǁĞ�ƐƵƌĨĂĐĞĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐƌŝƟĐĂů�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ƌĞĂůŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐŽŵĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐƵůƚƵƌĂůůǇ�ůŽĐĂů�ƐƉĞĐŝĮĐŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ďƌŽĂĚ�ƐŝŵŝůĂƌŝƟĞƐ�Ͷ�ŵĂŶǇ�ƐŚĂƌĞĚ�



ϭϳϯϯ

�ƩƵŶŝŶŐ��ŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ��ŚŽŝĐĞ�ĂŶĚ�WĂƟĞŶƚ�sĂůƵĞƐ

ŶĞĞĚƐ�ĂŵŽŶŐ�ĨĞŵĂůĞ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ĂĚǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�Ͷ�ƚŚĂƚ�
ĐƵƌƌĞŶƚ���Ɛ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘

�ĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�Ă�ƉƌŽůŽŶŐĞĚ�ůŝŵŝŶĂů�ƐƚĂƚĞ͘�dƵƌŶĞƌ�;ϭϵϳϬͿ�ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ůŝŵŝŶĂůŝƚǇ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĂƐ�
ĂŶ�ĂŵďŝŐƵŽƵƐ�ƐƚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƌŝƚĞƐ�ĚƵ�ƉĂƐƐĂŐĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝŶ�Ă�ĐƵůƚƵƌĞ�ůŝŬĞ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĨĞǁĞƌ�ĨŽƌŵĂů�ƌŝƚƵĂůŝǌĞĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂƌŬ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĨƌŽŵ�
ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�ĂĚƵůƚŚŽŽĚ͕�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŵŝŶĂů�ƐƚĂƚĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌŝŶŐ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ĂĚŽůĞƐĐĞŶĐĞ͘�EĞŝƚŚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŶŽƌ�ĂĚƵůƚƐ͕�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�
ŝŶƚŽ�Ă�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�ŵĂŬĞ�ĂĚƵůƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�
ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ǇĞƚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ĐĂƚĂůŽŐ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘�
�ĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ǁŽŵĞŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĐƵůƚƵƌĞƐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͗�Ă�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƟŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƐŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�
Ă�ŚĞĂůƚŚͲĐĂƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ǁĂǇ͘��ŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞŶƐĞůǇ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞƐ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ͕ �ďŝŽůŽŐŝĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂůůǇ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ŶĞĂƌůǇ�Ăůů�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ŝƐ�ƌĞǀŽĐĂďůĞ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ͕�ƚŚĞ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽĐƚŽƌͲƉĂƟĞŶƚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ĞĂƌůǇ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�ůŝĨĞ�ŵĂǇ�ďĞĐŽŵĞ�ĂŶ�ĂƐƉĞĐƚ�
ŽĨ�Ă�ĨƌĂŵĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ǁŽŵĂŶ�ǀŝĞǁƐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͘

ϯ͘Ϯ��ƌƟĨĂĐƚ�ZĞǀŝĞǁ
�Ɛ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�Ă�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂŝĚ�;��Ϳ�ŝƐ�Ă�ƚŽŽů�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉƐ�ŝŶĨŽƌŵ�
ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͕�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ͕�ƌŝƐŬƐ͕�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͕�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ŵĞĚŝĐĂů�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ͘ �/ƚ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉĂƟĞŶƚ͕�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ͕�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�
ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͘���Ɛ�ĂůƐŽ�ĞŶĚĞĂǀŽƌ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĨƌĂŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�
ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĂƟĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ͘�KŶĞ�ŬĞǇ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�ŝƐ���Ɛ�ĐĂŶ�ŐŽ�ďĞǇŽŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĐŚŽŝĐĞͲŵĂŬŝŶŐ͘�
��Ɛ�ĐĂŶ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƟĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ŝŶ�Ă�ĚĞĞƉĞƌ�ĚĞůŝďĞƌĂƟǀĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�
ƚŚĂƚ�ĞŶƚĂŝůƐ�ĂƩƵŶĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�Įƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�ƌĞŐŝŵĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ Ɛ͛�ůŝĨĞ͕�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�
ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͘�

,ŝŐŚͲƋƵĂůŝƚǇ���Ɛ�ĐĂŶ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ďĞĨŽƌĞ͕�
ĚƵƌŝŶŐ�Žƌ�ĂŌĞƌ�Ă�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͘�/ƚ�ŵĂǇ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�Ă�
ƉĞƌƐŽŶ Ɛ͛�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ŵŽƌĞ�ƌĞĂůŝƐƟĐ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͘�
EŽ�ŵĂƩĞƌ�ǁŚĂƚ�ĨŽƌŵ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵĞ�ŝŶ͕�ĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞ����ƐŚŽƵůĚ�ƐĞƌǀĞ�ƚŽ�ĞŵƉŽǁĞƌ�ǁŽŵĞŶ�ďǇ�
ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŽƉƟŽŶƐ͕�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕�ĂŶĚ�ĚĞĮŶĞ�ǀĂůƵĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͘
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dĂďůĞ�ϭ�� �ŽŶƚĞŶƚ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŝŶ�ϲ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂŝĚƐ͘

�Ɛ�ƉĞƌƚĂŝŶƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐŚĂƌĞĚ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ĂŝĚ�ƚŽŽůƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�WůĂŶŶĞĚ�WĂƌĞŶƚŚŽŽĚ͕�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�/ŶƐƟƚƵƚĞ�
ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�;E/,Ϳ͕�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ͘�tŚŝůĞ�ĞĂĐŚ����ŚĂƐ�ƚŚĞŝƌ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĨŽĐƵƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŶƐǁĞƌŝŶŐ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ĞǆƚĂŶƚ���Ɛ�ŵŽƐƚůǇ�ƐĞƌǀĞ�
ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�Ă�ŽŶĞͲƐŝĚĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽĨ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶƐǁĞƌ͘ �tŚĂƚ�ŝƐ�ůĂĐŬŝŶŐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�Ă�ƉĂƟĞŶƚ Ɛ͛�ŶĞĞĚƐ͗�ƚŚĞ�ĨĞĂƌ�ŽĨ�ĂŶ�ƵŶĨĂŵŝůŝĂƌ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�
ƐǇƐƚĞŵ͕�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ŝŶƟŵĂĐǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ĂŶ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�
ǁŽŵĂŶ�ŵŝŐŚƚ�ǁĂŶƚ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƚŽ�ĂĚƵůƚŚŽŽĚ͘�

hƐŝŶŐ�ĂŶ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ƌƵďƌŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�tǇĂƩ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϰͿ�ǁĞ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�



ϭϳϯϱ

�ƩƵŶŝŶŐ��ŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ��ŚŽŝĐĞ�ĂŶĚ�WĂƟĞŶƚ�sĂůƵĞƐ

ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ���Ɛ�ŶŽƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�tǇĂƩ Ɛ͛�ƐƚƵĚǇ͘�KƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞŶ�ǁĞ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ͕�ƚŚƌĞĞ�ƚĂŬĞ�
ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĂŶ�ĂƉƉ͕�ƚŚƌĞĞ�ĂƌĞ�,dD>ͬũĂǀĂƐĐƌŝƉƚ�ǁĞďͲďĂƐĞĚ�ĂƌƟĐůĞƐͬƐŝƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ǀŝĚĞŽ͘�KŶĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞŶ�Ͷ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽŽů�Ͷ�ǁĂƐ�ĚŝƐĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͘ �

tǇĂƩ Ɛ͛�ƌƵďƌŝĐ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĨŽƌ�ĨŽƵƌ�ŵĂŝŶ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗�ŵĞĐŚĂŶŝƐƟĐ͕�ŵĞƚŚŽĚ�ĞīĞĐƚ͕�
ƐŽĐŝĂů�ŶŽƌŵĂƟǀĞ͕�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĂů͕�ĞĂĐŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ͘�/Ŷ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂŝĚƐ͕�tǇĂƩ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ŽǀĞƌĂƌĐŚŝŶŐ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�ĐŚŽŝĐĞƐ͘�dŚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐƟĐ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ĐŽǀĞƌƐ�
ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�ƵƐĂŐĞ͕�ƚŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ƌĞǀĞƌƐŝďŝůŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ĂƩƌŝďƵƚĞ�ŝƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ŵŽƐƚ�
��Ɛ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŝƐ�ŵĞƚŚŽĚ�ĞīĞĐƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽǀĞƌƐ�ĞĸĐĂĐǇ͕ �ƐŝĚĞͲ
ĞīĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞƐ͘��Ɛ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐƟĐ 
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ĞīĞĐƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘�
dŚŝƌĚ͕�ŝƐ�ƐŽĐŝĂůͬŶŽƌŵĂƟǀĞ͕�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐŽĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�;ƐĞǆƵĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐͿ�Žƌ�ŶŽƌŵĂƟǀĞ�ƐŽĐŝĞƚĂů�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�^ŝŵŝůĂƌůǇ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĂƌƟĨĂĐƚƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�tǇĂƩ�Ğƚ�Ăů͕͘�ƐŽĐŝĂůͬŶŽƌŵĂƟǀĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�
ůĞƐƐ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ���Ɛ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ͘�dŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ƉƌĂĐƟĐĂů͕�ĞǆĂŵŝŶĞƐ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ĐŽƐƚ͕�
ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ƵƐĞ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƵƐĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞǆƚĞƌŶĂůůǇ�ƋƵĂŶƟĮĞĚ͘�tĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚŝƐ�
ƚŽ�ďĞ�ŵŽĚĞƌĂƚĞůǇ�ǁĞůů�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ���Ɛ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ͘�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ����ŝƐ�
ĂĐĐŽƵŶƚĞĚ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϭ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϭ� �ǆĂŵƉůĞ�ƐĐƌĞĞŶƐ�ĨƌŽŵ�DǇ��ŝƌƚŚ��ŽŶƚƌŽů�;WůĂŶŶĞĚ�WĂƌĞŶƚŚŽŽĚͿ

�ŵŽŶŐ�ƚŚĞ���Ɛ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ͕�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ Ɛ͛�ŐŽĂůƐ͕�ǁĞ�ĨŽƵŶĚ�
the DǇ��ŝƌƚŚ��ŽŶƚƌŽů�ĂƉƉ�ŵĂĚĞ�ďǇ�WůĂŶŶĞĚ�WĂƌĞŶƚŚŽŽĚ�;&ŝŐƵƌĞ�ϭͿ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ůĞĂƐƚ�ĞīĞĐƟǀĞ͘�
/ŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ŵŽďŝůĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĐŽŵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�Ă�ƋƵŝǌ͕�
ĂŶĚ�ƉƌŽŵŝƐĞƐ�ŝƚ�ǁŝůů�͞&ŝŶĚ�ŽƵƚ�ǁŚŝĐŚ�ŵĞƚŚŽĚ�ŝƐ�ƌŝŐŚƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘͟ �dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐĞĐƟŽŶ�ĐŽůůĞĐƚƐ�
ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƵƐĞƌ Ɛ͛�ĂŐĞ͕�ŐĞŶĚĞƌ͕ �ĞƚŚŶŝĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶĐǇ͘��ŌĞƌ�
ƚŚŝƐ͕�ƚŚĞ�ĂƉƉ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƚŽ�ĮǀĞ�ƚŽƉ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�
ŽĨ�ƵƐĞƌƐ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ůŝŬĞ͗�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ŚĂƐ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕�ĂƌĞ�ƚŚĞǇ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƵƐĞ�
ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ŚŽƌŵŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ǀĂŐŝŶĂů�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�Žƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�
ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ Ɛ͛�ĚŽƵďƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘���ƵƐĞƌ�ĐŽƵůĚ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ĨĞĞů�ƚƌĂƉƉĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
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ůŝŵŝƚĞĚ�ŽƉƟŽŶƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŵƵĐŚ�ƉƌŝŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘�

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ� �ǆĂŵƉůĞ�ƐĐƌĞĞŶƐ�ĨƌŽŵ�DǇ��ŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ

�����ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƵƐĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁĂƐ�DǇ��ŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ 
;&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ�;�ĞŚůĞŶĚŽƌĨ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳͿ͘��ĞůŝǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�Ă�ƚĂďůĞƚͲďĂƐĞĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͕�ŝƚ�
ƐƚĂƚĞƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐŝŵƉůĞ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŐŽĂů�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ�ƐĐƌĞĞŶ�Ͷ�͞ǁĞ͛ƌĞ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŵƵĐŚ�ĞĂƐŝĞƌ͘͟�dŚĞ�ŚŽŵĞ�ƉĂŐĞ�ŐƌĞĞƚƐ�ƵƐĞƌƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ďƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ǀŝďƌĂŶƚ�
ĐŽůŽƌ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĚŝƐƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�͞,ĞůůŽ��ĞĂƵƟĨƵů͙͟�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĂů͕�ĐƵƌƐŝǀĞ�ƐĐƌŝƉƚ͘�dŚĞ�
ĂƉƉ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ŽĨ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ĂůůŽǁƐ�ǇŽƵŶŐ�
ǁŽŵĞŶ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ĂďŽƵƚ�ĮǀĞ�ŵĂũŽƌ�ƚŽƉŝĐƐ͗�ŚŽǁ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ĞĂĐŚ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ŝƐ͕�ŚŽǁ�
ƚŽ�ƵƐĞ͕�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͕�ƐŝĚĞͲĞīĞĐƚƐ͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ͘�

DǇ��ŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ƵƐĞƐ�ƐŝŵƉůĞ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ŐƌĂƉŚŝĐƐ�ƚŽ�ǀŝƐƵĂůŝǌĞ�ďĂƐŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�
ĂůƐŽ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ƵƐĞƌ Ɛ͛�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ĚŝƐƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ�ŵŽĚĞƐ͗�ƚĞǆƚ͕�ŝůůƵƐƚƌĂƟŽŶ͕�
ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ͘�/ƚ�ƉƵƚƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƵƐĞƌƐ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁƐ�ƵƐĞƌƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ŵĞƚŚŽĚƐ�ďĞĨŽƌĞ�Ă�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƉƌŝŽƌŝƟǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�
ƐŝĚĞ�ĞīĞĐƚƐ͕�ĞĸĐĂĐǇ�ĂŶĚ�ĞĂƐĞ�ŽĨ�ƵƐĞ͘�

�ŌĞƌ�Ă�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐƚƵĚǇ�ďǇ�tǇĂƩ�Ğƚ�
Ăů͘�;ϮϬϭϰͿ�ǁĞ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�Ă�ƌĂƟŽŶĂůŝƐƟĐ͕�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�
ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ŝƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ǁĞůůͲƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ŵĂŶǇ���Ɛ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ���Ɛ�
ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ƵƐĂŐĞ͕�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐŝĚĞͲĞīĞĐƚƐ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘��ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�
ĂƐ�ŵƵůƟŵŽĚĂů͕�ĐŽŵƉůĞǆ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƟŽŶĂů͕�;�ŽǁŶĞǇ͕ ��ƌƚĞĂŐĂ͕�sŝůůĂƐĞŹŽƌ͕ �'ŽŵĞǌ͕�ϮϬϭϳͿ�ĂŶĚ�
ŝŵŵŝŶĞŶƚůǇ�ƉĂƟĞŶƚͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�;�ĞŚůĞŶĚŽƌĨ͕ �&Žǆ͕�^ŽďĞů͕��ŽƌƌĞƌŽ�ϮϬϭϲͿ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ŵŽĚĞůƐ�ďĞƐŝĚĞƐ�ƌĂƟŽŶĂůŝƐƟĐ�ŽīĞƌƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ŶĞǁ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂƐ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�



ϭϳϯϳ

�ƩƵŶŝŶŐ��ŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ��ŚŽŝĐĞ�ĂŶĚ�WĂƟĞŶƚ�sĂůƵĞƐ

ϯ͘ϯ�DĂƉƉŝŶŐ�sĂůƵĞƐ
dŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŵĂŶǇ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͕�ďƵƚ�ŽŶĞ�
ǀĂůƵĂďůĞ�ĂŶĚ�ƌŝŐŽƌŽƵƐ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ĚĞůŝďĞƌĂƟŽŶ͘�&ƵƌƚŚĞƌ͕ �Ă�ŵŽďŝůĞ�
ƉŚŽŶĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŵŝǆ�ŽĨ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝƚǇ͕ �ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉƌŝǀĂĐǇ͕ �ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�
ŵĂŶǇ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ͘�tŚŝůĞ�ĚĞŵŽĐƌĂƟĐ�ĚĞůŝďĞƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƉƌĂĐƟĐĞĚ�ŝŶ�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ͕�
ǁŚĞƌĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ŚĞĂƌ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ǀĂůƵĞƐ͕�ďĞůŝĞĨƐ�ĂŶĚ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͕�;&ŝƐŚŬŝŶ͕�ϮϬϬϴͿ�ƚŚĞ�ŵŽďŝůĞ�ƉŚŽŶĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ�Ă�ŵŽƌĞ�ƐŽůŝƉƐŝƐƟĐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�
ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞůĨ͕ �ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŵĞĚŝĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƐŽŌǁĂƌĞ͘

dŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ŵŽďŝůĞ�ƉŚŽŶĞͲďĂƐĞĚ�ĚĞůŝďĞƌĂƟŽŶ�ŽīĞƌƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐ�Ă�
ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ǀĂůƵĞƐ͕�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵ�ŵĂƉƉĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�
ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ͕�ĨƌŽŵ�Ă�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĐ�Žƌ�ĞƚŚŝĐĂů�ƐƚĂŶĚƉŽŝŶƚ�;&ŝŐƵƌĞ�ϰͿ͘�dŚĞ�ŵĂƉƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�
ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŽŶĞ�ĐŽƵůĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ĚŝĂůŽŐ�ŐƌĂƉŚŝĐĂůůǇ�ďǇ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĂƫƚƵĚĞƐ�
ƚŽǁĂƌĚ�ƐĞǆ͕�ĨƌŽŵ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ�ƚŽ�ůŝďĞƌĂů͘�KƚŚĞƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŐƌĂĚŝĞŶƚƐ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ĐŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ĐŚŽŝĐĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ǀĞƌƐƵƐ�ŚŽƌŵŽŶĂů�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ͘�tŚŝůĞ�ƐŽŵĞ�ƐĐĂůĞƐ�ŽĨ�ĂƫƚƵĚĞƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƐĞǆ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŽŶůǇ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ǀĂƌŝĂďůĞ͕�
ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ƉĞƌŵŝƐƐŝǀĞ�ǀĞƌƐƵƐ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ�ĂƫƚƵĚĞƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƐĞǆ�;&ŝƐŚĞƌ͕ �,Ăůů�ϭϵϴϴͿ͕�ǁĞ�
ĂŐƌĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƐƉĂĐĞ�ĂƐ�ƉĞƌƚĂŝŶƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ŝƐ�ďĞƩĞƌ�ƐĞƌǀĞĚ�
ďǇ�Ă�ŵƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƐĞǀĞƌĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ŝŶ�
ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘ �;,ĞŶĚƌŝĐŬ͕�,ĞŶĚƌŝĐŬ�ϭϵϴϳͿ

�ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƚ�Ă�
ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ĐŚŽŝĐĞ͕�ǁĞ�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĞŶƚĂŝů�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŚŽŝĐĞ�
ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͘�tŚĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�
ŵĞƚŚŽĚ͕�Ă�ƌĞůĂƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƋƵŝƚĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƟĂů�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ͗�͞tŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ĂŶ�ƵŶŝŶƚĞŶĚĞĚ�
ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ�ŵĞĂŶ�ĨŽƌ�ŵĞ͍͟�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ƵŶŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ�ŵŝŐŚƚ�
ďĞ�ĐŽŵƉůĞǆ͕�ĨƌŽŵ�Ă�ƌĞĚƵĐƟǀĞ�ǀŝĞǁƉŽŝŶƚ�ƚŚŝƐ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂƐ�ƚŚƌĞĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ƉĂƚŚƐ�;&ŝŐƵƌĞ�ϯͿ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ͗�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ�Žƌ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ�ƚŽ�ƚĞƌŵ͕�ƚŚĞŶ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�Žƌ�ĂĚŽƉƟŽŶ͘���ƐĞĐŽŶĚ�ǀĂůĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ĨƌĂŵĞ�
ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƉĂƚŚƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ǁŽŵĂŶ�ĨĞĞůƐ�ĂďŽƵƚ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘�KƚŚĞƌ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ĚŝīƵƐĞ�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƟĂů�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϯ� hŶŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚƌĞĞ



ϭϳϯϴ

ARNOLD MAGES, LIN, XU

&ŝŐƵƌĞ�ϰ� �ŝƐƉůĂǇƐ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ŽĨ�ǀĂůƵĞƐ�ǀĞƌƐƵƐ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�

&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ŵĞƚŚŽĚ�ŝƚƐĞůĨ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ŵƵůƟͲŵŽĚĂů͕�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�
Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ͘�&ŝŐƵƌĞ�ϰ�ƐŚŽǁƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŵĂƉƉĞĚ�
ŽŶ�Ă�ƐĐĂůĞ�ŽĨ�ƐĞǆƵĂů�ĂƫƚƵĚĞƐ�ĨƌŽŵ�ůŝďĞƌĂů�ƚŽ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ͕�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ĂǆŝƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�
ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ŵĞƚŚŽĚ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ĂǆŝƐ�ŽĨ�ǀĂůƵĞ�
ĚŝƐƉůĂǇŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĨĂŝůƵƌĞ͘�^ŽŵĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�
ƐƉĂĐĞ�ĂƌĞ�ĐŽƐƚ͕�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ͕ �ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�
ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ƉŽƐŝƟǀĞ�Žƌ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ƐŝĚĞͲĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ͘�

ϰ͘�^ŚĂƌŝŶŐ�ƉĞĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ
��ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĐŝƚĞ�ĨĂŵŝůǇ͕ �ƉĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂƐ�ŬĞǇ�ŝŶŇƵĞŶĐĞƌƐ�ƐŚĂƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�
ǁŽŵĂŶ Ɛ͛�ǀŝĞǁƐ�ŽĨ�ƐĞǆ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ͘�/Ŷ�Ă�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁͲďĂƐĞĚ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�Ϯϭ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ǁŽŵĞŶ͕�DĞůŽ͕�WĞƚĞƌƐ͕�dĞĂů͕�Θ�'ƵŝĂŚŝ�;ϮϬϭϱͿ�ĚĞƌŝǀĞĚ�Ă�ϰͲƐƚĂŐĞ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲ
ŵĂŬŝŶŐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƚĂŐĞƐ͗�ĐŽŶƚĞŵƉůĂƟŽŶ͕�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ͕�ĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ�ƐƚĂŐĞƐ�ĂƌĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ďǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ďĞŚĂǀŝŽƌ͘ �DĞůŽ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϱͿ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ�ƐƚĂŐĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�
ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ĂƐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĂĐƟǀĞůǇ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂďŽƵƚ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ͕�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ƐĞǆƵĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘�

/Ŷ�ĂŶǇ�ĚĞůŝďĞƌĂƟǀĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƉĞĞƌ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŽŶƚĞǆƚ͘�
�ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ĚĞůŝďĞƌĂƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ĮůƚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ŵŝŐŚƚ�ƌĞĨƌĂŵĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ŝĚĞĂƐ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ŵĂƩĞƌ͕ �ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞůŝďĞƌĂƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ƉĞĞƌͲƚŽͲƉĞĞƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�
ǁŚĞƌĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĂƚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ͘�;&ŝƐŚŬŝŶ�ϮϬϬϴͿ�dŚĞ�
ƌĞƐƵůƟŶŐ�ĚŝĂůŽŐ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ŝŶĨŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ƐŚĂƉĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͛�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƌŝĐŚĞƌ�ďĂƐŝƐ�



ϭϳϯϵ

�ƩƵŶŝŶŐ��ŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ��ŚŽŝĐĞ�ĂŶĚ�WĂƟĞŶƚ�sĂůƵĞƐ

ĨŽƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ͘��ĞůŝďĞƌĂƟŽŶ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ũƵĚŐĞŵĞŶƚƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�
ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ǀŝĞǁ͘�;&ŝƐŚŬŝŶ�ϮϬϬϴͿ

DĞĚŝĐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ƉůĂǇ�Ă�ŬĞǇ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ͘��ůǁǇŶ�Ğƚ�
Ăů͘�;ϮϬϭϮͿ�ŽīĞƌ�Ă�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ƐŚĂƌĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ďĞŐŝŶƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞůŝďĞƌĂƟŽŶ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�
Ă�ƚŚƌĞĞͲƐƚĞƉ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĐŚŽŝĐĞ�ƚĂůŬ͕�ŽƉƟŽŶ�ƚĂůŬ͕�ĂŶĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚĂůŬ͘��ůǁǇŶ�ĨŽĐƵƐĞƐ�
ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�фх�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽŽůƐ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ŚŽůĚ�ƚƌƵĞ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ŵĞĚŝĐĂů�
ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ĐŚŽŝĐĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ƉĞĞƌ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĐĂŶ�ĮŐƵƌĞ�
ƉƌŽŵŝŶĞŶƚůǇ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ĐŚŽŝĐĞ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ĐŽŶƟŶƵĂŶĐĞ͘�;DĞůŽ�Ğƚ�Ăů͕͘�
ϮϬϭϱͿ�

�Ŷ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŵŝŐŚƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�
ŚĞĂƌ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ǀŝĞǁƉŽŝŶƚ͘�^ƚŽƌŝĞƐ�ĐŽƵůĚ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ǁŚǇ�Ă�ƉĞĞƌ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�Žƌ�ŶŽƚ�ĐŚŽŽƐĞ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�
ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ͕�ƐƚŽƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ŵŝƐĐŽŶĐĞƉƟŽŶƐ�;ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ĨĞƌƟůŝƚǇ�
ĂŌĞƌ�ƵƐŝŶŐ�Ă�>�Z�Ϳ͕�ƐƚŽƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚĂƌĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�Žƌ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�
ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶͲƌĞůĂƚĞĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�DĂŶǇ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ŐĂƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƉĞĞƌƐ�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǀŝĞǁ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂƐ�ŚŽůĚŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͘�;DĞůŽ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱͿ�WĞĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĂƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�
ŝŶĨĞĐƟŽŶ͘�ZŽǇĞ�Θ�^ĞĂůƐ�;ϮϬϬϭͿ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�^d�ͲŝŶĨĞĐƚĞĚ�ƉĞĞƌƐ�ǁĂƐ�
ĞīĞĐƟǀĞ�ďŽƚŚ�ǁŚĞŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�Žƌ�ďǇ�ǀŝĚĞŽ͘�

ϱ͘�/ŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ
�ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉŽŝŶƚƐ͕�ǁĞ�ĮŶĚ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�
ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ƌŝĐŚĞƌ͕ �ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĞŶĚĞĂǀŽƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�ŽƉƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐŝĚĞ�ĞīĞĐƚƐ͘��ĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ǁŽŵĞŶ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�
ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�Ăƚ�Ă�ůŝŵŝŶĂů�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�ůŝĨĞ͘�tŚĂƚ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƌĞǀŽĐĂďůĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ŵĂĚĞ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŝĚĞͲĞīĞĐƚƐ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŵĂǇ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�
ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ĚĞůŝďĞƌĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ŵŽƌĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƟĂů�ŵĞĚŝĐĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘�dŚĞ�
ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ͕�ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ŐŽĂůƐ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ĂƌĞ�ŵƵƚƵĂůůǇ�ĐŽͲĂīĞĐƟǀĞ͕�ĂŶĚ�ƉůĂǇ�
ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĚŽĐƚŽƌͲƉĂƟĞŶƚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĞŶĂĐƚĞĚ͘�

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ĨĞŵĂůĞ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ���Ɛ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ĂƐƉĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ǁĞůůͲĐŽǀĞƌĞĚͶŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝƐ�ŵŝƐƐŝŶŐ͘�dŚĞ�
ĐƌŝƟĐĂů�ƉŝĞĐĞ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĂů�ǁĞŝŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ďĞĂƌƐ�ĂƐ�Ă�ůĂŶĚŵĂƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ǁŽŵĂŶ Ɛ͛�ŚĞĂůƚŚ�ũŽƵƌŶĞǇ͘��Ɛ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƐŚĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ďŽĚǇ͕ �ǁŝƚŚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ŚĞƌ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ƐƚĂƚĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�
ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�
ƉƌŽĐĞƐƐ͘�

�ĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŽĨ�ƐŚĂƌĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ƚŽŽůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�
ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĂƐ�ƉĞƌƚĂŝŶƐ�ƚŽ�ǇŽƵŶŐ�ĨĞŵĂůĞ Ɛ͛�ǀĂůƵĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů�



ϭϳϰϬ

ARNOLD MAGES, LIN, XU

ĨŽƌ�ĨĞŵĂůĞƐ�ƚŽ�ĨĞĞů�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ǁŚĞŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�
ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ŚĞůƉƐ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ďĞƩĞƌ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƉĂƟĞŶƚƐ͛�
ŶĞĞĚ͘���ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ĂŝĚ�ǁŚŝĐŚ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�Ă�ƉůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌ�ƐƚŽƌǇƚĞůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ǁĂǇ�ĨŽƌ�ĨĞŵĂůĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ĞŵƉĂƚŚǇ�ĨƌŽŵ�ƉĞĞƌƐ͘��ĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚĂŶĚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ƚŽ�ŽīĞƌ�
Ă�ǀĂůƵĞƐͲďĂƐĞĚ�ƉůĂƞŽƌŵ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ĂŵƉůŝĨǇ�ƚŚĞ�ǀŽŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�
ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͘�

�ŶĂďůŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ĐŚŽŝĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ǀĂůƵĞƐ�ŽŶ�Ă�ŵƵůƟͲĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ŵĂƉ�ŽĨ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ŝƐ�
Ă�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌ�ĂŶ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ĨĞŵĂůĞ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ďĞĐŽŵĞƐ�ďŽƚŚ�ŵŽƌĞ�ĞĂƐŝůǇ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚĂďůĞ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨĞŵĂůĞ�ƚŽ�ĨĞĞů�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂŶĚ�ŚĞĂƌĚ�ďǇ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ŚĞƌ�
ƚŽ�ŵĂƉ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ǀĂůƵĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ͘ ��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ �
ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĚĞůŝďĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚŽƌǇͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�ŵŽďŝůĞ�ƉŚŽŶĞ�
ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŵŝǆ�ŽĨ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ�ƉĞĞƌͲƚŽͲƉĞĞƌ�ĂĚǀŝĐĞ͕�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ŽĨ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉƌŝǀĂĐǇ͕ �ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉƌŽŵƉƚƐ�ƚŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ǀŝĞǁƉŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƚ�
ƚŚĞ�ǀŝĞǁƉŽŝŶƚƐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ͘ ��ĂƌůǇ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƉŽƐŝƟǀĞůǇ�
ŝŶ�ŝŶĨŽƌŵĂů�ƵƐĞƌ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ͘�

&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂůůǇ͕ �ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶĂů�ƉƌŽďůĞŵ�ŽĨ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŝƐ�ŵŝƐĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ĂƐ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�Žƌ�ƌĞŐŝŵĞŶ͘�dŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ���Ɛ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ďǇ�tǇĂƩ�Ğƚ�Ăů͕͘�;ϮϬϭϰͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ϲ�ĂŝĚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ĂŶĂůǇǌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�tǇĂƩ Ɛ͛�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƵƐĞ�Ă�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ƌĂƟŽŶĂů�ĐŚŽŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚƌĞĂƚƐ�ƚŚĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�
ĂƐ�ĂŶ�ĞŶĐĂƉƐƵůĂƚĞĚ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌƐ�ŽŶĐĞ͘�tĞ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�
��Ɛ�ĨƌŽŵ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�ƌĞǀŝƐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�
ĞŶŐĂŐĞĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚĞůŝďĞƌĂƟǀĞ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ǁŽŵĂŶ Ɛ͛�ǀĂůƵĞƐ͕�
ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĂƩƵŶĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�
ƌĞŐŝŵĞŶ͘

ϲ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ
�ĞĂƵĐŚĂŵƉ͕�d͘ ͕�Θ��ŚŝůĚƌĞƐƐ͕�:ĂŵĞƐ�&͘ �;ϮϬϭϯͿ͘�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ďŝŽŵĞĚŝĐĂů�ĞƚŚŝĐƐ�;ϳƚŚ�ĞĚ͘Ϳ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͗�

KǆĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘

�ĞƌŶƐƚĞŝŶ͕��͕͘�Θ�:ŽŶĞƐ͕�<͘�D͘�;ϮϬϭϵͿ͘�dŚĞ��ĐŽŶŽŵŝĐ��īĞĐƚƐ�ŽĨ��ŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ��ĐĐĞƐƐ͗���ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ͘���ƌĞƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ĨŽƌ�tŽŵĞŶ Ɛ͛�WŽůŝĐǇ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕���͘

�ůĂƌĞ͕��͕͘�^ƋƵŝƌĞ͕�D͘��͕͘��ůǀĂƌĞǌ͕�<͕͘�DĞŝƐůĞƌ͕ �:͕͘�Θ�&ƌĂƐĞƌ͕ ��͘�;ϮϬϭϴͿ͘��ĂƌƌŝĞƌƐ�ƚŽ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�
ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚ�DĞĚŝĐŝŶĞ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ, 30;ϰͿ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϱϭϱͬŝũĂŵŚͲϮϬϭϲͲϬϬϵϴ

�ŽŽƉĞƌ͕ ��͕͘�ZĞŝŵĂŶŶ͕�Z͕͘�Θ��ƌŽŶŝŶ͕��͘�;ϮϬϬϳͿ͘��ďŽƵƚ�&ĂĐĞ�ϯ͗�dŚĞ�ĞƐƐĞŶƟĂůƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ͘�
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�sŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶ�;ϰƚŚ�ĞĚ͕͘�sŽů͘�ϯͿ͘�/ŶĚŝĂŶĂƉŽůŝƐ͕�/ŶĚ͗�:ŽŚŶ�tŝůĞǇ�Θ�^ŽŶƐ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϱϳͬƉĂůŐƌĂǀĞ͘ŝǀƐ͘ϵϱϬϬϬϲϲ

�ĞŚůĞŶĚŽƌĨ͕ ��͕͘�&Žǆ͕��͕͘�^ŽďĞů͕�>͕͘�Θ��ŽƌƌĞƌŽ͕�^͘�;ϮϬϭϲͿ͘�WĂƟĞŶƚͲ�ĞŶƚĞƌĞĚ��ŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ��ŽƵŶƐĞůŝŶŐ͗�
�ǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�/ŶĨŽƌŵ�WƌĂĐƟĐĞ͘��ƵƌƌĞŶƚ�KďƐƚĞƚƌŝĐƐ�ĂŶĚ�'ǇŶĞĐŽůŽŐǇ�ZĞƉŽƌƚƐ, 5;ϭͿ͕�ϱϱʹϲϯ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϯϲϲϵͲϬϭϲͲϬϭϯϵͲϭ



ϭϳϰϭ

�ƩƵŶŝŶŐ��ŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ��ŚŽŝĐĞ�ĂŶĚ�WĂƟĞŶƚ�sĂůƵĞƐ

�ĞŚůĞŶĚŽƌĨ͕ ��͕͘�&ŝƚǌƉĂƚƌŝĐŬ͕�:͕͘�^ƚĞŝŶĂƵĞƌ͕ �:͕͘�^ǁŝĂĚĞƌ͕ �>͕͘�'ƌƵŵďĂĐŚ͕�<͕͘�,Ăůů͕��͕͘�Θ�<ƵƉƉĞƌŵĂŶŶ͕�D͘�
;ϮϬϭϳͿ͘��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĮĞůĚ�ƚĞƐƟŶŐ�ŽĨ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽŽů�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�
ŵĂŬŝŶŐ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ͘�WĂƟĞŶƚ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŽƵŶƐĞůŝŶŐ, 100;ϳͿ͕�ϭϯϳϰʹϭϯϴϭ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƉĞĐ͘ϮϬϭϳ͘ϬϮ͘ϬϬϵ

�ŽǁŶĞǇ͕ �D͘�D͕͘��ƌƚĞĂŐĂ͕�^͕͘�sŝůůĂƐĞŹŽƌ͕ ��͕͘�Θ�'ŽŵĞǌ͕��͘�D͘�;ϮϬϭϳͿ͘�DŽƌĞ�dŚĂŶ�Ă��ĞƐƟŶĂƟŽŶ͗�
�ŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ��ĞĐŝƐŝŽŶ�DĂŬŝŶŐ�ĂƐ�Ă�:ŽƵƌŶĞǇ͘�tŽŵĞŶ͛Ɛ�,ĞĂůƚŚ�/ƐƐƵĞƐ, 27;ϱͿ͕�ϱϯϵʹϱϰϱ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ǁŚŝ͘ϮϬϭϳ͘Ϭϯ͘ϬϬϰ

�ůǁǇŶ͕�'͕͘�&ƌŽƐĐŚ͕��͕͘�dŚŽŵƐŽŶ͕�Z͕͘�:ŽƐĞƉŚͲtŝůůŝĂŵƐ͕�E͕͘�>ůŽǇĚ͕��͕͘�<ŝŶŶĞƌƐůĞǇ͕ �W͘ ͕�͙��ĂƌƌǇ͕ �D͘�;ϮϬϭϮͿ͘�
^ŚĂƌĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ͗���ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�'ĞŶĞƌĂů�/ŶƚĞƌŶĂů�DĞĚŝĐŝŶĞ, 27, 
ϭϯϲϭʹϭϯϲϳ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϭϲϬϲͲϬϭϮͲϮϬϳϳͲϲ

&ŝƐŚĞƌ͕ �d͘ ��͕͘�Θ�,Ăůů͕�Z͘�'͘�;ϭϵϴϴͿ͘���^ĐĂůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞǆƵĂů��ƫƚƵĚĞƐ�ŽĨ�
�ĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ĂŶĚ�dŚĞŝƌ�WĂƌĞŶƚƐ͘�dŚĞ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�^Ğǆ�ZĞƐĞĂƌĐŚ, Ϯϰ;ϭͿ͕�ϵϬʹϭϬϬ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϴϬͬϬϬϮϮϰϰϵϴϴϬϵϱϱϭϰϬϬ

&ŝƐŚŬŝŶ͕�:͘�^͘�;ϮϬϬϴͿ͘��ĞůŝďĞƌĂƟǀĞ��ĞŵŽĐƌĂĐǇ͘�/Ŷ�dŚĞ��ůĂĐŬǁĞůů�'ƵŝĚĞ�ƚŽ�^ŽĐŝĂů�ĂŶĚ�WŽůŝƟĐĂů�WŚŝůŽƐŽƉŚǇ 
;ƉƉ͘�ϮϮϭʹϮϯϴͿ͘�KǆĨŽƌĚ͕�h<͗��ůĂĐŬǁĞůů�WƵďůŝƐŚĞƌƐ�>ƚĚ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϮͬϵϳϴϬϰϳϬϳϱϲϲϮϭ͘ĐŚϭϬ

,ĂƌƚŵĂŶ͕�>͘��͕͘�DŽŶĂƐƚĞƌŝŽ͕��͕͘�Θ�,ǁĂŶŐ͕�>͘�z͘ �;ϮϬϭϮͿ͘��ĚŽůĞƐĐĞŶƚ��ŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ͗�ZĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�
'ƵŝĚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�WĞĚŝĂƚƌŝĐ��ůŝŶŝĐŝĂŶƐ͘��ƵƌƌĞŶƚ�WƌŽďůĞŵƐ�ŝŶ�WĞĚŝĂƚƌŝĐ�ĂŶĚ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚ�,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ͕�ϰϮ;ϵͿ͕�
ϮϮϭʹϮϲϯ͘�ĚŽŝ͗�ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĐƉƉĞĚƐ͘ϮϬϭϮ͘Ϭϱ͘ϬϬϭ

,ĞŶĚƌŝĐŬ͕�^͕͘�Θ�,ĞŶĚƌŝĐŬ͕��͘�;ϭϵϴϳͿ͘�DƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůŝƚǇ�ŽĨ�^ĞǆƵĂů��ƫƚƵĚĞƐ͘�dŚĞ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�^Ğǆ�
Research, 23;ϰͿ͕�ϱϬϮʹϱϮϲ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϴϬͬϬϬϮϮϰϰϵϴϳϬϵϱϱϭϯϴϳ

,ŽĚŐŬŝŶƐŽŶ͕�^͕͘��ĞĞƌƐ͕�>͕͘�^ŽƵƚŚĂŵŵĂŬŽƐĂŶĞ͕��͕͘�Θ�>ĞǁŝŶ͕��͘�;ϮϬϭϰͿ͘��ĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�DĞŶƚĂů�
,ĞĂůƚŚ�EĞĞĚƐ�ŽĨ�WƌĞŐŶĂŶƚ�ĂŶĚ�WĂƌĞŶƟŶŐ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ͘�WĞĚŝĂƚƌŝĐƐ, 133;ϭͿ͕�ϭϭϰʹϭϮϮ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϱϰϮͬƉĞĚƐ͘ϮϬϭϯͲϬϵϮϳ

:ĂŶǌ͕�E͘�<͕͘�Θ��ĞĐŬĞƌ͕ �D͘�,͘�;ϭϵϴϰͿ͘�dŚĞ�,ĞĂůƚŚ��ĞůŝĞĨ�DŽĚĞů͗���ĚĞĐĂĚĞ�ůĂƚĞƌ͘ �,ĞĂůƚŚ��ĚƵĐĂƟŽŶ�
YƵĂƌƚĞƌůǇ, 11;ϭͿ͕�ϭʹϰϳ͘

:ĂƌĚŝŶĞ͕�K͕͘�Θ�ZŽďŝŶƐŽŶ͕�>͘�;ϮϬϭϯͿ͘�WĂƟĞŶƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂŝĚƐ�ʹ�Ă�ƚŽŽů�ĨŽƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ͘�/ŶŶŽǀ�ŝd͗�
�ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�/ŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�'ĞŶĞƌĂů�WƌĂĐƟĐĞ͕�ϲ;ϰͿ͕�ϮϰϴʹϮϱϰ͘�ĚŽŝ͗�ϭϬ͘ϭϭϳϳͬϭϳϱϱϳϯϴϬϭϮϰϲϵϯϱϳ

<ŝŶŐƐƚŽŶ͕��͕͘�,ĞĂŵĂŶ͕�D͕͘�&Ğůů͕��͕͘�Θ��ŚĂůŵĞƌƐ͕��͘�;ϮϬϭϮͿ͘��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚ͕�zŽƵŶŐ��ĚƵůƚ͕�
ĂŶĚ��ĚƵůƚ�tŽŵĞŶ Ɛ͛�DĂƚĞƌŶŝƚǇ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�WƌĂĐƟĐĞƐ͘�W��/�dZ/�^, 129;ϱͿ͕�ĞϭϮϮϴʹĞϭϮϯϳ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϱϰϮͬƉĞĚƐ͘ϮϬϭϭͲϭϰϰϳ

DĂĚĚĞŶ͕�<͕͘�Θ�<ůĞŝŶůƵŐƚĞŶďĞůƚ͕�z͘ �s͘ �;ϮϬϭϳͿ͘��ŽĐŚƌĂŶĞ�ŝŶ��KZZ�Π͗��ĞĐŝƐŝŽŶ��ŝĚƐ�ĨŽƌ�WĞŽƉůĞ�&ĂĐŝŶŐ�
,ĞĂůƚŚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�Žƌ�^ĐƌĞĞŶŝŶŐ��ĞĐŝƐŝŽŶƐ͘��ůŝŶŝĐĂů�KƌƚŚŽƉĂĞĚŝĐƐ�ĂŶĚ�ZĞůĂƚĞĚ�ZĞƐĞĂƌĐŚΠ͕�ϰϳϱ;ϱͿ͕�
ϭϮϵϴʹϭϯϬϰ͘�ĚŽŝ͗�ϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϭϵϵϵͲϬϭϳͲϱϮϱϰͲϰ

DĞůŽ͕�:͕͘�WĞƚĞƌƐ͕�D͕͘�dĞĂů͕�^͕͘�Θ�'ƵŝĂŚŝ͕�D͘�;ϮϬϭϱͿ͘��ĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ĂŶĚ�zŽƵŶŐ�tŽŵĞŶ Ɛ͛��ŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�
�ĞĐŝƐŝŽŶͲDĂŬŝŶŐ�WƌŽĐĞƐƐĞƐ͗��ŚŽŽƐŝŶŐ�͞dŚĞ��ĞƐƚ�DĞƚŚŽĚ�ĨŽƌ�,Ğƌ͘͟�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�WĞĚŝĂƚƌŝĐ�ĂŶĚ�
�ĚŽůĞƐĐĞŶƚ�'ǇŶĞĐŽůŽŐǇ, 28;ϰͿ͕�ϮϮϰʹϮϮϴ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ũƉĂŐ͘ϮϬϭϰ͘Ϭϴ͘ϬϬϭ

DŽů͕��͘�;ϮϬϬϮͿ͘�dŚĞ�ďŽĚǇ�ŵƵůƟƉůĞ͗�KŶƚŽůŽŐǇ�ŝŶ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ͘��ƵƌŚĂŵ�Θ�>ŽŶĚŽŶ͗��ƵŬĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
WƌĞƐƐ͘

DŽů͕��͘�;ϮϬϬϴͿ͘�dŚĞ�>ŽŐŝĐ�ŽĨ��ĂƌĞ͘��ďŝŶŐĚŽŶ͕�h<͗�ZŽƵƚůĞĚŐĞ͘

dƵƌŶĞƌ͕ �s͘ �;ϭϵϳϬͿ͘��Ğƚǁŝǆƚ�ĂŶĚ�ďĞƚǁĞĞŶ͗�ƚŚĞ�ůŝŵŝŶĂů�ƉĞƌŝŽĚ�ŝŶ�ƌŝƚĞƐ�ĚĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ͘�/Ŷ�The Forest of 
^ǇŵďŽůƐ͗��ƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�EĚĞŵďƵ�ZŝƚƵĂů�;ƉƉ͘�ϵϯʹϭϭϭͿ͘�/ƚŚĂĐĂ͗��ŽƌŶĞůů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘

ZŽǇĞ͕��͘�&͘ ͕�Θ�^ĞĂůƐ͕��͘�;ϮϬϬϭͿ͘���ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŽŶĚŽŵ�ƵƐĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ďǇ�ĨĞŵĂůĞ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ƵƐĞ�ŚŽƌŵŽŶĂů�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ͘�dŚĞ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�EƵƌƐĞƐ�ŝŶ��/�^�
�ĂƌĞ͗�:�E��, 12;ϲͿ͕�ϳϴʹϴϳ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬ^ϭϬϱϱͲϯϮϵϬ;ϬϲͿϲϬϭϴϲͲϲ

ZƵďŝŶ͕�^͘��͕͘�&ĞůƐŚĞƌ͕ �D͕͘�<ŽƌŝĐŚ͕�&͘ ͕�Θ�:ĂĐŽďƐ͕��͘�D͘�;ϮϬϭϲͿ͘�hƌďĂŶ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ĂŶĚ�zŽƵŶŐ��ĚƵůƚƐ�
�ĞĐŝƐŝŽŶͲDĂŬŝŶŐ�WƌŽĐĞƐƐ�ĂƌŽƵŶĚ�^ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�/ŶƚƌĂƵƚĞƌŝŶĞ��ŽŶƚƌĂĐĞƉƟŽŶ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�WĞĚŝĂƚƌŝĐ�ĂŶĚ�
�ĚŽůĞƐĐĞŶƚ�'ǇŶĞĐŽůŽŐǇ͕ �Ϯϵ;ϯͿ͕�ϮϯϰʹϮϯϵ͘�ĚŽŝ͗�ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ũƉĂŐ͘ϮϬϭϱ͘Ϭϵ͘ϬϬϭ
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ϭϳϰϮ

ARNOLD MAGES, LIN, XU

^ŽŶĮĞůĚ͕��͘�Θ�<ŽƐƚ͕�<͘�;ϮϬϭϱͿ�WƵďůŝĐ��ŽƐƚƐ�ĨƌŽŵ�hŶŝŶƚĞŶĚĞĚ�WƌĞŐŶĂŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZŽůĞ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�WƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶ�WĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�WƌĞŐŶĂŶĐǇͲZĞůĂƚĞĚ��ĂƌĞ͗�EĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�^ƚĂƚĞ��ƐƟŵĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ϮϬϭϬ͕�
EĞǁ�zŽƌŬ͗'ƵƩŵĂĐŚĞƌ�/ŶƐƟƚƵƚĞ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐƵƩŵĂĐŚĞƌ͘ ŽƌŐͬƉƵďƐͬƉƵďůŝĐĐŽƐƚƐͲŽĨͲ
hWͲϮϬϭϬ͘ƉĚĨ͘

h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�,ĞĂůƚŚ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�D͘�
ĂŶĚ��͘�,͘��͘�;ϮϬϭϵͿ͘�dŚĞ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�tĞůůͲ�ĞŝŶŐ�ŽĨ��ŚŝůĚƌĞŶ͗���WŽƌƚƌĂŝƚ�ŽĨ�^ƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶ͕�
ϮϬϭϳͲϮϬϭϴ͘�ZŽĐŬǀŝůůĞ͕�DĂƌǇůĂŶĚ͗�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ

tĞŝƐŵĂŶ͕��͘�^͕͘�WůŝĐŚƚĂ͕�^͕͘�EĂƚŚĂŶƐŽŶ͕��͘��͕͘��ŚĂƐĞ͕�'͘��͕͘��ŶƐŵŝŶŐĞƌ͕ �D͘��͕͘�Θ�ZŽďŝŶƐŽŶ͕�:͘��͘�;ϭϵϵϭͿ͘�
�ĚŽůĞƐĐĞŶƚ�tŽŵĞŶ Ɛ͛��ŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ��ĞĐŝƐŝŽŶ�DĂŬŝŶŐ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĂů��ĞŚĂǀŝŽƌ, 32;ϮͿ͕�
ϭϯϬ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϯϬϳͬϮϭϯϳϭϰϴ

tǇĂƩ͕�<͘��͕͘��ŶĚĞƌƐŽŶ͕�Z͘�d͘ ͕��ƌĞĞĚŽŶ͕��͕͘�DŽŶƚŽƌŝ͕�s͘ �D͕͘��ĂĐŚŵĂŶ͕�:͕͘��ƌǁŝŶ͕�W͘ ͕�Θ�>Ğ�ůĂŶĐ͕��͘�;ϮϬϭϰͿ͘�
tŽŵĞŶ Ɛ͛�ǀĂůƵĞƐ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƟǀĞ�ĐŚŽŝĐĞ͗�Ă�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂŝĚƐ͘��D��tŽŵĞŶ͛Ɛ�,ĞĂůƚŚ, ϭϰ;ϭͿ͕�Ϯϴ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϴϲͬϭϰϳϮͲϲϴϳϰͲϭϰͲϮϴ.

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌƐ͗

DŝĐŚĂĞů��ƌŶŽůĚ�DĂŐĞƐ͕�WŚ���ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ͕ ��ĞƐŝŐŶ͕�EŽƌƚŚĞĂƐƚĞƌŶ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘� DŝĐŚĂĞů� ƵƐĞƐ� ĚĞƐŝŐŶ� ŵĞƚŚŽĚƐ� ƚŽ� ĚĞǀĞůŽƉ� ƚŚŝŶŐƐ� ƚŚĂƚ�
ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ� ĚŝĸĐƵůƚ� ĂŶĚ� ŚŝŐŚͲƐƚĂŬĞƐ� ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ͘� ,ŝƐ� ǁŽƌŬ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ�
ƵƐĞĚ� ĨŽƌ� ĐƌŝƟĐĂů� ŚŝƌĞƐ͕� ƌĞĚĞƐŝŐŶ� ŽĨ� ǁŽƌŬƉůĂĐĞ� ƐǇƐƚĞŵƐ͕� ĐƌĞĂƟŽŶ� ŽĨ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘

:ĂŶŝĐĞ�>ŝŶ͕�WŚĂƌŵ��ŚŽůĚƐ�Ă�DĂƐƚĞƌ�ŽĨ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�Ă��ŽĐƚŽƌ�
ŽĨ�WŚĂƌŵĂĐǇ�ĨƌŽŵ�EŽƌƚŚĞĂƐƚĞƌŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘��Ɛ�Ă�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�ƉŚĂƌŵĂĐŝƐƚ͕�
ƐŚĞ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ŵŝŶĚĨƵůŶĞƐƐ͘

�ŶŶŝ� yƵ� ŝƐ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� Ă� ƐƚƵĚĞŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� �ĞƐŝŐŶ� D&�� Ăƚ�
EŽƌƚŚĞĂƐƚĞƌŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�,Ğƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚĂĐŝƚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ǀŝƐƵĂůŝǌĞĚ͘

http://www.guttmacher.org/pubs/publiccosts-of-UP-2010.pdf
http://www.guttmacher.org/pubs/publiccosts-of-UP-2010.pdf
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ϭ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ
�ƌƵŐ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵĞŶƚĂů�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌŝƐŝŶŐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ŵĞŶƚĂů�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�Žƌ�ĂŶǆŝĞƚǇ͕ �
ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ůŽŶŐĞƌͲůĂƐƟŶŐ�ƚŚĂŶ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶƐ͘�^ŽŵĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�
ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ĐƵƌď�ƚŚĞ�ĚĞĐĂĚĞƐͲůŽŶŐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĂŶƟĚĞƉƌĞƐƐĂŶƚ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƌĂƚĞƐ͕�ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�h<�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Improving Access to Psychological Therapies�ƉƌŽŐƌĂŵ͘��Ƶƚ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�
ƐƟůů�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƵŶĚĞƌƵƐĞĚ͘�DŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯϬϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�
ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͕�ĂŶĚ�ŶĞĂƌůǇ�ϱϬй�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŐĞƚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�;tŽƌůĚ�,ĞĂůƚŚ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͕�ϮϬϭϳͿ͘�
/Ĩ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŽĨ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�
ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ͘�/Ŷ�ƉĂƌĂůůĞů͕�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ŵŽďŝůĞ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�;,ĂƌƌŝƐŽŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϭͿ�
ƐĞĞŵƐ�ǀĞƌǇ�ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŐĂƉ�;�ŚĂŶĚƌĂƐŚĞŬĂƌ͕ �ϮϬϭϴͿ͘�DĞŶƚĂů�
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Improving access to psychotherapy in a digital age: 
ĂŶ�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĮǀĞ�ƐƚƵĚŝŽ�
classes

^ƚĠƉŚĂŶĞ�s/�>ĂΎ͕�^ĂŶĂ��Kh�,Z��ď
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�ƌƵŐ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƌŝƐŝŶŐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ� ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘�^ƚĂƌƚƵƉƐ�ĞŵĞƌŐĞĚ�
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ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�͚ĚŝŐŝƚĂů�ĚƵĂůŝƐŵ͕͛ �ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ǁĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�
ǇĞĂƌƐ� ŝƐ͗� ͚tŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂŶ�ĚŽ�ĨŽƌ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ� ŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŐĞ͍͛�&ƌŽŵ�&Ăůů�ϮϬϭϲ�ƚŽ�
&Ăůů�ϮϬϭϴ͕�ǁĞ�ŽīĞƌĞĚ�ĮǀĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐŽŚŽƌƚƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐůĂƐƐĞƐ͘�
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ƌĞƐƵůƚƐ�ďŽƚŚ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�;ƐĞĐƟŽŶ�ϱͿ͘
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ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�;Ğ͘Ő͘�ďǇ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�
/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^͕�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͕�Žƌ�ƚŚĞ�DĞŶƚĂů�
,ĞĂůƚŚ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂͿ͘

/ŶŝƟĂƚĞĚ�ŝŶ�&ƌĂŶĐĞ�ŝŶ�ϮϬϭϲ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�W^z�/��;͞PSYĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�DIŐŝƚĂů�AŐĞ͟Ϳ�
ŝƐ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚͲŐƌŽƵŶĚĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�;&ŝŶĚĞůŝ͕�ϮϬϭϬͿ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƚŚĂƚ�
ĂŝŵƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ŵŽďŝůĞ�ĂƉƉ͘�dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�
ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƚĂĐŬůĞƐ�ƚŚŝƐ�ƋƵĞƐƟŽŶ͗�dŽ�ǁŚĂƚ�ĞǆƚĞŶƚ�ĐĂŶ�ĚŝŐŝƚĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ͍�,Žǁ�ĐĂŶ�ǁĞ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŵŽďŝůĞ�ĂƉƉ͍�tŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂŶ�ĚŽ�ĨŽƌ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŐĞ͍

tĞ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚŝƐ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĮǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐůĂƐƐĞƐ͘�KƵƌ�Ăŝŵ�
ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐŽůƵƟŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽƵƚƉƵƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ďƵƚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�
Ă�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ĮǀĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�&Ăůů�ϮϬϭϲ�ĂŶĚ�&Ăůů�ϮϬϭϴ͗�ƚǁŽ�ŝŶ�Ă�ďĂĐŚĞůŽƌ�
ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ƚŚƌĞĞ�ŝŶ�Ă�ŵĂƐƚĞƌ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕ �ǁĞ�ĞǆƉůĂŝŶ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ǁĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�
ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�;ƐĞĐƟŽŶ�ϮͿ͕�ŚŽǁ�ǁĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ĮǀĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚŝƐ�
ƉƌŽďůĞŵ�;ƐĞĐƟŽŶ�ϯͿ͕�ǁŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝĚĞĂƐ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�;ƐĞĐƟŽŶ�ϰͿ͕�ĂŶĚ�
ĮŶĂůůǇ�ǁĞ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ďŽƚŚ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�;ƐĞĐƟŽŶ�ϱͿ͘

2. Background: the problem with psychotherapy

Ϯ͘ϭ�WƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝƐ�ĞīĞĐƟǀĞ͕�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝƐĞ
�ƌƵŐ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵĞŶƚĂů�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌŝƐŝŶŐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝƐ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ůŽƐĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐŚĂƌĞ�ƚŽ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ͘�&Žƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�
ŝŶ�ƚŚĞ�h^�ĨƌŽŵ�ϭϵϵϴ�ƚŽ�ϮϬϬϳ͕�ĂŵŽŶŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ŽƵƚƉĂƟĞŶƚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ͕�
ƵƐĞ�ŽĨ�ŽŶůǇ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�;Ͳϱ͘ϰйͿ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ĂŶĚ�ƉƐǇĐŚŽƚƌŽƉŝĐ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�;Ͳϳ͕ϵйͿ�ĚĞĐůŝŶĞĚ͕�ǁŚŝůĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŽŶůǇ�ƉƐǇĐŚŽƚƌŽƉŝĐ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�;нϭϯ͕ϯ�йͿ�
;KůĨƐŽŶ�Θ�DĂƌĐƵƐ͕�ϮϬϭϬͿ͘��ĞĐůŝŶĞ�ŝƐ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ďĂƐĞ�ĨŽƌ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ŚĂƐ�
ŐƌŽǁŶ͘�&Žƌ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ŵĞŶƚĂů�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�Žƌ�ĂŶǆŝĞƚǇ͕ �ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝƐ�
ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ůŽŶŐĞƌͲůĂƐƟŶŐ�ƚŚĂŶ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ŵŽƌĞ�ĐŽƐƚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�;�ŵĞƌŝĐĂŶ�WƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ϮϬϭϮͿ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ŝĨ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�
ĐŚŽŝĐĞ͕�ƉĞŽƉůĞ�ĞǆƉƌĞƐƐ�Ă�ϯͲƟŵĞƐͲŐƌĞĂƚĞƌ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŽǀĞƌ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶƐ͕�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƐŝĚĞͲĞīĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�;DĐ,ƵŐŚ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϯͿ͘

Ϯ͘Ϯ�hŶŵĞƚ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĨĂĐƚƐ
�ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ƐŽŵĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ĐƵƌď�ƚŚĞ�ĚĞĐĂĚĞƐͲůŽŶŐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ŝŶ�ĂŶƟĚĞƉƌĞƐƐĂŶƚ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƌĂƚĞƐ͕�ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ Improving Access to 
Psychological Therapies�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞ͕�Žƌ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�YƵĠďĞĐ�WƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�WƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�DĞŶƚĂů��ŝƐŽƌĚĞƌƐ�;WYWdDͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �



ϭϳϰϱ

/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŐĞ͗�ĂŶ�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ͙

ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ůŽďďŝĞƐ�ůŝŬĞ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�ƐĞĐƚŽƌ͕ �
ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƵŶĚĞƌƵƐĞĚ͘�KŶůǇ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ͕�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵŶŵĞƚ�
ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ��ĂŶĂĚŝĂŶƐ�ŝƐ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�Ăƚ�Ψϭ͘Ϯϰ�ďŝůůŝŽŶ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ�;DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ͕�ϮϬϭϳͿ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯϬϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͕�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϴй�ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬϬϱ�ĂŶĚ�ϮϬϭϱ͕�ĂŶĚ�ŶĞĂƌůǇ�
ϱϬй�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŐĞƚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�;tŽƌůĚ�,ĞĂůƚŚ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͕�ϮϬϭϳͿ͘

Ϯ͘ϯ���ŵƵůƟĨĂĐĞƚĞĚ�ƉƌŽďůĞŵ�ǁŝƚŚ�ĞŝŐŚƚ�ŵĂũŽƌ�ŝƐƐƵĞƐ
/Ĩ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŽĨ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ͘�^ƵĐŚ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ǀĞƌǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ŝƐ�
ŵƵůƟůĞǀĞů͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĞŝŐŚƚ�ŵĂũŽƌ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ͗

1. Prices͗�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĐŽƐƚ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ΨϳϱͲϭϱϬ�;h^�Ϳ�ŝŶ�ƚŚĞ�
h^͕�ΦϰϬͲϴϬ�ŝŶ�&ƌĂŶĐĞ͕�άϱϬͲϴϬ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͕�Žƌ�ΨϴϬͲϭϯϬ�;���Ϳ�ŝŶ�YƵĞďĞĐ͘�&Žƌ�͞ƚŽƉ�
ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ͕͟ �ŝƚ�ĐĂŶ�ũƵŵƉ�ƚŽ�ΨϮϬϬͲϯϬϬ�ŝŶ�EĞǁ�zŽƌŬ��ŝƚǇ�Žƌ�άϭϱϬͲϮϮϬ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ͘

2. Health systems͗�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ůŽǁ�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�ƌĂƚĞƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞƌĂƉǇ͖�ŵŽƐƚ�ŽŌĞŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�Žƌ�ũƵƐƚ�ĨŽƌ�Ă�ĨĞǁ�
ĐĂƐĞƐ͘

3. Research͗�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ŵŽĚĞůƐ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ŵŝŶĚ͕�ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ĨĂŝůƐ�ƚŽ�
ĨƵůůǇ�ĞŵďƌĂĐĞ�ĂŶ�ĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ƌĞŝŶĨŽƌĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŝŽŵĞĚŝĐĂů�ŵŽĚĞů�ŝŶ�
ƉƐǇĐŚŝĂƚƌǇ͘

4. DĂƌŬĞƟŶŐ͗�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚͲƚŽͲĐŽŶƐƵŵĞƌ�ĚƌƵŐ�
ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ͘

5. WƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͗�ŝƚ Ɛ͛�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�Ă�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƚŚĂŶ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĮŶĚ�Žƌ�ŚĞůƉ�ĮŶĚ�Ă�
ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͘

6. Ethics͗�ƉĞŽƉůĞ�ĨĞĞů�ƐƟŐŵĂƟƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵĞŶƚĂů�ŝůůŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŝƚ Ɛ͛�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ĮŐŚƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ƚŚĂƚ͘

7. Societal trends͗�ŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŐĞ�ǁŚĞƌĞ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŐŽĞƐ�ĨĂƐƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ͕ �ƉĞŽƉůĞ�
ǁĂŶƚ�Ă�ƋƵŝĐŬ�Įǆ͕�ĂǀŽŝĚŝŶŐ�ǁĂŝƟŶŐ�ůŝŶĞƐ͘

8. Technology͗�ŶĞǁ�ŚŽƉĞƐ�ĐŽŵĞ�ǁŝƚŚ��ŝŐ��ĂƚĂ͕��/�Žƌ�ƌŽďŽƚƐ�ĨŽƌ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͕�ďƵƚ�
ĐŽŵŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ĞƚŚŝĐĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĚĂƚĂ�ƉƌŝǀĂĐǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͘

2.4 Online therapies market
&Žƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĨŽƌ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŚĂƐ�ƐůŽǁůǇ�ĞŵĞƌŐĞĚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�
ŝŶ�ƚĞůĞŚĞĂůƚŚ�Žƌ�ƚĞůĞƚŚĞƌĂƉǇ͕ �ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�Įǆ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ĂŶĚ�ǁĂŝƟŶŐ�ůŝŶĞ�ŝƐƐƵĞƐ͘��ĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂƉƉƐ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐĞůĨͲŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽŽůƐ�;ƐƚƌĞƐƐ͕�
ĂŶǆŝĞƚǇ͕ �ŵŽŽĚ͕�ƐůĞĞƉ͘͘͘Ϳ͕�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŚĂƐ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ͗�ŽŶůŝŶĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘���ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐƚĂƌƚƵƉƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨŽƵŶĚĞĚ͕�ŵŽƐƚůǇ�ŝŶ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ͕�ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�
Breakthrough.com�;h^�͕�ϮϬϬϵͿ�Ͷ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϰ�ďǇ�D�>/s��Ͷ͕�DǇdŚĞƌĂƉŝƐƚDĂƚĐŚ͘ĐŽŵ 
;h^�͕�ϮϬϬϵͿ͕�iCouch.me�;h^�͕�ϮϬϭϬͿ͕�Ginger.io�;h^�͕�ϮϬϭϭͿ͕�Talkspace.com�;h^�͕�ϮϬϭϮͿ͕�
�ĞƩĞƌ,ĞůƉ͘ĐŽŵ�;h^�͕�ϮϬϭϯͿ͕�DŝŶĚƐƚƌŽŶŐ͘ĐŽŵ�;h^�͕�ϮϬϭϯͿ͕�DĞĞƚƵĂů͘ĐŽŵ�;�ĂŶĂĚĂ͕�ϮϬϭϱͿ͕�



ϭϳϰϲ

VIAL, BOUDHRAÂ

Foresightmentalhealth.com�;h^�͕�ϮϬϭϳͿ͘�DŽƌĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ͕ �ŝŶ��ƵƌŽƉĞ͕�Ă�ŶĞǁ�ĂƉƉͲďĂƐĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĨŽƌ�ŵĞĞƟŶŐ�ĚŽĐƚŽƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǀŝĚĞŽ�ʹ�Kry.se�;^ǁĞĚĞŶ͕�ϮϬϭϱͿ�ʹ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�&ƌĂŶĐĞ�;>ŝǀŝ͘Ĩƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨƌĞŶĐŚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�
ŽĨ�<ƌǇ͘ƐĞ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϴͿ͘�/Ŷ�ϮϬϭϵ͕�ĂƐ�Ă�ƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĮĞůĚ͕�Ă�s��ĨƵŶĚ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŝŶ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^�;tŚĂƟĨ͘ ǀĐͿ͘�
,ŝƐ�ĨŽƵŶĚĞƌ͕ �^ƚĞƉŚĞŶ�,ĂǇƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ŵĂƉ�ƚŚĞ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐƚĂƌƚƵƉ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�;,ĂǇƐ͕�
ϮϬϮϬͿ͘�/ƚ Ɛ͛�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ͕�ďƵƚ�ƋƵŝƚĞ�ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ͗�ŚĞ�ĐŽƵůĚ�ĮŶĚ�ϳϭϳ�ƐƚĂƌƚƵƉƐ�;&ŝŐƵƌĞ�ϭͿ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϭ� DĂƉƉŝŶŐ�ƚŚĞ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�^ƚĂƌƚƵƉ�>ĂŶĚƐĐĂƉĞ͕�ďǇ�^ƚĞƉŚĞŶ�,ĂǇƐ�;ϮϬϮϬͿ�Ξ�tŚĂƚ�ŝĨ�
ventures.

�Ɛ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ͕�dĞůĞŚĞĂůƚŚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ĂƌĞĂ�Ͷ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�Ͷ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐƚĂƌƚƵƉ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�,ĂǇƐ�ƐĂǇƐ�ŚĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŽƚĂů�ϭϭϰ�ƐƚĂƌƚƵƉƐ͘�
^ƵĐŚ�Ă�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ďƵƚ�ĂƐ�Ă�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ͕�
ǁĞ�ĐĂŶ�ŵĞŶƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚĂƌƚƵƉƐ�ŽīĞƌ�ŽŶůŝŶĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�ŽƉƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ŝŶͲŽĸĐĞ�
ƉƌĂĐƟĐĞ�Ͷ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ƚŽ�ƉƵƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĨĂƐŚŝŽŶ�ĨĂĐĞͲƚŽͲĨĂĐĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�;Ğ͘Ő͘�Talkspace.comͿ�ĚŝĐƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƉƌŝĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�
;ƉĂǇŵĞŶƚ�ŝƐ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƚƌŽůͿ�Žƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐůŝĞŶƚ�ƌĞĐŽƌĚƐ�;ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�ŬŶŽǁ�
ƉĂƟĞŶƚƐ�ŽŶůǇ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞƌŶĂŵĞ�ĂŶĚ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶͿ͘ 
KƚŚĞƌƐ�;Ğ͘Ő͘��ĞƩĞƌ,ĞůƉ͘ĐŽŵͿ�ƐŚĂƌĞ�ĚĂƚĂ�ǁŝƚŚ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ŽŌĞŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�
ƚŽ�Ă�ƐĞƐƐŝŽŶ͕�ǁŚĞŶ�ŚĞͬƐŚĞ�ďŽŽŬĞĚ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ͕�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ͕�ŚŽǁ�ůŽŶŐ�
ŚĞͬŚĞƌ�ǁĂƐ�ĐŚĂƫŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉ�;KƐďĞƌŐ�ĂŶĚ�DĞŚƌŽƚƌĂ͕�ϮϬϮϬͿ͘�WĞƌŚĂƉƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ƵƐĞ�Ă�ĐŽĚĞƐŝŐŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ŵĂŶǇ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐƚĂƌƚƵƉƐ�ĂƌĞ�ŵŝƐƐŝŶŐ�Ă�ĚĞĞƉ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŶĞĞĚƐ�;ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ͕�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ͕�ŚĞĂůƚŚ�ƐǇƐƚĞŵ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�
ŽƚŚĞƌ�ĂĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ĮĞůĚͿ͘��Ɛ�ǁĞůů�ƐĂŝĚ�ďǇ�WƌŽĨ͘ �WĂƵů�zŽĐŬ͕�͞ƚŚĞ�͚ŵŽǀĞ�ĨĂƐƚ�ĂŶĚ�
ďƌĞĂŬ�ƚŚŝŶŐƐ͛�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬƐ�ŝŶ�ƚĞĐŚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞ�ǁĞůů�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ͟�;zŽĐŬ͕�ϮϬϭϴͿ͘
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/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŐĞ͗�ĂŶ�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ͙

Ϯ͘ϱ��ĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝǀŝĚĞ͗�ĂǀŽŝĚŝŶŐ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚƵĂůŝƐŵ
͞KŶůŝŶĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ͟�ŝƐ�Ă�ƚĞƌŵ�ƚŚĂƚ�ƉƌĞƐƵƉƉŽƐĞƐ�Ă�ĚŝǀŝĚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽŋŝŶĞ͕�ƚŚĞ�
ĚŝŐŝƚĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů͘�dĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�͞ŽŶůŝŶĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ͟�ŵĞĂŶƐ�ƐĞƉĂƌĂƟŶŐ�͞ŽŶůŝŶĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ͟�
ĨƌŽŵ�͞ŽŋŝŶĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ͘͟ �ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŚĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�͞ĚŝŐŝƚĂů�ĚƵĂůŝƐŵ͕͟ �Ă�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŶĚ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƐƉŚĞƌĞƐ͕�ŝƐ�Ă�ĨĂůůĂĐǇ�;:ƵƌŐĞŶƐŽŶ͕�ϮϬϭϮͿ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƚŚĞ�ƌĞĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ŝƐ�ĨĂƵůƚǇ�;�ŽŶĞŶĨĂŶƚ͕�ϮϬϭϭ�͖�sŝĂů͕�ϮϬϭϵͿ͘�/Ĩ�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ƐĞŶƐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ĞƌĂ�ĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϴϬƐ�ĂŶĚ�ϭϵϵϬƐ�;dƵƌŬůĞ͕�ϭϵϴϰͿ͕�
ƚŽĚĂǇ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ƵƐĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ŶŽŶͲĚŝŐŝƚĂů�ŽŶĞƐ͗�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƉĞƌƐŽŶƐ͕�ůŝǀŝŶŐ�ĂŶ�ƵŶďƌŽŬĞŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƉĂƌƚůǇ�ŽŶůŝŶĞ͕�ƉĂƌƚůǇ�ŽŋŝŶĞ͘

�Ɛ�ƉŽƐƚƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƐŚŽǁ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƉůĂǇ�Ă�ŵĞĚŝĂƟŶŐ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ŚƵŵĂŶ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�;sĞƌďĞĞŬ͕�ϮϬϭϱͿ�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ�;sŝĂů͕�ϮϬϭϵͿ͘�WƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�
Ă�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ƵƐĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇͲŵĞĚŝĂƚĞĚ͕�ĞŝƚŚĞƌ�
ŝƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŽŶůŝŶĞ�;ǁŝƚŚ�ƐĐƌĞĞŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞƐͿ�Žƌ�ŽŋŝŶĞ�;ǁŝƚŚ�ǁĂůůƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂŝƌƐͿ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ǁĞ�ĂƐƐƵŵĞ�ƚŚĂƚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŐĞ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�
ƐƵďƚůĞ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŵŝǆ�ŽĨ�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŶĚ�ŶŽŶͲĚŝŐŝƚĂů�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘��ǆƉůŽƌŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂŶ�ĚŽ�ĨŽƌ�
ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŐĞ�ŵĞĂŶƐ�ŐŽŝŶŐ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞƌĞůǇ�ŽŶůŝŶĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘

ϯ͘��ĂƐĞƐ͗�ĮǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐůĂƐƐĞƐ
/ĚĞĂƟŽŶ�ŝƐ�ǁŝĚĞůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ�;�ƌŽǁŶ͕�
ϮϬϬϴ͖�DƵůŐĂŶ͕�ϮϬϭϰͿ͘��ĞƐŝŐŶĞƌƐ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵ͕�ĞǆƉůŽƌĞ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ͕�ĞǆƉĂŶĚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ͘�&ƌŽŵ�
&Ăůů�ϮϬϭϲ�ƚŽ�&Ăůů�ϮϬϭϴ͕�ǁĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĂŶ�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĮǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐůĂƐƐĞƐ�
ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ϭϬϮ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ϯ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌƐ͕�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϲϵ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�
ǁŝƚŚŝŶ�ϭϴϭ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ĐůĂƐƐĞƐ�;dĂďůĞ�ϭͿ͘�

dĂďůĞ�ϭ� KǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϱ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐůĂƐƐĞƐ

# Term Program Class 
ĚƵƌĂƟŽŶ

Students Mode Projects

Ϭϭ &Ăůů�ϮϬϭϲ �ĂĐŚĞůŽƌ ϱϬ�ŚŽƵƌƐ ϰϬ ŝŶ�ƚĞĂŵ ϭϮ

ϬϮ &Ăůů�ϮϬϭϲ DĂƐƚĞƌ Ϯϳ�ŚŽƵƌƐ ϵ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ϵ

Ϭϯ &Ăůů�ϮϬϭϳ DĂƐƚĞƌ Ϯϳ�ŚŽƵƌƐ 7 ŝŶ�ƚĞĂŵ Ϯ

Ϭϰ &Ăůů�ϮϬϭϴ �ĂĐŚĞůŽƌ ϱϬ�ŚŽƵƌƐ ϯϮ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ϯϮ

Ϭϱ &Ăůů�ϮϬϭϴ DĂƐƚĞƌ Ϯϳ�ŚŽƵƌƐ 14 ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů 14

Total 181 hours 102 students 69 projects

dŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƌĞƐƵůƚ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ŝĚĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŽŶĞ�Žƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞŝŐŚƚ�ŵĂũŽƌ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�;^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͘ϯͿ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĐůĂƐƐ͘��ƐƉĞĐŝĂůůǇ͕�ǁĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŝĚĞĂƐ�ĂďŽƵƚ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�Ă�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĞĂƐŝĞƌ͕ �ůĞƐƐ�ƐƟŐŵĂƟǌŝŶŐ͕�ůĞƐƐ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ͕�
ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƉŽǁĞƌĨƵů�;ŝ͘Ğ͘�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚͿ͘



ϭϳϰϴ

VIAL, BOUDHRAÂ

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͕�ǁŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞŝƌ�
ŐŽĂůƐ͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ĚĞůŝǀĞƌĂďůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�<ĞĞƐ�
�ŽƌƐƚ Ɛ͛�͞ĚĞƐĐƌŝƉƟǀĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͟�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�;�ŽƌƐƚ͕�ϮϬϬϴͿ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĨŽƵƌ�
ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ͗�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ͕�ƚŚĞ�ĂĐƚŽƌ͕ �ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘

ϯ͘ϭ�KďũĞĐƚ
dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗�ǁŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂŶ�ĚŽ�ĨŽƌ�
ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŐĞ͍�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚŝƐ�ƋƵĞƐƟŽŶ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ�ĂƉƉ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ͘�EŽƚ�ĂŶ�ĂƉƉ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ƌĞĂĚǇͲŵĂĚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�
ƐŽůƵƟŽŶ͕�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ͕�Žƌ�ƉƵƐŚ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚƐ͘

dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ǁĂƐ�ďŽƚŚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶͲŽƌŝĞŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚͲŽƌŝĞŶƚĞĚ͘�

&ƌŽŵ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ƚŚĞƐĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŝŵĞĚ�ƚŽ͗�ϭͿ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐŽĐŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ůĞŶƐ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�Ă�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ƚŽƉŝĐ͖�ϮͿ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�hyͬ
h/�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ƵƐĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͖�ϯͿ�ŽīĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ĐůĂƐƐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚͲĚƌŝǀĞŶ͘

&ƌŽŵ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ƚŚĞƐĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŝŵĞĚ�ƚŽ͗�ϭͿ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�
ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ŵŽďŝůĞ�ĂƉƉ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�
ŽĨ�ǇŽƵŶŐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƉĞŽƉůĞ͖�ϮͿ�ŐĞƚ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƐǇĚŝĂ�ĂƉƉ͘

ZĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ƚǁŽ�ŵĂŝŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͗ 
ϭͿ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŽŶĞ�Žƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŝŐŚƚ�ŵĂũŽƌ�ŝƐƐƵĞƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�;^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͘ϯͿ͖�ŝŶ�
ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕ �ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�Ϭϰ�ĂŶĚ�Ϭϱ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝƐƐƵĞƐ�ϭ�
;WƌŝĐĞƐͿ�ĂŶĚ�Ϯ�;,ĞĂůƚŚ�ƐǇƐƚĞŵƐͿ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ͖ 
ϮͿ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĨŽƌ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ŵŝǆ�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŶĚ�ŶŽŶͲĚŝŐŝƚĂů�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŚĂŶ�
ŽīĞƌŝŶŐ�ŵĞƌĞůǇ�ŽŶůŝŶĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�;^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͘ϱͿ͘

ϯ͘Ϯ��ŽŶƚĞǆƚ
dŚĞ�ĮǀĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�EŠŵĞƐ͕�ŝŶ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�&ƌĂŶĐĞ͘�dǁŽ�ŽĨ�
ƚŚĞŵ�ǁĞƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ĂŶĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂĐŚĞůŽƌ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁŝƚŚ�
�ŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�ŝŶ�͞�ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐƵůƚƵƌĞ͕͟ �ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
&Ăůů�ƚĞƌŵ͘�dŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂƐƚĞƌ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
ƐŽĐŝĂů�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ĐŽƵƌƐĞ�͞^ĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͟�
ŽĨ�ƚŚĞ�&Ăůů�ƚĞƌŵ͘�/Ŷ�&ƌĂŶĐĞ͕�Ă�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐĂŶ�ůĂƐƚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƚĞƌŵ�Žƌ�ŶŽƚ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ŝƚ�
ǁĂƐ�ŶŽƚ͘�dŚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁĂƐ�ƋƵŝƚĞ�ƐŚŽƌƚ�;dĂďůĞ�ϭͿ͘�&Žƌ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�
ƚŚĞŝƌ�ĮƌƐƚ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ͘�

ZĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�
ĂŶ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�ŝŶĐƵďĂƚŽƌ�Žƌ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚŽƌ͕ �ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐͲ
ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ůĂƵŶĐŚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘



ϭϳϰϵ

/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŐĞ͗�ĂŶ�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ͙

3.3 Actors
dŚĞ�ĐůĂƐƐ�ǁĂƐ�ůĞĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ůĞĂĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ�ĂůŽŶĞ�;ĐůĂƐƐĞƐ�ϬϮ͕�
Ϭϯ͕�Ϭϰ͕�ϬϱͿ͕�ĂŶĚ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ŝŶ�ĐŽͲƚĞĂĐŚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�;ĐůĂƐƐ�ϬϭͿ͘�dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁĞƌĞ�Ăůů�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĞǆĞĐƵƚĞĚ�ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�;ϬϮ͕�Ϭϰ͕�ϬϱͿ�Žƌ�ŝŶ�
ƚĞĂŵƐ�;Ϭϭ͕�ϬϯͿ�;dĂďůĞ�ϭͿ͘�&Žƌ�ĨĞǁ�ĐůĂƐƐĞƐ�;Ϭϯ͕�Ϭϰ͕�ϬϱͿ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�
ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ǁŝƚŚ�ƉŽƚĞŶƟĞů�ĞŶĚͲƵƐĞƌƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ŝƚ͘��ƌŽƵŶĚ�ϭϱ�
ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ŝŶ�ĐůĂƐƐ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ǁĞƌĞ�ƌĂŶĚŽŵ�ƉĞŽƉůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉƵƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Žƌ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁĞƌĞ�
ŝŶǀŝƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƟŵĞ�ĂƐ�ĐŽƵŶƐĞůŽƌƐ͕�ĞŝƚŚĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�
ƚŚĞŝƌ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶƐƉŝƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�;&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ͕�Žƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ĂƐ�ũƵƌǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�;&ŝŐƵƌĞ�ϯͿ͘

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ� WƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚƐ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�;ŝŶͲƉĞƌƐŽŶ�Žƌ�ƌĞŵŽƚĞůǇͿ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŽ�ŵĂƐƚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
;^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱ�ĂŶĚ�Ϯϭ͕�ϮϬϭϲͿ͘ 
WƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ�ϭ�;ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞŌͿ͗�DĂƌŝŽŶ�>ŽŐĞƌŽƚ͘�WƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ�Ϯ�;ŽŶ�ƐĐƌĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚͿ͗�ZĠŵǇ�
WŽƟĞƌ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϯ� :ƵƌǇ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŚĞůŽƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ͕�Ă�ĐŽͲƚĞĂĐŚĞƌ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
;EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϰ͕�ϮϬϭϲͿ͘ 
WƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ�;ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞŌͿ͗��ŵŵĂŶƵĞůůĞ�dŽƵũĂƐ͘��ĞƐŝŐŶ�ĐŽͲƚĞĂĐŚĞƌ�;ďŽƚŚ�ŝŵĂŐĞƐͿ͗�
�ĞŶũĂŵŝŶ�^ĞƌǀĞƚ͘�



ϭϳϱϬ

VIAL, BOUDHRAÂ

ZĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐƚŽƌƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŽŶĞ�Žƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ͗�
ϭͿ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ͖ 
ϮͿ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƉĂƟĞŶƚƐ͖ 
ϯͿ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ͘

3.4. Process
�ŶƟƚůĞĚ�Z�^Wz�ĨŽƌ�͞REĚĞSŝŐŶŝŶŐ�PsYĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ͕͟ �ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĮƌƐƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�;Ϭϭ͕�ϬϮͿ�
ǁĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐůĂƐƐŝĐĂů�ƐƚƵĚŝŽ�ŝŶ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ďƌŝĞĨ͘ ��ŌĞƌ�
Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ǁŝƚŚ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�;^ĞĐƟŽŶ�ϮͿ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ƚĞƐƟŵŽŶŝĂůƐ�ĨƌŽŵ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚƐ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞƐŚĂƉĞ�
ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ĂƉƉͲďĂƐĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘

dŚĞ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ĚĞůŝǀĞƌĂďůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƋƵŝƚĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�
ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�;dĂďůĞ�ϮͿ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŵĂƉƐ͕�ǁŝƌĞĨƌĂŵĞƐ�
ĂŶĚ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ŵŽĐŬƵƉƐ�;&ŝŐƵƌĞ�ϰͿ͘

dĂďůĞ�Ϯ� KǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌĂďůĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ϱ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐůĂƐƐĞƐ

# Term Program Deliverables

Ϭϭ &Ăůů�ϮϬϭϲ �ĂĐŚĞůŽƌ WĞƌƐŽŶĂƐ͕�ũŽƵƌŶĞǇ�ŵĂƉƐ͕�ƉĂƉĞƌ�ǁŝƌĞĨƌĂŵĞƐ͕�ŵŽĐŬƵƉƐ͕�ũƵƌǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ

ϬϮ &Ăůů�ϮϬϭϲ DĂƐƚĞƌ hƐĞ�ĐĂƐĞƐ͕�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�ƉĂƉĞƌ�ǁŝƌĞĨƌĂŵĞƐ͕�ĮŶĂů�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ

Ϭϯ &Ăůů�ϮϬϭϳ DĂƐƚĞƌ �ĞƐŝŐŶ�ƐƉƌŝŶƚ͗�ũŽƵƌŶĞǇ�ŵĂƉ͕�ƐŬĞƚĐŚ͕�ƐƚŽƌǇďŽĂƌĚ͕�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ͕�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ

Ϭϰ &Ăůů�ϮϬϭϴ �ĂĐŚĞůŽƌ �ĞƐŝŐŶ�ƐƉƌŝŶƚ͗�ũŽƵƌŶĞǇ�ŵĂƉ͕�ƐŬĞƚĐŚ͕�ƐƚŽƌǇďŽĂƌĚ͕�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ͕�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ

Ϭϱ &Ăůů�ϮϬϭϴ DĂƐƚĞƌ �ĞƐŝŐŶ�ƐƉƌŝŶƚ͗�ũŽƵƌŶĞǇ�ŵĂƉ͕�ƐŬĞƚĐŚ͕�ƐƚŽƌǇďŽĂƌĚ͕�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ͕�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ

&ŝŐƵƌĞ�ϰ� WĂƉĞƌ�ǁŝƌĞĨƌĂŵĞ�ͬ�^ĐƌĞĞŶ�ǁŝƌĞĨƌĂŵĞ�ͬ�'ƌĂƉŚŝĐ�ŵŽĐŬƵƉ͕�ďǇ�Ă�ďĂĐŚĞůŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
;EŽǀĞŵďĞƌ͕ �ϮϬϭϲͿ

�ŶƟƚůĞĚ�W^z�/��ĨŽƌ�͞PSYĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�DIŐŝƚĂů�AŐĞ͕͟ �ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ůĂƐƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�
;Ϭϯ͕�Ϭϰ͕�ϬϱͿ�ǁĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ĂƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƉƌŝŶƚ�;<ŶĂƉƉ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲͿ͕�Ă�ĮǀĞͲĚĂǇ�ƉƌŽĐĞƐƐ�



ϭϳϱϭ

/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŐĞ͗�ĂŶ�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ͙

ĨŽƌ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�Ă�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŐŽĂů�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚĞƐƟŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƵƐĞƌ�
ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�;&ŝŐƵƌĞ�ϱͿ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂĚĂƉƚ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ĐůĂƐƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�
ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ƐŚŽƌƚĞŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�ŚĂůĨ�Ă�ĚĂǇ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇͲƐƚĞƉ�;ĐůĂƐƐĞƐ�Ϭϯ�ĂŶĚ�ϬϱͿ�Žƌ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚĂǇƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇͲƐƚĞƉ�;ĐůĂƐƐ�ϬϰͿ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĂĚĂƉƚĞĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ĚŽ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�Žƌ�ŝŶ�ƚĞĂŵƐ͘

&Žƌ�ĞĂĐŚ�ĐůĂƐƐ͕�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ŐŽĂů�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐĂůůǇ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͗�͞ŚŽǁ�
ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŵŽƌĞ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ͍͘͟ �/Ŷ�ϮϬϭϴ�;ĐůĂƐƐĞƐ�Ϭϰ͕�ϬϱͿ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ďŝƚ�ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�
ďǇ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ͗�͞ŚŽǁ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƵŶĚ�ŝƚ͍͘͟ �dŚŝƐ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ǁĂƐ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŝŐŚƚ�ŵĂũŽƌ�ŝƐƐƵĞƐ͗�ƚŚĞ�ŽŶĞƐ�ŽĨ�ƉƌŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�;^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͘ϯͿ͘



ϭϳϱϮ

VIAL, BOUDHRAÂ

&ŝŐƵƌĞ�ϱ� DĂƐƚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƉƌŝŶƚ�ŝŶ�ĐůĂƐƐ͕�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϱ�ƐƚĞƉƐ�;KĐƚŽďĞƌͲEŽǀĞŵďĞƌ͕ �
ϮϬϭϳͿ͘ 
hƐĞƌ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ͗�ƌĂŶĚŽŵ�ƵƐĞƌ�^ƵƐĂŶĂ�WĂŝǆĆŽͲ�ĂƌƌĂĚĂƐ�;ůĞŌͿ�ǁŝƚŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�DĂƌǇůŽƵ�
WůĂŶĐŚŽŶ�;ƌŝŐŚƚͿ͘

�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƉƌŝŶƚ�ĨŽƌŵĂƚ�ƐŽƵŶĚƐ�ůŝŬĞ�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶĂďůĞ�ƚƌĞŶĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŽŵĞ�ŐƌĞĂƚ�ǀĂůƵĞ�
ŝŶ�ŝƚ�ďŽƚŚ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�;ŵĂŬĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǀĞƌǇ�ƋƵŝĐŬůǇͿ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�;ŐĞŶĞƌĂƚĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�ŝŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�Ă�ƉƌŽďůĞŵͿ͘�
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƉƌŝŶƚƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽŌĞŶ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ŽŶůǇ�Ă�ĨĞǁ�ĚĂǇƐ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�ůĂƐƟŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘�

ZĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŽŶĞ�Žƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ϯ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƚĂŐĞƐ͗ 
ϭͿ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ͖ 
ϮͿ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞƌĂƉǇ͖ 
ϯͿ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞƌĂƉǇ�;ĞŶĚĞĚͿ͘

4. Results

ϰ͘ϭ�'ĞŶĞƌĂů�ŽǀĞƌǀŝĞǁ͗�ǀĞƌǇ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŝĚĞĂƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ
dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞͲǇĞĂƌƐ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ĮǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐůĂƐƐĞƐ͕�Ă�ůĂƌŐĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�
ŝĚĞĂƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŽƵƌ�ŝŶŝƟĂů�ƋƵĞƐƟŽŶ�͞tŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĐĂŶ�ĚŽ�ĨŽƌ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŐĞ͍͘͟�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂƐ�ƌĂǁ�ĚĂƚĂ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ͕�
ǁŚĞƌĞ�Ăůů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ŶƵŵďĞƌĞĚ�ĨƌŽŵ�Wϭ�;WƌŽũĞĐƚ�ϭͿ�ƚŽ�Wϲϵ�;WƌŽũĞĐƚ�ϲϵͿ͘���ĨĞǁ�ŐĞŶĞƌĂů�
ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂĚĞ�Ăƚ�ĮƌƐƚ�ŐůĂŶĐĞ͘



ϭϳϱϯ

/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŐĞ͗�ĂŶ�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ͙

EŽƚ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞĂůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŵĂŝŶ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�;^ĞĐƟŽŶ�ϯ͘ϭͿ͘��Ɛ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ŵĞŶƟŽŶ�ŚĞƌĞ�ƚŚĞ�DǇ�WƐǇ�ƉƌŽũĞĐƚ�;WϮϰͿ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŽīĞƌƐ�ũƵƐƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽŶůŝŶĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�͞ĂƐ�ƵƐƵĂů͕͟ �ǁŝƚŚ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ�ĮƚƐ�ŵŽƌĞ�Ă�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ŵĞĞƟŶŐ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ͘�DĂŶǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŽŵŵŽŶƉůĂĐĞ�
ŝĚĞĂƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĮŶĚŝŶŐ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ŵĂƉ͕�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ƉƌŽĮůĞ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶ�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�;ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�Wϭϭ͕�WϮϱ͕�WϮϳ͕�Wϰϯ͕�Wϰϳ͕�WϲϰͿ͘��Ɛ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ŵĞŶƟŽŶ�
ŚĞƌĞ�ƚŚĞ�^ƉŽƌƚǇ�ƉƐǇ�ƉƌŽũĞĐƚ�;WϮϳͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ǁĞůů�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ďĂĐŚĞůŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŚŽ�
ŶĞǀĞƌ�ƚŽŽŬ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐůĂƐƐ�ďĞĨŽƌĞ͘

^ŽŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŽŵŵŽŶƉůĂĐĞ�ŝĚĞĂƐ�ďƵƚ�ĞŶƌŝĐŚĞĚ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŽƌĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�
ŽŶĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ƚŽŽů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�;WϮͿ͖�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƉĂƟĞŶƚ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�;WϱͿ͖�Ă�
ƉĂƟĞŶƚ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�Žƌ�ŵŽŽĚ�ƚĞƐƚ�Žƌ�ƐǇŵƉƚŽŵ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�Žƌ�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ƚĞƐƚ�;Wϴ͕�WϭϮ͕�Wϯϭ͕�
Wϯϱ͕�Wϰϰ͕�Wϰϲ͕�Wϰϴ͕�Wϱϯ͕�Wϱϰ͕�WϲϮͿ͖�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ�;WϵͿ͖�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�Ă�ďĞƩĞƌ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞƌĂƉǇ�Žƌ�ŵĞŶƚĂů�ĚŝƐŽƌĚĞƌ�;Wϯϰ͕�WϯϴͿ͖�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�
Žƌ�ĨƌŝĞŶĚ�ŚĞůƉ�;Wϯϲ͕�Wϲϱ͕�WϲϳͿ͖�Žƌ�ĂŶ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ǀŝĚĞŽ�ĐĂůů�;WϲϭͿ͘�tĞ�ĐĂŶ�ŵĞŶƟŽŶ�ŚĞƌĞ�ƚŚĞ�
E-Psylon�ƉƌŽũĞĐƚ�;WϮͿ͕�ƚŚĂƚ�ŽīĞƌƐ�ĐůĞĂƌ�ƉĂƟĞŶƚ�ƉƌŽĮůĞƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ǁŝƚŚ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĐůŝŶŝĐĂů�ŶŽƚĞƐ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ƉĂƟĞŶƚ͖�Žƌ�ƚŚĞ�WĞƌĨĞĐƚ�WƐǇ�ƉƌŽũĞĐƚ�;WϲϭͿ�ƚŚĂƚ�ŽīĞƌƐ�Ă�ǀŝĚĞŽ�
ĐĂůů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ďƌŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ĨĂĐĞͲƚŽͲĨĂĐĞ͘�

/Ŷ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�;ĐůĂƐƐĞƐ�Ϭϰ�ĂŶĚ�ϬϱͿ͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ƉƌŝĐĞƐ�;ŝƐƐƵĞ�ϭͿ�Žƌ�ŚĞĂůƚŚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�;ŝƐƐƵĞ�ϮͿ�;^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͘ϯͿ͕�ƐŽŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�
ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ƚĂĐŬůĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƉƌŽďůĞŵ�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�;WϮϵ͕�Wϯϯ͕�Wϯϱ͕�Wϰϲ͕�Wϰϵ͕�Wϱϳ͕�
Wϲϱ͕�Wϲϲ͕�WϲϳͿ͘�tĞ�ĐĂŶ�ŵĞŶƟŽŶ�ŚĞƌĞ�ƚŚĞ���ǀŽƐ�ĚŽŶƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�;WϲϲͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŽīĞƌƐ�ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ŝŶ�
Ă�ǀĞƌǇ�ƉŽĞƟĐ�ǁĂǇ͕ �ƚŽ�ƉĂǇ�Ă�ďŝƚ�ŵŽƌĞ�ĞĂĐŚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ďǇ�ĂĚĚŝŶŐ�Ă�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ƟƉ�ƚŚĂƚ�ŐŽĞƐ�
ƚŽ�Ă�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ŶĞƐƚ�ĞŐŐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƚƌĞĞ͖�Žƌ�ƚŚĞ�KŶůŝŶĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƉƌŽũĞĐƚ�;WϰϲͿ�ǁŚŝĐŚ�
ŽīĞƌƐ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐǇŵƉƚŽŵ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ŽīĞƌƐ�
ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚƐ�ǀŝĂ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ŵƵƚƵĂů�ĨƵŶĚƐ͘

&ŝŶĂůůǇ͕ �Ă�ĨĞǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŵĞ�ǁŝƚŚ�ǀĞƌǇ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĂŶĚ�ĂƚǇƉŝĐĂů�ŝĚĞĂƐ͕�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�Ă�ďŝƚ�ǁĞŝƌĚ͕�
ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ǀĞƌǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ͘�tĞ�ĐĂŶ�ŵĞŶƟŽŶ�ŚĞƌĞ͗�Ă�ƉĂƟĞŶƚ�ƌĞĐŽƌĚ�ƐŚĂƌŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�
ƌŽŽŵ�;WϯͿ͖�ĂŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ĨŽƌ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ũŽƵƌŶĞǇ�
;WϲͿ͖�Ă�ƚĂǆŝ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌĞƐƚ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ĐĞŶƚĞƌ�;WϭϬͿ͖�Ă�ƉƐǇ�ƐƉĞĞĚͲĚĂƟŶŐͲůŝŬĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�;WϭϴͿ͖�Ă�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�>'�dн�;WϮϲͿ͖�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŝŵĞĚ�ƚŽ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�
ƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�Ă�ŶŽŶͲƉƌŽĮƚ�;WϯϯͿ͖�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�
ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ďǇ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ǀŝĚĞŽƐ�;WϰϱͿ͖�Ă�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞůĨͲŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽŽů�
;WϱϲͿ͖�Ă�ĐŚĂƚďŽƚ�;WϲϯͿ͖�ŽŶůŝŶĞ�ĐŝƌĐůĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞůĂƟǀĞƐ�;WϲϵͿ͘

ϰ͘Ϯ�^ǇŶƚŚĞƟĐ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ͗�ĮǀĞ�ŵĂŝŶ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ
/ĚĞĂƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐŽƌƚĞĚ�ŝŶ�ĮǀĞ�ŵĂŝŶ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͗

/ĚĞĂƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽŶůŝŶĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ͗�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉƐ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�
ƉĞŽƉůĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ͕�ƚƌƵƐƚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ĮŶĚ�
ƌĞůŝĂďůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ŐĞƚ�ŽŶůŝŶĞ�ŚĞůƉ�ĨƌŽŵ�ƉĞĞƌƐ�Žƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘͘͘

/ĚĞĂƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͗�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĮŶĚŝŶŐ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶ�

https://marvelapp.com/4781dad/screen/49516741
https://marvelapp.com/3g9b5jj/screen/50030871
https://marvelapp.com/3g15i79/screen/49310897
https://marvelapp.com/629dhh1/screen/49565120
https://marvelapp.com/a64d8de/screen/50029698


ϭϳϱϰ

VIAL, BOUDHRAÂ

ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͕�ŐĞƫŶŐ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ŚŝŵͬŚĞƌ͕ �ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ĐĂƌƚŽŐƌĂƉŚŝĐ�ƐĞĂƌĐŚ͕�ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ͕�ŵĞƐƐĂŐŝŶŐ͘͘͘

ϭ͘� /ĚĞĂƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƉƌŽĐĞƐƐ͗�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉƐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�
ŬĞĞƉŝŶŐ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĂŌĞƌ�ƐƚĂƌƚĞĚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵŽŽĚ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ͕�ƉƌŝǀĂƚĞƐ�
ŶŽƚĞƐ͕�ǀŝĚĞŽ�ĐĂůůƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŬĞĞƉƐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�
ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͘

Ϯ͘� /ĚĞĂƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ƉĞŽƉůĞ͗�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�
ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͕�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ͕�Žƌ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘�

ϯ͘� /ĚĞĂƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝƐƐƵĞƐ͗�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉƐ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƉĂǇŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƚŚĞƌĂƉǇ͕ �ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚƐ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ŚĞůƉƐ͕�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�Žƌ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞƐ͘

��ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϲϯ�ŝŶ�ϲϵ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŵĂƚĐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ĮǀĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘�dĂďůĞ�ϯ�ŽīĞƌƐ�Ă�ƐǇŶƚŚĞƟĐ�
ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ƐŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞƐĞ�ĮǀĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�
ĂŶĚ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ŝĚĞĂƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂůŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚĞĂŵƐ͘�

dĂďůĞ�ϯ� ^ǇŶƚŚĞƟĐ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƐŽƌƚĞĚ�ďǇ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ

�ĂƚĞŐŽƌǇ�ϭ͗�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽŶůŝŶĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�;ϵ�ƉƌŽũĞĐƚƐͿ

WƌŽũĞĐƚ�ƚǇƉĞ�;ŶďƌͿ /ŶĚŝǀŝĚƵĂů�;ϵͿ dĞĂŵ�;ϬͿ

DĂũŽƌ�ŝƐƐƵĞƐ�
ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ

ZĞƐĞĂƌĐŚ͕�DĂƌŬĞƟŶŐ͕��ƚŚŝĐƐ ŶͬĂ

�ŽŵŵŽŶ�ƐŽůƵƟŽŶƐ Ğ͘Ő͘�ŽŶůŝŶĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ƚĞƐƚƐ͕ 
ĂƌƟĐůĞƐ�ŽŶ�ŵĞŶƚĂů�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͕�ĨƌŝĞŶĚƐ�
ŐƌŽƵƉƐ͘͘͘

ŶͬĂ

KƌŝŐŝŶĂů�ƐŽůƵƟŽŶƐ Ğ͘Ő͘�ĚŝŐŝƚĂů�ŬŝŽƐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ͕�ĂĚƐ�Ăƚ�
ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�ŽĸĐĞ͕�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĞǆƉůŽƌĞƌ͕ �ĚĂŝůǇ�
ŐŽĂůƐ͘͘͘

ŶͬĂ

�ĂƚĞŐŽƌǇ�Ϯ͗�^ĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�;ϯϭ�ƉƌŽũĞĐƚƐͿ

WƌŽũĞĐƚ�ƚǇƉĞ�;ŶďƌͿ /ŶĚŝǀŝĚƵĂů�;ϮϯͿ dĞĂŵ�;ϴͿ

DĂũŽƌ�ŝƐƐƵĞƐ�
ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ

WƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͕�^ŽĐŝĞƚĂů�ƚƌĞŶĚƐ

�ŽŵŵŽŶ�ƐŽůƵƟŽŶƐ Ğ͘Ő͘�ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƉƌŽĮůĞ͕�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘͘͘

Ğ͘Ő͘�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ĨŽƌŵ͕�ĮŶĚ�Ă�
ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƉƌŽĮůĞ͕�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

KƌŝŐŝŶĂů�ƐŽůƵƟŽŶƐ Ğ͘Ő͘�ŵŽŽĚ�ĚŝĂƌǇ͕ �ŽŶůŝŶĞ�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ͕�
ŽŶůŝŶĞ�ĐŚĂƚ͕�ƐƉĞĞĚͲĚĂƟŶŐͲůŝŬĞ�ƉƐǇ�
ŵĞĞƚƵƉƐ͘͘͘

Ğ͘Ő͘�ĐĂƌ�ƌŝĚĞ�ĨŽƌ�ũŽŝŶŝŶŐ�Ă�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĐĞŶƚĞƌ͕  
ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ƚŽŽů�ĨŽƌ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ͘͘͘

�ĂƚĞŐŽƌǇ�ϯ͗��^ƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƉƌŽĐĞƐƐ�;ϳ�ƉƌŽũĞĐƚƐͿ

WƌŽũĞĐƚ�ƚǇƉĞ�;ŶďƌͿ /ŶĚŝǀŝĚƵĂů�;ϳͿ dĞĂŵ�;ϬͿ

DĂũŽƌ�ŝƐƐƵĞƐ�
ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ

WƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͕�^ŽĐŝĞƚĂů�ƚƌĞŶĚƐ͕�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ

ŶͬĂ



ϭϳϱϱ

/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŐĞ͗�ĂŶ�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ͙

�ŽŵŵŽŶ�ƐŽůƵƟŽŶƐ Ğ͘Ő͘�ŵŽŽĚ�ĚŝĂƌǇ͕ �ƉƌŝǀĂƚĞ�ŶŽƚĞƐ͕�ŐŽĂůƐ�ƚŽ�
ƌĞĂĐŚ͕�ǀŝĚĞŽ�ĐĂůůƐ͕�ƐŚĂƌĞĚ�ĂŐĞŶĚĂ͘͘͘

ŶͬĂ

KƌŝŐŝŶĂů�ƐŽůƵƟŽŶƐ Ğ͘Ő͘�ƚŚĞƌĂƉǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĞƌ�ĨŽƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ͕�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƚǁŽ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ǇĞĂƌƐ�ĂŌĞƌ͘ ͘͘

ŶͬĂ

�ĂƚĞŐŽƌǇ�ϰ͗�&ŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�;ϳ�ƉƌŽũĞĐƚƐͿ

WƌŽũĞĐƚ�ƚǇƉĞ�;ŶďƌͿ /ŶĚŝǀŝĚƵĂů�;ϰͿ dĞĂŵ�;ϯͿ

DĂũŽƌ�ŝƐƐƵĞƐ�
ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ

WƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͕��ƚŚŝĐƐ͕�^ŽĐŝĞƚĂů�dƌĞŶĚƐ

�ŽŵŵŽŶ�ƐŽůƵƟŽŶƐ Ğ͘Ő͘�ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ĨŽƌ�ŬŝĚƐ͘͘͘ Ğ͘Ő͘�ŽŶůŝŶĞ�ĐŚĂƚ͕�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ƚŽŽůƐ͘͘͘

KƌŝŐŝŶĂů�ƐŽůƵƟŽŶƐ Ğ͘Ő͘�ƌĞĮŶĞĚ�ŐĞŶĚĞƌ�ƉƌŽĮůĞ�ĨŽƌ�>'�dн͕�
ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐƉŽƌƚƐƉĞƌƐŽŶƐ͕�^�K�ƚŽŽůƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ͘͘͘

Ğ͘Ő͘�ŵĂƉ�ŽĨ�ĐĂŵƉƐ�ĨŽƌ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�ŐŽĂůƐ�ƚŽ�
ƌĞĂĐŚ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ���,�͕�ĐŚĂƚ�ǁŝƚŚ�
ŵĞĚŝĂƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ŚĂƌĂƐƐĞĚ�ŬŝĚƐ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů͘͘͘

�ĂƚĞŐŽƌǇ�ϱ͗��ŽƐƚ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝƐƐƵĞƐ�;ϵ�ƉƌŽũĞĐƚƐͿ

WƌŽũĞĐƚ�ƚǇƉĞ�;ŶďƌͿ /ŶĚŝǀŝĚƵĂů�;ϵͿ dĞĂŵ�;ϬͿ

DĂũŽƌ�ŝƐƐƵĞƐ�
ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ

WƌŝĐĞƐ͕�,ĞĂůƚŚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�^ŽĐŝĞƚĂů�ƚƌĞŶĚƐ ŶͬĂ

�ŽŵŵŽŶ�ƐŽůƵƟŽŶƐ Ğ͘Ő͘�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ŵŽŶĞǇ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘͘͘ ŶͬĂ

KƌŝŐŝŶĂů�ƐŽůƵƟŽŶƐ Ğ͘Ő͘�ƌĞŝŵďƵƌƐŝŶŐ�ϱϬй�ŽĨ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͕�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ĨƌŽŵ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͘͘͘

ŶͬĂ

KŶůǇ�ϲ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ƵŶĐĂƚĞŐŽƌŝǌĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶŝƋƵĞŶĞƐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ͗�ĚĂƚĂ�ƐŚĂƌŝŶŐ�
ĨŽƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƌŽŽŵ�;WϯͿ͕�ƉŽƐƚͲŚŽƐƉŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�ƉĂƟĞŶƚ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�;WϰͿ͕�
ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ŝƐ�ĞŶĚĞĚ�;WϮϯͿ͕�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ƚŽ�ǁĞůůďĞŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�;WϯϮͿ͕�
ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�͞ůŝƐƚĞŶĞƌ͟�ĂŶĚ�ŐĞƫŶŐ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ƉĂƟĞŶƚƐ�;WϱϵͿ͕�ŽŶůŝŶĞ�ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĐŚĂƚďŽƚ�;WϲϯͿ͘�dŽ�ďĞ�ŶŽƟĐĞĚ͗�ŽŶůǇ�ϭϰ�ŝŶ�ϲϵ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ŝŶ�ƚĞĂŵƐ͕�Ăůů�
ŽƚŚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŵŽƐƚůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�
ĐůĂƐƐĞƐ�Ϭϰ�ĂŶĚ�Ϭϱ�;ϰϲ�ŝŶ�ϲϵ�ƉƌŽũĞĐƚƐͿ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŽŶ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ďĂƐŝƐ͘

ϰ͘ϯ�&ŽƵƌ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�
>Ğƚ Ɛ͛�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĨŽƵƌ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ƐŚŽƌƚůǇ�ĂďŽƵƚ�ĐŽŶĐĞƉƚ͕�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ͕�hyͬh/�ĚĞƐŝŐŶ͘

Example 1: “Ther’happier”�;WϯϱͿ�ʹ��ĂƚĞŐŽƌǇ�ϱ͗��ŽƐƚ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝƐƐƵĞƐ�;ƐĐƌĞĞŶƐŚŽƚƐ�ďĞůŽǁͿ
Concept͗��Ŷ�ĂƉƉ�ĨŽƌ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞƐ͘ 
Relevance͗�dĂĐŬůŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝƐƐƵĞ͖�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƵƐĞƌ�ũŽƵƌŶĞǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ƚĞƐƚ�
ďĞĨŽƌĞ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͖�ĂǀŽŝĚŝŶŐ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚƵĂůŝƐŵ�ďǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�Ă�ůĂƌŐĞ�
ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŵŽĚĞƐ�;ŝŶͲƉĞƌƐŽŶ͕�Ăƚ�ŚŽŵĞ͕�ďǇ�ƉŚŽŶĞ͕�ŽŶůŝŶĞͿ͘� 
hyͬh/�ĚĞƐŝŐŶ͗���ƌĂƚŚĞƌ�ĐŽůĚ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ǁŽƌůĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŶĞĞĚƐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘

https://marvelapp.com/f96gbij/screen/50027417


ϭϳϱϲ

VIAL, BOUDHRAÂ

      

Example 2: “Sporty psy” ;WϮϳͿ�ʹ��ĂƚĞŐŽƌǇ�Ϯ͗�^ĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�;ƐĐƌĞĞŶƐŚŽƚƐ�ďĞůŽǁͿ

Concept͗��Ŷ�ĂƉƉ�ĨŽƌ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐĂƌƚŽŐƌĂƉŚŝĐ�
ƐĞĂƌĐŚ͕�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƉƌŽĮůĞ͕�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ 
Relevance͗��ĂƐǇ�ƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ďƵƚ�ŶŽ�ĐůƵĞƐ�ĂďŽƵƚ�ǁŚǇ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͘ 
hyͬh/�ĚĞƐŝŐŶ͗��ŶĞƌŐĞƟĐ�ĐŽůŽƵƌ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌ�ůĂǇŽƵƚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞůůŽǁ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐŽ�ƐĂĨĞ�ĨŽƌ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ͘

      

https://marvelapp.com/3g9b5jj/screen/50030871


ϭϳϱϳ

/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŐĞ͗�ĂŶ�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ͙

Example 3: “�ͲƉƐǇůŽŶ͟ ;WϮͿ�ʹ��ĂƚĞŐŽƌǇ�Ϯ͗�^ĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�;ƐĐƌĞĞŶƐŚŽƚƐ�ďĞůŽǁͿ

Concept͗��Ŷ�ĂƉƉ�ĨŽƌ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ƚŽŽůƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉĂƟĞŶƚ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ŶŽƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ͘ 
Relevance͗�dŚĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ǁĞƌĞ�ŵƵĐŚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ďǇ�
ŝŶǀŝƚĞĚ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ��ŵŵĂŶƵĞůůĞ�dŽƵũĂƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ĮŶĂů�ũƵƌǇ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘ 
hyͬh/�ĚĞƐŝŐŶ͗��ůĞĂƌ�ĂŶĚ�ƵƐĂďůĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƌĞĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƋƵĂůŝƚǇ͘

Example 4: “À vos dons”�;WϲϲͿ ʹ��ĂƚĞŐŽƌǇ�ϱ͗��ŽƐƚ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝƐƐƵĞƐ�;ƐĐƌĞĞŶƐŚŽƚƐ�ďĞůŽǁ

Concept͗��Ŷ�ĂƉƉ�ĨŽƌ�ƉĂǇŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂĚĚŝŶŐ�Ă�ƟƉ�;ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ůĞĂĨͿ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�Ă�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ƉŽƚ�;ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƚƌĞĞͿ�ƚŽ�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŽǁ�ŝŶĐŽŵĞƐ�ƉĞŽƉůĞ 
Relevance͗�dĂĐŬůŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝƐƐƵĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀĞƌǇ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŝĚĞĂ͘ 
hyͬh/�ĚĞƐŝŐŶ͗���ƐƵďƚůĞ�ĂŶĚ�ƉŽĞƟĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ĂĐƚ�ŽĨ�ƉĂǇŝŶŐ�Ă�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ͘

5. Discussion
dŚŝƐ�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉ�ƚŽǁĂƌĚ�Ă�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ŝŶͲĚĞƉƚŚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�

https://marvelapp.com/629dhh1/screen/49565120


ϭϳϱϴ

VIAL, BOUDHRAÂ

ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�͞tŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂŶ�ĚŽ�ĨŽƌ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŐĞ͍͘͟��ŽŶĚƵĐƟŶŐ�
ƚŚĞ�ĮǀĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚŝƐ�ŐĞŶĞƌĂů�ƋƵĞƐƟŽŶ͕�ǁĞ�ĂŝŵĞĚ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ�
ŝĚĞĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŵŽŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ďŽƚŚ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ĨŽƌ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌĂĐƟĐĞĚ�ďǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ďǇ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ăůů�ƚŚĞ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŽīĞƌ͘ �/Ŷ�ƚŚŝƐ�ůĂƐƚ�ƐĞĐƟŽŶ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�Ă�ĨĞǁ�
ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ďŽƚŚ�ĨƌŽŵ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͘�

ϱ͘ϭ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ
dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ĮǀĞ�ŵĂŝŶ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŽĨ�
ŝĚĞĂƐ�͗�ϭͿ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽŶůŝŶĞ�ŚĞůƉ͖�ϮͿ�^ĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͖�ϯͿ�^ƵƉƉŽƌƟŶŐ�
the therapy process͖�ϰͿ�&ŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ƉĞŽƉůĞ͖�ĂŶĚ�ϱͿ��ŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝƐƐƵĞƐ͘�&ƌŽŵ�
ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ǁĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐĞƫŶŐ�ƚŚĂƚ�
ǁĞƌĞ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐŽŚŽƌƚ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘ �/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�Ăƚ�ĂƐŬŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�
ĚŝŐŝƚĂů�ĚƵĂůŝƐŵ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝƐƐƵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ŽƐƚƐ�Žƌ��ƚŚŝĐƐ͘�dŚĞ�ƐĞƫŶŐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŽƌŬ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�Žƌ�ŝŶ�ƚĞĂŵƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŝĨ�
ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�Žƌ�ŝŶ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƉƌŝŶƚ�ĨŽƌŵĂƚ͘�
tŚĂƚ�ǁĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ĮǀĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�Ă�ďŝŐ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŵƵůƟƉůĞ�ĂŶĚ�
ĚŝǀĞƌƐĞ�ŝĚĞĂƐ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŝŐŚƚ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŝƐƐƵĞƐ�;^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͘ϯͿ͘�dŚŽƵŐŚ͕�ǁĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�
ƐĞǀĞƌĂů�ŝĚĞĂƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚƵĚŝŽ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŽŶůǇ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĨĞǁ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ŝƐƐƵĞƐ͘�tĞ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƋƵĞƐƟŽŶ�
ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�ŽŶůǇ�ƚŽ�Ă�ĨĞǁ�
ŝƐƐƵĞƐ͘�dŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ǁŚŝůĞ�ƚƌǇŝŶŐ�
ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͕�ƚǇƉĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ďĞŝŶŐ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ Ɛ͛�ƐŚŽĞƐ�;ƚŚĞǇ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ Ɛ͛�ƉŽƐƚƵƌĞͿ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƌ�ƉŝĐƚƵƌĞ͘�dŚĂƚ Ɛ͛�
ǁŚǇ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ŵŽƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽĚĞƐŝŐŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĐŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ĂǀŽŝĚ�ƚŚĞƐĞ�ŵŝƐůĞĂĚŝŶŐ�ďŝĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ďƌŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ŝŶƐŝŐŚƞƵů�ĚĂƚĂ͘�
&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�ƚĞĂŵƐ�ǁĞƌĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƚŚĂŶ�ĐŽĚĞƐŝŐŶŝŶŐ͘�
�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��ůĞǆŝŽƵ�;ϮϬϭϬͿ͕�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝĚĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ͘�tŽƌŬŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ǁŽƵůĚ�ďƌŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Ă�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐŝƚƵĂƚĞĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĮĞůĚ͕�
ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ƚŚƌŝǀĞ�ŝŶ�Ă�ƐŚĂƌŝŶŐ�ĐŽŶƚĞǆƚ�;'ŽĸŶ�ĂŶĚ�<ŽƌŶĞƌ͕ �ϮϬϭϭͿ͘

ϱ͘Ϯ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ
&ŝƌƐƚ͕�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŐĞ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƚŚĂŶ�ũƵƐƚ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�Ă�ŵĞƌĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ƐŽůƵƟŽŶ�;ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂŶ�
ŽŶůŝŶĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƐĞƌǀŝĐĞͿ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ŵŽƌĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŽ�Ăůů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚǇ͕ �
ĂƐ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ĂďŽǀĞ�;^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͘ϱͿ͕�ǁĞ�ĂƐƐƵŵĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�Ă�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�
ŝƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ƵƐĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƉůĂǇ�Ă�ŵĞĚŝĂƟŶŐ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ŚƵŵĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
;sĞƌďĞĞŬ͕�ϮϬϭϱͿ�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ�;sŝĂů͕�ϮϬϭϵͿ͘��Ɛ�ƐƵĐŚ͕�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�



ϭϳϱϵ

/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŐĞ͗�ĂŶ�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ͙

ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇͲŵĞĚŝĂƚĞĚ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ŝƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŽŶůŝŶĞ�;ǁŝƚŚ�ƐĐƌĞĞŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞƐͿ�Žƌ�ŽŋŝŶĞ�;ǁŝƚŚ�
ǁĂůůƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂŝƌƐͿ͘�dŚĞ�ϲϵ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƌĂŝƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ϱ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂƌĞ�Ă�ŬŝŶĚ�Ă�ƉƌŽŽĨ�
ŽĨ�ƚŚĂƚ͕�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͛�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞ�
ǁŚŽůĞ�ƵƐĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƉƌĞĚĞĮŶĞĚ�ƐĞƫŶŐƐ�ƌƵůĞĚ�ďǇ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ĨƌĂŵŝŶŐ�ŽĨ�
ĚŝŐŝƚĂů�ƵƐĞƐ͘��ůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĞǆƉůŝĐŝƚ�ŝŶ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŚŽǁ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝƐ�ĚĞĞƉůǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�
ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚŚĂƚ�ŵĞĚŝĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ͕�Ăƚ�Ăůů�ƐƚĂŐĞƐ͘�&Žƌ�ƵƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ďƵƚ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĞ�
ŵĞĚŝĂƟŶŐ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ůĞƫŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĚŝĐƚĂƚĞ�ǁŚĂƚ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝƐ�
ŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŐĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌĂĐƟĐĞĚ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ĚĞĞƉĞƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĞǆĂĐƚůǇ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŵĞĚŝĂƟŽŶ�ŵĂŬĞƐ�Ă�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ĚĞĮŶĞ�
ǁŚĂƚ�Ă�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŐĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽƵƌ�ŐůŽďĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƋƵĞƐƟŽŶ͘

^ĞĐŽŶĚ͕�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉĂƚŚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ĞƚŚŝĐĂů�ĚŝůĞŵŵĂƐ͘�
��ůŽƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ϲϵ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞƚŚŝĐĂů�ŝƐƐƵĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�
ŽĨ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĚĂƚĂ�ŽŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�Žƌ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ͘�&Žƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�,ĂŶĚͲƵƉ�ƉƌŽũĞĐƚ�;WϰϬͿ�
ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǇ�ƐŝŐŶƵƉ͘�dŚŝƐ�ŵĂŬĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶĂďůĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ƚŚĂƚ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐĂůůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĨƌŽŵ�ƵƐĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĂƚĂ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞŝƌ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͘�&Žƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ĂƉƉƐ�ƚŚĂƚ�ŽīĞƌ�ĂŶ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�
ǁŝůů�ƐƚŽƌĞ�Ă�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�Žƌ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞƌ͘ �tŚĂƚ�ŝĨ�ǇŽƵƌ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ŬŶĞǁ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂĚ�ϲϬ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�
Ă�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ͍��Ɛ�ƐĂǇƐ�ZĂĐŚĞů�DĞƚǌ�ŝŶ�Ă�ƌĞĐĞŶƚ�ĂƌƟĐůĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�D/d�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ZĞǀŝĞǁ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�DŝŶĚƐƚƌŽŶŐ�ĂƉƉ͕�͞ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƵƐ�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ǁĂŶƚ�ŽƵƌ�
ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ŶĞĂƌ�ŽƵƌ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĚĂƚĂ͕�ŶŽ�ŵĂƩĞƌ�ŚŽǁ�ǁĞůů�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ŝƚ�ŵĂǇ�
ďĞ͟�;DĞƚǌ͕�ϮϬϭϴͿ͘�^ŚŽƵůĚ�ǁĞ�Žƌ�ƐŚŽƵůĚ�ǁĞ�ŶŽƚ�ĐŽůůĞĐƚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĚĂƚĂ�ŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĂƉƉ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ͍�tŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ǁĞ�ǁŝŶ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ǁĞ�ůŽƐĞ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ĐĂƐĞ͍�dŚŝƐ�
ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĞƚŚŝĐĂů�ĚŝůĞŵŵĂ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĂŶĚ͕�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘

>ĂƐƚ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůĞĂƐƚ͕�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƐ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŐŽĂůƐ͕�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ƐŚĞĚ�ůŝŐŚƚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƉĂƚŚƐ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ǁŽƌŬ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ŝƚ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŽƌŝŐŝŶĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŵŝǆĞĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ďŽƚŚ�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŶĚ�ŶŽŶͲĚŝŐŝƚĂů͕�
ĂǀŽŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĚŝŐŝƚĂů�ĚƵĂůŝƐŵ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ĚŝŐŝƚĂů�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽīĞƌ�
ŶŽǁĂĚĂǇƐ͘�dŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ƵŶĚĞƌůŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽƚĂůůǇ�ĨĞĂƐŝďůĞ͕�ŵŽƌĞ�ƌĞĂůŝƐƟĐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�
ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ũŽŝŶ�ďŽƚŚ�ƐƉŚĞƌĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ũŽŝŶƐ�:ƵƌŐĞŶƐŽŶ�;ϮϬϭϮͿ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨĂůůĂĐǇ�ŽĨ�
ƐĞƉĂƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů͘

6. Conclusion
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ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂů�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ďƵƚ�ƚŽ�Ă�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ�
ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŽĨ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ʹ�ĨƌŽŵ�ĚŽĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƵƌĞƌƐ͟�;zŽĐŬ͕�
ϮϬϭϴͿ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚǇ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ĚŝŐŝƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐƚĂƌƚƵƉƐ�ĨĂŝů͕�ďĞĐĂƵƐĞ�͞ƚŚĞǇ�ĂƉƉůǇ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŽ�
ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĮŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚ�ƐĞĐƚŽƌ͟�;zŽĐŬ͕�ϮϬϭϴͿ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
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&ŝŶĚĞůŝ͕��͘�;ϮϬϭϬͿ͘�^ĞĂƌĐŚŝŶŐ�ĨŽƌ��ĞƐŝŐŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�YƵĞƐƟŽŶƐ�͗�^ŽŵĞ��ŽŶĐĞƉƚƵĂů��ůĂƌŝĮĐĂƟŽŶƐ͘�/Ŷ�Z͘�
�ŚŽǁ͕�t͘�:ŽŶĂƐ͕�Θ�'͘�:ŽŽƐƚ�;�ĚƐ͘Ϳ͕�YƵĞƐƟŽŶƐ͕�ŚǇƉŽƚŚĞƐĞƐ�Θ�ĐŽŶũĞĐƚƵƌĞƐ�͗�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ďǇ�
ĞĂƌůǇ�ƐƚĂŐĞ�ĂŶĚ�ƐĞŶŝŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͗�ŝhŶŝǀĞƌƐĞ͕�/ŶĐ͕͘�ƉƉ͘�ϮϴϲʹϯϬϯ͘

'ŽĸŶ͕�<͕͘�Θ�<ŽŶĞƌƐ͕�h͘�;ϮϬϭϭͿ͘�dĂĐŝƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ůĞƐƐŽŶƐ�ůĞĂƌŶƚ͕�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�
:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�Ϯϴ;ϮͿ͕�ϯϬϬʹϯϭϴ͘

,ĂƌƌŝƐŽŶ͕�s͘ ͕�WƌŽƵĚĨŽŽƚ͕�:͕͘�tĞĞ͕�W͘ �W͘ ͕�WĂƌŬĞƌ͕ �'͕͘�WĂǀůŽǀŝĐ͕��͘�,͕͘�Θ�DĂŶŝĐĂǀĂƐĂŐĂƌ͕ �s͘ �;ϮϬϭϭͿ͘�DŽďŝůĞ�
ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͗�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĮĞůĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƐƚƵĚǇ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�
;�ďŝŶŐĚŽŶ͕��ŶŐůĂŶĚͿ͕�ϮϬ;ϲͿ͕�ϱϬϵʹϱϮϰ͘��

,ĂǇƐ͕�^͘�;ϮϬϮϬ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϬͿ͘��ƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�ϭ͕ϬϬϬ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�^ƚĂƌƚƵƉƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�
ŵĞĚŝƵŵ͘ĐŽŵͬǁŚĂƚͲŝĨͲǀĞŶƚƵƌĞƐͬĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐͲϭͲϬϬϬͲŵĞŶƚĂůͲŚĞĂůƚŚͲƐƚĂƌƚƵƉƐͲŝŶͲϮϬϮϬͲĚϯϰϰĐϴϮϮĨϳϱϳ 

:ƵƌŐĞŶƐŽŶ͕�E͘�;ϮϬϭϮͿ͘�tŚĞŶ��ƚŽŵƐ�DĞĞƚ��ŝƚƐ͗�^ŽĐŝĂů�DĞĚŝĂ͕�ƚŚĞ�DŽďŝůĞ�tĞď�ĂŶĚ��ƵŐŵĞŶƚĞĚ�
ZĞǀŽůƵƟŽŶ͘�&ƵƚƵƌĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͕�ϰ;ϭͿ͕�ϴϯʹϵϭ͘��

<ŶĂƉƉ͕�:͘�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϲͿ͘�^ƉƌŝŶƚ͗�,Žǁ�ƚŽ�^ŽůǀĞ��ŝŐ�WƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�dĞƐƚ�EĞǁ�/ĚĞĂƐ�ŝŶ�:ƵƐƚ�&ŝǀĞ��ĂǇƐ͘�EĞǁ�
zŽƌŬ͗�^ŝŵŽŶ�ĂŶĚ�^ĐŚƵƐƚĞƌ͘

DĐ,ƵŐŚ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϯͿ͘�WĂƟĞŶƚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ǀƐ�ƉŚĂƌŵĂĐŽůŽŐŝĐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ�
ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͗�Ă�ŵĞƚĂͲĂŶĂůǇƟĐ�ƌĞǀŝĞǁ͘�:��ůŝŶ�WƐǇĐŚŝĂƚƌǇ͕ �ϳϰ;ϲͿ͕�ϱϵϱʹϲϬϮ͘

https://medium.com/what-if-ventures/approaching-1-000-mental-health-startups-in-2020-d344c822f757


ϭϳϲϭ

/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŐĞ͗�ĂŶ�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ͙

DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ�;ϮϬϭϳͿ͘�KƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ͕�
ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ĂŶĚ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�ŝůůŶĞƐƐĞƐ͘�KƩĂǁĂ͗�
,ŽǁĂƌĚ��ŚŽĚŽƐ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĞŶƚĂůŚĞĂůƚŚĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘ĐĂͬƐŝƚĞƐͬĚĞĨĂƵůƚͬ
ĮůĞƐͬϮϬϭϳͲϬϳͬKƉƟŽŶƐͺĨŽƌͺŝŵƉƌŽǀŝŶŐͺĂĐĐĞƐƐͺƚŽͺĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐͺƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇͺĂŶĚͺƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂůͺ
ƐĞƌǀŝĐĞƐͺĞŶŐ͘ƉĚĨ 

DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ�;ϮϬϭϴͿ͘��ǆƉĂŶĚŝŶŐ��ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�WƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ͗�DĂƉƉŝŶŐ�>ĞƐƐŽŶƐ�
>ĞĂƌŶĞĚ�ĨƌŽŵ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĂŶĂĚŝĂŶ��ŽŶƚĞǆƚ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ŵĞŶƚĂůŚĞĂůƚŚĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘ĐĂͬ�ŶŐůŝƐŚͬŵĞĚŝĂͬϰϭϯϰ 

DĞƚǌ͕�Z͘�;ϮϬϭϴ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϭϱͿ͘�dŚĞ�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ�ĂƉƉ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ƚĞůů�ǇŽƵ͛ƌĞ�ĚĞƉƌĞƐƐĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ŝƚ�
ǇŽƵƌƐĞůĨ͘ �D/d�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ZĞǀŝĞǁ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ͗�ǁǁǁ͘ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇƌĞǀŝĞǁ͘ĐŽŵͬϮϬϭϴͬϭϬͬϭϱͬϲϲϰϰϯͬ
ƚŚĞͲƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞͲĂƉƉͲƚŚĂƚͲĐĂŶͲƚĞůůͲǇŽƵƌĞͲĚĞƉƌĞƐƐĞĚͲďĞĨŽƌĞͲǇŽƵͲŬŶŽǁͲŝƚͲǇŽƵƌƐĞůĨͬ 

DƵůŐĂŶ͕�'͘�;ϮϬϭϰͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ŝŶ�WƵďůŝĐ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĂů�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�͗�ǁŚĂƚ�ǁŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ǁŽƌŬ�ďĞƩĞƌ͘ �
>ŽŶĚƌĞƐ�͗�EĞƐƚĂ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ͗��ǁǁǁ͘ŶĞƐƚĂ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬƌĞƉŽƌƚͬĚĞƐŝŐŶͲŝŶͲƉƵďůŝĐͲĂŶĚͲƐŽĐŝĂůͲŝŶŶŽǀĂƟŽŶ  

KůĨƐŽŶ͕�D͘�ĂŶĚ�DĂƌĐƵƐ͕��͘�;ϮϬϭϬͿ͘�EĂƟŽŶĂů�dƌĞŶĚƐ�ŝŶ�KƵƚƉĂƟĞŶƚ�WƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ͘��ŵ�:�WƐǇĐŚŝĂƚƌǇ͕ �
ϭϲϳ͗ϭϰϱϲʹϭϰϲϯ͘

KƐďĞƌŐ͕�D͘�ĂŶĚ�DĞŚƌŽƚƌĂ͕��͘�;ϮϬϮϬͿ͘�dŚĞ�^ƉŽŽŬǇ͕ �>ŽŽƐĞůǇ�ZĞŐƵůĂƚĞĚ�tŽƌůĚ�ŽĨ�KŶůŝŶĞ�dŚĞƌĂƉǇ͘�:ĞǌĞďĞů͘�
ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ũĞǌĞďĞů͘ĐŽŵͬƚŚĞͲƐƉŽŽŬǇͲůŽŽƐĞůǇͲƌĞŐƵůĂƚĞĚͲǁŽƌůĚͲŽĨͲŽŶůŝŶĞͲƚŚĞƌĂƉǇͲϭϴϰϭϳϵϭϭϯϳ 

dƵƌŬůĞ͕�^͘�;ϭϵϴϰͿ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐĞůĨ�͗�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ƐƉŝƌŝƚ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͗�^ŝŵŽŶ�ĂŶĚ�^ĐŚƵƐƚĞƌ͘

sĞƌďĞĞŬ͕�W͘ͲW͘ �;ϮϬϭϱͿ͘��ĞǇŽŶĚ�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶ͗���^ŚŽƌƚ�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�DĞĚŝĂƟŽŶ�dŚĞŽƌǇ͘�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͕�
ϮϮ;ϯͿ͕�ϮϲͲϯϭ͘

sŝĂů͕�^͘�;ϮϬϭϵͿ͘��ĞŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ĐƌĞĞŶ͗�,Žǁ�ƚŚĞ��ŝŐŝƚĂů��ŚĂŶŐĞƐ�WĞƌĐĞƉƟŽŶ͘�WƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ŽŶĞ�ǀŽůƵŵĞ�
ǁŝƚŚ���^ŚŽƌƚ�dƌĞĂƟƐĞ�ŽŶ��ĞƐŝŐŶ͘��ĂŵďƌŝĚŐĞ�;DĂƐƐ͘Ϳ͗�dŚĞ�D/d�WƌĞƐƐ͘

tŽƌůĚ�,ĞĂůƚŚ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�;ϮϬϭϳͿ͘�͞�ĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͗�ůĞƚ Ɛ͛�ƚĂůŬ͘͟ �ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ͗�ǁǁǁ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬŶĞǁƐͲƌŽŽŵͬ
ĚĞƚĂŝůͬϯϬͲϬϯͲϮϬϭϳͲͲĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶͲůĞƚͲƐͲƚĂůŬ

zŽĐŬ͕�W͘ �;ϮϬϭϴ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϭϳͿ͘�tŚǇ�ĚŽ�ĚŝŐŝƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐƚĂƌƚƵƉƐ�ŬĞĞƉ�ĨĂŝůŝŶŐ͍�&ĂƐƚĐŽŵƉĂŶǇ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨĂƐƚĐŽŵƉĂŶǇ͘ĐŽŵͬϵϬϮϱϭϳϵϱͬǁŚǇͲĚŽͲĚŝŐŝƚĂůͲŚĞĂůƚŚͲƐƚĂƌƚƵƉƐͲŬĞĞƉͲĨĂŝůŝŶŐ 

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌƐ͗

Stéphane Vial�ŝƐ�Ă�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�̂ ĐŚŽŽů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�
YƵĞďĞĐ�ŝŶ�DŽŶƚƌĞĂů�;hY�DͿ͕�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ŝƐ�ƚŚĞ��ŚĂŝƌŚŽůĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�hY�D�
ZĞƐĞĂƌĐŚ��ŚĂŝƌ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ĞͲDĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�;�ŝĂŵĞŶƚͿ͘�WƌĞǀŝŽƵƐůǇ͕ �ŚĞ�
ǁĂƐ�ĂŶ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�EŠŵĞƐ͘

Sana Boudhraâ� ŝƐ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌƚ� ŝŶ�ĐŽĚĞƐŝŐŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚͲďĂƐĞĚ�
ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͘�̂ ŚĞ�ŝƐ�Ă�WŚ͘�͘�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�&ĂĐƵůƚǇ�ŽĨ�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ĞƐŝŐŶ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DŽŶƚƌĞĂů�;hĚĞDͿ�ĂŶĚ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�,ǇďƌŝĚůĂď�;hĚĞDͿ͘

https://www.mentalhealthcommission.ca/sites/default/files/2017-07/Options_for_improving_access_to_counselling_psychotherapy_and_psychological_services_eng.pdf
https://www.mentalhealthcommission.ca/sites/default/files/2017-07/Options_for_improving_access_to_counselling_psychotherapy_and_psychological_services_eng.pdf
https://www.mentalhealthcommission.ca/sites/default/files/2017-07/Options_for_improving_access_to_counselling_psychotherapy_and_psychological_services_eng.pdf
https://www.mentalhealthcommission.ca/English/media/4134
https://www.mentalhealthcommission.ca/English/media/4134
https://www.technologyreview.com/2018/10/15/66443/the-smartphone-app-that-can-tell-youre-depressed-before-you-know-it-yourself/
https://www.technologyreview.com/2018/10/15/66443/the-smartphone-app-that-can-tell-youre-depressed-before-you-know-it-yourself/
https://www.nesta.org.uk/report/design-in-public-and-social-innovation
https://jezebel.com/the-spooky-loosely-regulated-world-of-online-therapy-1841791137
https://www.who.int/news-room/detail/30-03-2017--depression-let-s-talk-says-who-as-depression-tops-list-of-causes-of-ill-health
https://www.who.int/news-room/detail/30-03-2017--depression-let-s-talk-says-who-as-depression-tops-list-of-causes-of-ill-health
https://www.fastcompany.com/90251795/why-do-digital-health-startups-keep-failing
https://diament.uqam.ca/
https://hybridlab.umontreal.ca/
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Appendix

>ŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ăůů�ŝĚĞĂƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ϲϵ�ƉƌŽũĞĐƚƐ

E�͘�&Žƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�Ϭϰ�ĂŶĚ�Ϭϱ͕�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ƐƟůů�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶůŝŶĞ�;ƉƌŽũĞĐƚ�ŶĂŵĞ�ŝƐ�ĐůŝĐŬĂďůĞͿ͘

# WƌŽũĞƚ�ŶĂŵĞ DĂŝŶ�ŝĚĞĂ DĂŝŶ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉ

�ůĂƐƐ�Ϭϭ�;�ĂĐŚĞůŽƌͿ�Ͳ�dĞĂŵƐ

Wϭ �ŽŐŶŝƟǀŽ ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ���,�

ŐŽĂůƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ͕�ĞǀĞŶƚƐ͕�ĐŚĂƚ

WϮ �ͲƉƐǇůŽŶ ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�
ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ 
ŽŶ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ƚŽŽů�ĨŽƌ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ

ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƉƌŽĮůĞ͕�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŶŽƚĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ

Wϯ ,ŽƉŝĐĐŽƉ ďĞƩĞƌ�ƚƌĂĐŬŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĂŶĚ�
ĚĂƚĂ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƌŽŽŵ

ƐŝŶŐůĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ƌĞĐŽƌĚ�ǁŝƚŚ�ŵƵůƟͲ
ƵƐĞƌƐ�ĂĐĐĞƐƐ

Wϰ WƐǇĐŚŽůŽŐƵĞƐ ƉĂƟĞŶƚ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ĂŌĞƌ�
ŚŽƐƉŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�Ă�
ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ

ŽŶůŝŶĞ�ƌĞĐŽƌĚ͕�ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

Wϱ WƐǇĐůŝŬ ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�
ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ 
ŽŶ�ƉĂƟĞŶƚ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ

ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ͕�ĮŶĚ�
Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƉƌŽĮůĞ͕�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�
ƉĂǇŵĞŶƚ�ďǇ�ĂƉƉ͕�ŽŶůŝŶĞ�ƌĞĐŽƌĚ

Wϲ Z/^D ŵĂŬŝŶŐ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŽ�
ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ũŽƵƌŶĞǇ

ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�ŽŶůŝŶĞ�
ƌĞĐŽƌĚ͕�ŵĂƉ�ŽĨ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ĐĂŵƉƐ͕�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

Wϳ dZh^d ĮŐŚƟŶŐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ�Ăƚ�
ƐĐŚŽŽů

ŽŶůŝŶĞ�ĐŚĂƚ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Θ�ŵĞĚŝĂƚŽƌƐ͕�
ƐŚĂƌĂďůĞ�ĐŚŝůĚ�ƌĞĐŽƌĚ͕�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�

Wϴ �ĚŽƉƚĞ 
ƵŶ�ƉƐǇ

ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�
ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ 
ŽŶ�ŐƵŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�

ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�
ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ͕�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƉƌŽĮůĞ�

Wϵ DŽďŝƉƐǇ ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�
ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ 
ŽŶ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�;ĨŽƌ�
ĂŐŽƌĂƉŚŽďŝĂͿ

ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ďǇ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ͕ �
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

WϭϬ WƐǇŐŽ�;�Ϳ ĮŶĚ�Ă�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ĐĞŶƚĞƌ�ĂŶĚ�
ŐŽ�ƚŚĞƌĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚĂǆŝ�
ƐĞƌǀŝĐĞ

ŵĂƉ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ĐĞŶƚĞƌƐ͕�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĐŚŽŽƐĞ�
Ă�ĐĂƌ�ƌŝĚĞ

Wϭϭ ,ĞůƉƐǇ ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ

WϭϮ ,ĂƉƉƐǇ ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�
ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ

ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ďǇ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�
ĂŶĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƚǇƉĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
Ă�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ͕�ŵĂŶĂŐĞ�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ͕�ĚŝĂƌǇ͕ �ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶ



ϭϳϲϯ

/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŐĞ͗�ĂŶ�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ͙

�ůĂƐƐ�ϬϮ�;DĂƐƚĞƌͿ�Ͳ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�

Wϭϯ �ůĠƉŚĂŶƚ ƚŚĞƌĂƉǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĞƌ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�
ĂŶĚ 
ƌĞŵĞŵďĞƌ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ

ƚŚĞƌĂƉǇ�ƟŵĞůŝŶĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ͕�ŐŽĂůƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ͕�
ƉƌŝǀĂƚĞ�ŶŽƚĞƐ͕�ŝŵĂŐĞ�ƐŚĂƌŝŶŐ

Wϭϰ /сh^ ŚĞůƉ�ƉĞŽƉůĞ�ŐŽ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚ�Ă�
ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ĮŐŚƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƐƟŐŵĂ

ǀŝƌƚƵĂů�ƉƐǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĚĞĮŶĞ�ƚŚĞ�
ƉƌŽďůĞŵ͕�ŽŶůŝŶĞ�ĐŚĂƚ͕�ĂƵĚŝŽ�ĂŶĚ�
ǀŝĚĞŽ�ĐĂůůƐ

Wϭϱ WŽƵƌƋƵŽŝ 
ƉĂƐ�ƚŽŝ�͍

ďƌĞĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĂďŽŽ�ŽĨ�ƚŚĞƌĂƉǇ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ďĞƩĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ

ĚŝŐŝƚĂů�ŬŝŽƐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�
ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ĂŶ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�
ǁŝƚŚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ

Wϭϲ D�d ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�ŝŶ�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�
ĐůŝĞŶƚ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ĐůŝŶŝĐĂů�ŶŽƚĞƐ

ůŝƐƚ�ŽĨ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĐĂƐĞƐ͕�ƉĂƟĞŶƚ�ƉƌŽĮůĞ͕�
ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�
ŽƚŚĞƌ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ƉĞĞƌ�ƐŚĂƌŝŶŐ

Wϭϳ 'ŽWƐǇ ŚĞůƉŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĨŽƌŐĞƚ�ĂďŽƵƚ�ĚƌƵŐƐ�
ĂŶĚ�ŐŽ�ƐĞĞ�Ă�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉŝƐƚ

ĂĚƐ�Ăƚ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�ŽĸĐĞ͕�ŽŶůŝŶĞ�ĐŚĂƚ�
ďĞĨŽƌĞ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͕�ĮƌƐƚ�ƐĞƐƐŝŽŶ

Wϭϴ ^ƉĞĞĚǇ�WƐǇ ŚĞůƉŝŶŐ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�ĨĂĐĞͲƚŽͲĨĂĐĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƐǇ�ŵĞĞƚƵƉƐ

ĐŚŽŽƐĞ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�ŽŶůŝŶĞ͕�ĐŚĞĐŬ�
ƉƌŽĮůĞƐ͕�ŐŽ�ƚŽ�ŵĞĞƚƵƉ

Wϭϵ �ŵŽŝ ƚŽŶŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ǁŝƚŚ�
ƚŽŽůƐ�

ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŵŽŽĚ�
ĚŝĂƌǇ͕ �ƉƌŝǀĂƚĞ�ŶŽƚĞƐ͕�ŵĞĚŝĂ�ƐŚĂƌŝŶŐ͕�
ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ͕�ĐŚĂƚƐ

WϮϬ �ŶƚƌĞ�ĚĞƵǆ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ

ǀŝĚĞŽ�ĐĂůů�ĂŶĚ�ĐŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ůŝŵŝƚĞĚ�
ƟŵĞ�ůĞǀĞůƐ�;ĨƌŽŵ�ϱ�ŵŝŶ�ƚŽ 
Ϯϱ�ŵŝŶƵƚĞƐͿ

WϮϭ �� ŽīĞƌŝŶŐ�Ă�ƚŚĞƌĂƉǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĞƌ�ĨŽƌ�
ƉĂƟĞŶƚƐ

ĐŚĞĐŬͲƵƉ͕�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ͕�ŵŽŽĚ�
ĚŝĂƌǇ͕ �ĐŚĂƚ͕�ĐŽŵŵĞŶƚ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�ĮŶĚ�
Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ĨŽƌ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ͕�ĨĞĞĚďĂĐŬ�
ǇĞĂƌƐ�ĂŌĞƌ�

�ůĂƐƐ�Ϭϯ�;DĂƐƚĞƌͿ�Ͳ�dĞĂŵƐ

WϮϮ ^ƚĂƌƚ�ŵǇ�
ƚŚĞƌĂƉǇ

ŐĞƫŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ

ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�
ĞǆƉůĂŝŶĞĚ͕�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƉƌŽĮůĞ͕�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�
ŝƟŶĞƌĂƌǇ�

WϮϯ &ĞĞů�ĨƌĞĞ ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ŝƐ�ĞŶĚĞĚ ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶ͕�ƌĂƚĞ�ǇŽƵƌ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ƐŚĂƌŝŶŐ 
ǁŝƚŚ�ƌĞůĂƟǀĞƐ

�ůĂƐƐ�Ϭϰ�;�ĂĐŚĞůŽƌͿ�Ͳ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ

WϮϰ DǇ�WƐǇ ŵĞĞƟŶŐ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǀŝĚĞŽ� ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƉƌŽĮůĞ͕�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ǀŝĚĞŽ�
ĐĂůů

WϮϱ WƐǇĚŝĂ ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŶŽƟĮĐĂƟŽŶƐ

WϮϲ ,ĞůƉ͛Ğŵ�Ăůů ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�>'�dн ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉĂƟĞŶƚ�ƉƌŽĮůĞ�;ŐĞŶĚĞƌ�
ĚĂƚĂ͘͘͘Ϳ͕�ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ŵĞƐƐĂŐĞƐ͕�
ƉĂǇŵĞŶƚ

WϮϳ ^ƉŽƌƚǇ�ƉƐǇ ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƉƌŽĮůĞ͕�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�

https://marvelapp.com/4781dad/screen/49516741
https://marvelapp.com/633d88h/screen/49823822
https://marvelapp.com/1afggb76/screen/50249134
https://marvelapp.com/3g9b5jj/screen/50030871


ϭϳϲϰ

VIAL, BOUDHRAÂ

WϮϴ dŚĠƌ͛ŚĂƉƉǇ ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŵŽŽĚ�ĚŝĂƌǇ

WϮϵ WƐǇĐŽĚŝĂ ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�
ĂŶĚ�ƌĞŝŵďƵƌƐŝŶŐ�ϱϬй�ŽĨ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ

ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͕�ŵŽŽĚ�ĚŝĂƌǇ͕ �ŽŶůŝŶĞ�
ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�

WϯϬ ,ĠƌŝƐƐ͛ ŐĞƫŶŐ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐƚƌĞƐƐ

ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƉƌŽĮůĞ͕�
ƉĂƟĞŶƚ Ɛ͛�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ͕ �ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŽ�
ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ

Wϯϭ dĞƐƚͲŝƚ ŽŶůŝŶĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ƚĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�
ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ

ůŝďƌĂƌǇ�ŽĨ�ƚĞƐƚƐ�ďǇ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͕�
ƌĞƐƵůƚƐ�ĂŶĚ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ

WϯϮ ,ĂƉƉǇ 
Θ�ŐŽŽĚ

ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ƚŽ�
ǁĞůůďĞŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ŵĞĚŝƚĂƟŽŶ

ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƉƌŽĮůĞ͕�ǁĞůůďĞŝŶŐ�
ĐĂƌĞ�ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ͕�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĚŝƐĐŽƵŶƚƐ

Wϯϯ dŚĠƌĂ͛^ĞƌǀŝĐĞ ĨƵŶĚ�ǇŽƵƌ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ĨŽƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞ 
ŝŶ�ĂŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ

ůŽĐĂůŝǌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ͕�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�
ƉƌŽĮůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ͕ 
ůŝƐƚ�ŽĨ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐͬŵŝƐƐŝŽŶƐ

Wϯϰ �ǆƉůŽƌĂƉŝĞ ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂďŽƵƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƚǇƉĞƐ�

ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ͕�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƉĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ƚĞǆƚ͕�ǀŝĚĞŽ͕�
ƚĞƐƟŵŽŶŝĂůƐ͕�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ďǇ�
ƚŚĞƌĂƉǇ�ƚǇƉĞ

Wϯϱ dŚĞƌ͛ŚĂƉƉŝĞƌ ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�ŝŶ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ŵƵƚƵĂů�ĨƵŶĚƐ

ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ƚĞƐƚ͕�ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ŵŽĚĞƐ�
;ŝŶͲŽĸĐĞ͕�ǀŝĚĞŽ͘͘͘Ϳ͕�ŵĂŶĂŐĞ�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͕�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚƐ

Wϯϲ WƌŽŬƐǇĂ ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ 
Ă�ĨƌŝĞŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ

ƐǇŵƉƚŽŵ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͕�ƌĞůĂƚĞĚ�
ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ͕�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƉƌŽĮůĞ͕�ĐŚĂƚ͕�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

Wϯϳ WƐǇŵĂƚĐŚ ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ� ƉĂƟĞŶƚ�ƉƌŽĮůĞ͕�ƐǇŵƉƚŽŵ�
ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͕�ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ƌĂƚĞ�
ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ƚŽŽů

Wϯϴ WƐǇŬŽ͘ŵŽƌĞ ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŽŶ�ŵĞŶƚĂů�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ�ĂŶĚ�
ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ

ĂƌƟĐůĞƐ�ŽŶ�ŵĞŶƚĂů�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͕�ďŽŽŬƐ�
ƚŽ�ƌĞĂĚ͕�ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ͕ 
ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ

Wϯϵ >Ğƚ Ɛ͛�ŵĞĞƚ ƉĂƟĞŶƚ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ŵĂƚĐŚ�ǁŝƚŚ 
ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ

ƐŚŽƌƚ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ƚĞƐƚ͕�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�
ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƚĂůŬŝŶŐ�ŐƌŽƵƉƐ 
ĨŽƌ�ŵĞĞƚͲƵƉƐ

WϰϬ ,ĂŶĚͲƵƉ ĐŚĂƫŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƵƐĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ

ƉĂƟĞŶƚ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ŽŶ�ŵĞŶƚĂů�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͕�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

Wϰϭ dŚĠƌĂŵŝƐ ŝŶǀŝƚĞ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�Śŝŵͬ
ŚĞƌ 
Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ

ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚ͕�
ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ͕�ĮŶĚ�ĂŶ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�
ƉƌŽĮůĞ͕�ŝŶǀŝƚĞ�ǇŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚ

https://marvelapp.com/a51ebfe/screen/49777987
https://marvelapp.com/7cj60j6
https://marvelapp.com/7cj9b6g/screen/49912230
https://marvelapp.com/63ed2d3
https://marvelapp.com/7ebbi5i/screen/50001345
https://marvelapp.com/7ebbi5i/screen/50001345
https://marvelapp.com/7ed6f03/screen/50025903
https://marvelapp.com/4876aaj/screen/50018961
https://marvelapp.com/f96gbij/screen/50027417
https://marvelapp.com/487f397
https://marvelapp.com/487f79g
https://marvelapp.com/a64dbj7/screen/50028671
https://marvelapp.com/38egde3/screen/50026607


ϭϳϲϱ

/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŐĞ͗�ĂŶ�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ͙

WϰϮ WƐǇ&Žƌ^ƉŽƌƚ ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ�ĨŽƌ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƉŽƌƚƐƉĞƌƐŽŶƐ

ƉĂƟĞŶƚ�ƉƌŽĮůĞ͕�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�
ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ͕�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

Wϰϯ ,�WƐǇ ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƉƌŽĮůĞ͕�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

Wϰϰ WƐǇ&ŽƌDĞ ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ŵŽŽĚ�ƚĞƐƚ

ƉĂƟĞŶƚ�ƉƌŽĮůĞ͕�ŵŽŽĚ�ƚĞƐƚ͕�ƌĞůĂƚĞĚ�
ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�ŽīĞƌĞĚ

Wϰϱ WƐǇŽƵ ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ďǇ�
ǁĂƚĐŚŝŶŐ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ǀŝĚĞŽƐ�

ŚĂďŝƚƐ�ĂŶĚ�ŚŽďďŝĞƐ�ĨŽƌŵ͕�ƌĞůĂƚĞĚ�
ǀŝĚĞŽƐ͕�ƌĞĂů�ƟŵĞ�ŶĞƐƚ�ĞŐŐ͕�ĮŶĚ�
Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƉƌŽĮůĞ͕�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

Wϰϲ KŶůŝŶĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�
ĨŽƌ�ŽŶůŝŶĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�
ǁŝƚŚ�ŵƵƚƵĂů�ĨƵŶĚƐ�

ƐǇŵƉƚŽŵ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͕�ĮŶĚ�
Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ǀŝĚĞŽ�ĐĂůůƐ͕�ŽŶůŝŶĞ�
ƉĂǇŵĞŶƚƐ͕�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚƐ

Wϰϳ WƐǇŐŽ ;�Ϳ ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ� ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƉƌŽĮůĞ

Wϰϴ sŝƐŝŽWƐǇ ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ 
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƋƵŝǌǌ

ƉĂƟĞŶƚ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ƋƵŝǌǌ͕�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ͕�
ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ͕�
ǀŝĚĞŽ�ĐĂůůƐ͕�WĂǇWĂƐƐ�ƉĂǇŵĞŶƚ

Wϰϵ KůŝŵƉƐǇ ďŽŽŬ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽďďŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƉŽŝŶƚƐ 
ĨŽƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƚŚĞƌĂƉǇ

ĮŶĚ�ŚŽďďŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƉĂǇ�
ĨŽƌ�ŝƚ͕�ŐĞƚ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƉŽŝŶƚƐ͕�ĐŚŽŽƐĞ�
ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ƉĂǇ�ǁŝƚŚ�ƉŽŝŶƚƐ

WϱϬ ŝdĂůŬ ŝŶĨŽƌŵ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞŵ�
ǁŝƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ

ƉĂƟĞŶƚ�ƉƌŽĮůĞ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�
ƉĂƟĞŶƚ�ƉŽƐƚƐ͕�ŽŶůŝŶĞ�ĐŚĂƚ

Wϱϭ KƵƉƐǇ ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ 
ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ƚŽŽůƐ

ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƉƌŽĮůĞ͕�
ŶĞƐƚ�ĞŐŐ͕�ƐŚĂƌĞĚ�ĚŝĂƌǇ͕ �ŵĞĚŝƚĂƟŽŶ�
ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ͕�ŵĞƐƐĂŐĞƐ͕�ĂƵĚŝŽ�ĮůĞƐ͕�
ŵŽŽĚ�ƚĞƐƚ

WϱϮ �ŚŝůĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ ĮŶĚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŬŝĚ ƉĂƟĞŶƚ�ƉƌŽĮůĞ͕�ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

Wϱϯ �ĚǀŝƐŽƌ ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�
ĂŶĚ 
ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ

ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ƚĞƐƚ͕�ŽŶůŝŶĞ�ĐŚĂƚ�
ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ͕�ƉĂƟĞŶƚ�ƉƌŽĮůĞƐ͕ 
ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ

Wϱϰ dŚĞƌĂƋƵŝ ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ 
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƋƵŝǌǌ

ŽŶůŝŶĞ�ƋƵŝǌǌ͕�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ͕�ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�
ŵĂŶĂŐĞ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͕�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�
ĐŽĚĞ�ĨŽƌ�ĮƌƐƚ�ƐĞƐƐŝŽŶ

Wϱϱ ^ƉĞĂŬ͛Ŷ 
ZĞĂĚ

ƐŚĂƌĞ�ǇŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�Žƌ�ƌĞĂĚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ

ĨƌŝĞŶĚƐ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ĚŽŶĂƚĞ͕�ƌĞĂĚ�
ŵĞƐƐĂŐĞƐ͕�ƉŽƐƚ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͘͘͘

�ůĂƐƐ�Ϭϱ�;DĂƐƚĞƌͿ�Ͳ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ

Wϱϲ �ĂŶƚĞŽ ĐŽŶƚĞŶƚ�ĨŽƌ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞůĨͲ
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 
ĂŶĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ

ĚĂŝůǇ�ŐŽĂůƐ͕�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ƐůĞĞƉ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĂƌƟĐůĞƐ͕�ǀŝĚĞŽƐ͕�ĂƵĚŝŽƐ͕�
ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ŶŽƚĞƐ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝĐĞƐ͕�
ŵĞƐƐĂŐĞƐ
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Wϱϳ ,ĞůƉ�tŽƌŬ ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�
ĮƌƐƚ 
ƚŚĞƌĂƉǇ�ƐĞƐƐŝŽŶ

ĐŚĞĐŬ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĮŶĚ�Ă�
ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ͕�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƉƌŽĮůĞ͕�ĐĂůů͕�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ƌĞĂĚ

Wϱϴ E Ă͛ƵƚƌĞ�ƉƐǇ dŚĞƌĂƉǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽŽůƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ

ƐŚĂƌĞĚ�ĂŐĞŶĚĂ͕�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĨƌŽŵ�
ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ

Wϱϵ ^ŝ�ƚƵ�ƚĞŶĚƐ�
ů͛ŽƌĞŝůůĞ

ďĞĐŽŵĞ�Ă�ůŝƐƚĞŶĞƌ͕ �ŐĞƚ�ƚƌĂŝŶĞĚ͕�ůŝƐƚĞŶ�
ƚŽ�ƉĂƟĞŶƚƐ

ĮŶĚ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�
ƚƌĂŝŶĞĚ͕�ĐŚĂƚƐ�ǁŝƚŚ�ƉĂƟĞŶƚƐ͕�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�

WϲϬ �ĚŽƉƚĞ 
ƵŶ�ƉƐǇ

ĮŶĚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ŵĞƐƐĂŐĞƐ͕�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕ 
ĮƌƐƚ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ĨƌĞĞ�ŝŶ�ǀŝĚĞŽ�ĐĂůů͕�
ƌĂƚĞ�ǀŝĚĞŽ�ĐĂůů

Wϲϭ WĞƌĨĞĐƚ�WƐǇ ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ 
ĂŶ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ǀŝĚĞŽ�ĐĂůů

ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĮƌƐƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ĐŽƵŶƐĞůůŽƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǀŝĚĞŽ͕�ƌĞůĂƚĞĚ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĂƚĞĚ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ͕�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ

WϲϮ DǇ�WƐǇ ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ 
ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ

ƋƵŝǌǌ͕�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ͕�
ƌĞůĂƚĞĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ͕�
ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƉƌŽĮůĞ͕�ŵĞƐƐĂŐĞƐ͕�ŽŶůŝŶĞ�
ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶ

Wϲϯ zƐŝĂ ŽŶůŝŶĞ�ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�
ĐŚĂƚďŽƚ

ĐŚĂƚ͕�ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕��/ͲĞŶĂďůĞĚ�
ŽŶůŝŶĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ

Wϲϰ &ĞĞů�ďĞƩĞƌ ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�ůŝƐƚ͕�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƉƌŽĮůĞ͕�
ƚŚĞƌĂƉǇ�ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶƐ͕�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

Wϲϱ KƌĞŝůůĞƐ�ĚĞ�
ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ

ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ 
Ă�ĨƌŝĞŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ

ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�ǁŚŽ�ŽīĞƌƐ�
Ă�ƉĂĐŬĂŐĞ�ŽĨ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�ĮŶĚ�Ă�
ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ƚŽŽůƐ�
;ŐŽĂůƐ͕�ĐŽͲĨƵŶĚĞƌƐ͘͘͘Ϳ

Wϲϲ ��ǀŽƐ�ĚŽŶƐ ĂĚĚ�Ă�ƟƉ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƉƌŝĐĞ�ĂŶĚ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ 
ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ŶĞƐƚ�ĞŐŐ

ŽŶůŝŶĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ͕�ƟƉƐ�ĂĚĚŝŶŐ�
ŽƉƟŽŶ͕�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ĚŽŶĂƟŽŶƐ͕�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ

Wϲϳ WƐǇ�Ž ĐŽͲĨƵŶĚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŵŽŶƚŚůǇ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ĨƌŝĞŶĚƐ�

ĮŶĚ�Ă�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƉƌŽĮůĞ͕�
ŵĂŶĂŐĞ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ͕�ĐŽͲĨƵŶĚŝŶŐ�
ůŝŶŬ͕�ǀŝƐƵĂůŝǌĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ĨŽƌ�ŶĞǆƚ�
ƐĞƐƐŝŽŶƐ

Wϲϴ WƐǇsŝĞǁ ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƉƌŽĮůĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ�ĂŶĚ�^�K�
ƚŽŽůƐ

ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƉƌŽĮůĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ͕ �
ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ƐĞĂƌĐŚ�ĞŶŐŝŶĞƐ 
ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌŝĞƐ

Wϲϵ DŽŶ��ĞƌĐůĞ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�
ŵĞŶƚĂů�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ�ŽĨ�ƌĞůĂƟǀĞƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽŶůŝŶĞ�ĐŝƌĐůĞƐ

ĮŶĚ�ĂŶĚ�ũŽŝŶ�Ă�ĐŝƌĐůĞ͕�ĐŚĂƚ�ŽŶůŝŶĞ�
ǁŝƚŚ�ĐŝƌĐůĞ�ŵĞŵďĞƌƐ 
ĚƵƌŝŶŐ�ĐŝƌĐůĞ�ŽŶůŝŶĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƟŵĞƐ͕�
ŐŽĂůƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ
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ƐĞƫŶŐ͘�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƌĞĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�

ƚŚĞ�ďƌŽĂĚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ �ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�Ă�ƚǇƉŝĐĂů�ƐƚƵĚŝŽ�

ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĨƌŽŵ�ŝŶŝƟĂů�ĐůŝĞŶƚ�
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PEROLINI, HAY

ŽŶ�ƚĂŶŐŝďůĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƐƵĐŚ�ĚĞƐŝŐŶ�

ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝƚƐĞůĨ͘ �;,ĂǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱͿ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�

ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƐƉĂƟĂů�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƵƌďĂŶ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĂŶĚ�ƌĞƚƌŽĮƫŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ��ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĨŽĐƵƐ�ƵƉŽŶ�

ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƌĞƵƐĞ͕�ƌĞƉƵƌƉŽƐŝŶŐ͕�ƌĞƚƌŽĮƫŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ĚŝƐĂƐƐĞŵďůǇ�ĂŶĚ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�

ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝŶ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĞƋƵŝƉ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�

ĞƐƐĞŶƟĂů�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�Ă�ƌĂƉŝĚůǇ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ǁŽƌůĚ͘�dŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ĨƌĂŵĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�

ƐŽĐŝĂůůǇ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶ�ŝŶŚĞƌĞŶƚ�

ĞƚŚŝĐĂů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͕�ƌĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞ�ĂƐ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�

ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͘��Ɛ��ĂƌůĞŬůĞǀ�ĂŶĚ�^ƚĞƌƚĞ�;ϮϬϭϯͿ�ĐŽŶƚĞŶĚ͕�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�

/Ɛ�ŶŽƚ�ƐŝŵƉůǇ�ĂďŽƵƚ��ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ďƵƚ�ŝƐ�͞ĨŽƌĞŵŽƐƚ�ĂďŽƵƚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�

ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ƚŽŵŽƌƌŽǁ͕͟ �ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĞĂŶƐ�ƐŚŝŌŝŶŐ�͞ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ĨƌŽŵ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�

ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĐŽƌƌĞůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƟŵĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂďŽƵƚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶ�ĂƫƚƵĚĞ�

ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ƚŽǁĂƌĚƐ�Ă�ŵŽƌĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘͟ �;Ɖ͘ϭϰϱϰͿ�&ƵƌƚŚĞƌ͕ �ĚƌĂǁŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŚĞŽƌŝĞƐ�

ŽĨ��ŽŶĂůĚ�^ĐŚŽŶ�;ϭϵϴϱͿ͕�͞ƌĞŇĞĐƟŽŶͲŝŶͲĂĐƟŽŶ͟�ŝƐ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂƐ�ĂŶ�ŝƚĞƌĂƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�

ĂůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ĐŝƌĐƵůĂƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ�;Ɖ͘ϮϳͿ͘�

dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƌĞŇĞĐƚ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƌĞĚŝƌĞĐƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�

ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ͕ �ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ͕ �ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ �ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĞ�

;,ĂǇ͕ �Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱͿ͘�hŶĚĞƌƉŝŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĞƚŚŝĐĂů�

ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞŶƚŽƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�

ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�

Ϯ͘�dŚĞ��ĞŶĞĮƚ�ŽĨ�t/>�WƌŽŐƌĂŵƐ�
dŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�tŽƌŬ�/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�;t/>Ϳ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĞŵƉůŽǇĂďŝůŝƚǇ�

ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞŽƌǇ͕ �ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ůŝĨĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�

ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŝĚĞůǇ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�;Ğ͘Ő͘��ŽŽƉĞƌ͕ �KƌƌĞůů͕�Θ��ŽǁĚĞŶ͕�ϮϬϭϬͿ͘��dŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�

ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ϮϬϭϳ�'ŽŽĚ�WƌĂĐƟĐĞ�ZĞƉŽƌƚ�ͲtŽƌŬ�/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�;t/>Ϳ�ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞīĞĐƟǀĞ͕�

ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƐƚƵĚĞŶƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶ�t/>�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝƐ�͞ďŽƚŚ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĞŶĚͲŽƌŝĞŶƚĂƚĞĚ�ĐŽŶĐĞƉƚ�

ĞŶĐŽŵƉĂƐƐŝŶŐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͕�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ƚŚĞŽƌǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�

ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͟�;^ĂĐŚƐ͕�ZŽǁĞ͕�Θ�tŝůƐŽŶ͕�ϮϬϭϳ͕�Ɖ͘ϮϴͿ͘�'ŽŽĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ�t/>�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŚŝŐŚͲ

ƋƵĂůŝƚǇ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĞŵƉůŽǇĂďŝůŝƚǇ͕ �ĚĞǀĞůŽƉ�ĂĐƟǀĞ�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ͕�

ĞŶŚĂŶĐĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĮůĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵƵƚƵĂůůǇ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�

ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�;^ĂĐŚƐ͕�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳ͕�Ɖ͘ϮϴͿ͘�dŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�

ĞŵďƌĂĐĞĚ�ďǇ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��ƵƌƟŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �^ǁŝŶďƵƌŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�

dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tŽůůŽŶŐŽŶŐ͕��ĞĂŬŝŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �DĂĐƋƵĂƌŝĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�t/>�

ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǁŚŽůĞ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉůĂŶ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ĨŽĐƵƐ�ƵƉŽŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�

ĞŵƉůŽǇĂďŝůŝƚǇ͕ �ƐŽŵĞ�ŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůŝŶŬƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ŽŶ�

ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�;^ĂĐŚƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳ͕�Ɖ͘ϭϯͿ͘

/Ŷ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�t/>�ĂƌĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͕�

ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐƌŝƟĐĂů�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐŬŝůůƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĂƐ�Ă�ŵŽĚĞ�

ŽĨ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ͕�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞǆŝǀĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĐŚĂŶŐĞ�



ϭϳϲϵ

�ŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ͗��͙

ƚŽ�Ăůů�ƉĂƌƟĞƐ�;�ĂŵĂĐŚŽ�Θ��ůĞǆĂŶĚƌĞ͕�ϮϬϭϵͿ͘��ĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ĂĐƚŽƌƐ�

ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉĞƟŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ĂŐĞŶĚĂƐ͘�dŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŝĐĂĐŝĞƐ�ŽĨ�ŶĞŐŽƟĂƟŶŐ�

ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͕ �ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ͕�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ͕�ƚƌĂĚĞƐ͕�ƌĞŐƵůĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�

ŝŶ�ƐŝƚƵ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƵŶĚĞƌĞƐƟŵĂƚĞĚ͘��Ƶī�;ϭϵϵϮͿ�ĐŽŶƚĞŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƚŚĞ�

͞ƉƌŝŵĂƌǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕͟ ��ǁŚĞƌĞďǇ�͞ǁŚĂƚ�ŝƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�

;ƌĞĂĚ͗�ƐƚƵĚŝŽͿ�ŝƐ�ǀĂůƵĂďůĞ�ďĂƐŝĐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĂƚ�ďĞĂƌƐ�ůŝƩůĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ǁĞ�ĂĐƚ�ŝŶ�

ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�;ƌĞĂĚ͗�ƉƌĂĐƟĐĞͿ͟�;W͘ ϲϲͿ͘�>ĂǁƐŽŶ�ĂŶĚ��ŽƌƐƚ�;ϮϬϬϵͿ�ĂŐƌĞĞ͕�ĐŽŶƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐŝƚƵĂƚĞĚ�

ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝƐ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚƐĞůĨ�ŝƐ�ĂŶ�͞ŝŶƚƌŝŶƐŝĐĂůůǇ�ƐŝƚƵĂƚĞĚ�ĂĐƟǀŝƚǇ͟�;W͘ ϮϴϬͿ͘�

dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝƚƐĞůĨ�;>ĂǁƐŽŶ�Θ�

�ŽƌƐƚ͕�ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘ϮϭϰͿ͘�^ŝƚƵĂƚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ǀŝĞǁĞĚ�ĂƐ�Ă�͞ŚŝŐŚůǇ�ƐŽĐŝĂů͕�ĞǀĞŶ�ĂŶƚŚƌŽƉŽůŽŐŝĐĂů͟�ŵŽĚĞ�

ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ŚŝŐŚůǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ůĞĂƌŶ�ĨƌŽŵ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ďĞǇŽŶĚ�

ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ƐŝŵƉůŝƐƟĐ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�͞ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂƐ�ĚŽŝŶŐ͕͟ ��ǁŚĞƌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ďĞƐƚ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂů�

ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ďƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�;>ĂǁƐŽŶ�Θ��ŽƌƐƚ͕�ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘ϮϴϬͿ͘�

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�Ăƌƚ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŐůŽďĂůůǇ�ĞŵďƌĂĐŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ƐŝƚƵĂƚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�

ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĚĞĐĂĚĞ͘�KŶĞ�ƐƵĐŚ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�͚dŚĞ��ĞƐŝŐŶ��ŐĞŶĐǇ�WƌŽũĞĐƚ͕͛ �ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�

�ĚŝŶďƵƌŐŚ��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ��ƌƚ�ǁĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϬϴ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ����;,ŽŶƐͿ�'ƌĂƉŚŝĐ��ĞƐŝŐŶ�WƌŽŐƌĂŵ͘�

�ĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕ �ƐĞŶŝŽƌ�ǇĞĂƌ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ŵƵůƟƉůĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ĂŶĚ�

ĂƉƉŽŝŶƚ�ũƵŶŝŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ĂƌĞ�ƉƌŽĮƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�

ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ǁŝƚŚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĂƐ�ŵĞŶƚŽƌƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�

ĂŶĚ�ĞǀŽůǀŝŶŐ�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŶŽƚ�ƟĞĚ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĞŵƉůŽǇĂďŝůŝƚǇ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͕�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͕�Žƌ�

͞ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ŝŵƉĞƌĂƟǀĞƐ͕͟ �ĂůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ŇƵŝĚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�;^ŚĂƌŵĂŶ�Θ�WĂƩĞƌƐŽŶ͕�ϮϬϭϯ͕�ƉƉ͘ϭϴϬϯͲ

ϰͿ͘�hƉŽŶ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌͲǇĞĂƌ�ĚĞŐƌĞĞ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�

ǁŽƌŬ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�;^ŚĂƌŵĂŶ�Θ�WĂƩĞƌƐŽŶ͕�ϮϬϭϯ͕�Ɖ͘ϭϳϴϴͿ͘�/ŶƐƉŝƌĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ŵŽĚĞů͕�EŽƫŶŐŚĂŵ�

dƌĞŶƚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĨŽƌŵĞĚ�͚dŚĞ��ŽŶƐŽƌƟƵŵ͛�ŝŶ�ϮϬϭϯ͕�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚ��

ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐĂůůǇ�ƐƚƌŽŶŐ͕�ǇĞƚ�ůĂĐŬĞĚ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�ǁŽƌŬ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�

ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�;tĂƚŬŝŶƐ�Θ��ůĂƌŬĞ͕�ϮϬϭϴ͕�Ɖ͘ϭϰϳͿ�͚dŚĞ��ŽŶƐŽƌƟƵŵ͛�ǁĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂƐ��Ă�͞ƐĂĨĞ�ƌŝƐŬͲĨƌĞĞ�

ƐƉĂĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ͕͟ �ƵƐŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƚĂƌƚͲƵƉ�ŝŶĐƵďĂƚŽƌ�͚dŚĞ�,ŝǀĞ͕͛ �ǁŚŝůƐƚ�ƐĞĐƵƌŝŶŐ�ĨƵŶĚŝŶŐ͕�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĨƌŽŵ�

ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ZĞŐŝŽŶĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƵŶĚŝŶŐ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�͚&ƵƚƵƌĞ�&ĂĐƚŽƌǇ͛�ŽǀĞƌ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽŶƐĞĐƵƟǀĞ�

ǇĞĂƌƐ�;tĂƚŬŝŶƐ�Θ��ůĂƌŬĞ͕�ϮϬϭϴ͕�Ɖ͘ϭϰϳͿ͘�tŚŝƐƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽŶ�ŚŽůĚ͕�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�;ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌƐͿ�ĐŽŶƚĞŶĚ�

ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐŽƵůĚ�ĞĂƐŝůǇ�ďĞ�ƌĞƐƚĂƌƚĞĚ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ŽīĞƌĞĚ�ƐƚƌŽŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�

ŐĂŝŶ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ͕�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ��ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �Ă�

ĐŽŶĐĞƌŶ�ƌĂŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŶ�ĂƵƚŚĞŶƟĐ�

͞ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�Žƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŵŝŵŝĐŬĞĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ůĂƌŐĞƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͘͟ �;tĂƚŬŝŶƐ�Θ��ůĂƌŬĞ͕�ϮϬϭϴ͕�

Ɖ͘ϭϰϵͿ

�/Ŷ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�dŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tĞƐƚĞƌŶ�^ǇĚŶĞǇ͛�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͕�͚dŚĞ�ZĂďďŝƚ�,ŽůĞ͛�ĂŝŵƐ�

ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�͞ƵŶŝƋƵĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�Ă�ǁŽƌŬ�

ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ�ƐŝƚƵĂƚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ůŝǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�

ǁŝƚŚ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ďƌŝĚŐĞ�ƚŚĞ�ŐĂƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĂ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘͟ �;�ĚǁĂƌĚƐͲ

sĂŶĚĞŶŚŽĞŬ�Θ�^ĂŶĚďĂĐŚ͕�ϮϬϭϯ͕�Ɖ͘�ϭϱϯϴͿ͘�dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƌƵŶƐ�ĂƐ�Ă�ǇĞĂƌͲůŽŶŐ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�

ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌ��ĂĐŚĞůŽƌ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ��ĞŐƌĞĞ͘��dŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚĞĂŵ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�;ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶͿ��



ϭϳϳϬ

PEROLINI, HAY

ĐůŝĞŶƚƐ͕�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕ �ĂůƵŵŶŝ͕�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŽŶ�ůŝǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ǁŝƚŚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�

ĐůŽƐĞ�ůŝŶŬƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ƵƉŽŶ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ͘�WƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ƐŽƵƌĐĞĚ�ďŽƚŚ�ŝŶƚĞƌŶĂůůǇ�Ăƚ�ht^�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŝŶ�

ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ �ǁŝƚŚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ďƵĚŐĞƚƐ͕�ƌĞĂů�ƟŵĞĨƌĂŵĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐůŝĞŶƚƐ�;�ĚǁĂƌĚƐͲsĂŶĚĞŶŚŽĞŬ�Θ�

^ĂŶĚďĂĐŚ͕�ϮϬϭϯ͕�Ɖ͘�ϭϱϰϬͿ͘�dŚĞ�Ăŝŵ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�͞ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ͕�ŝŶƐƉŝƌĞĚ͕�ǁŽƌŬͲ

ƌĞĂĚǇ�ĞŵĞƌŐĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ƉŽƐŝƟǀĞůǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ĐŚĂŶŐĞ�

ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�Ăƚ�ůĂƌŐĞ͘͟ �;�ĚǁĂƌĚƐͲsĂŶĚĞŶŚŽĞŬ�Θ�^ĂŶĚďĂĐŚ͕�ϮϬϭϯ͕�Ɖ͘�ϭϱϱϮͿ͘�

WƌŽŐƌĂŵƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞŇĞĐƚ�ŶĞǁ�ŵŽĚĞƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĞŵƉŚĂƐŝƐŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�

ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĂďŝůŝƚǇ͕ �ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͕�ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�

ƉƌĂĐƟĐĞ�;ƉƌĂǆŝƐͿ͘�&ƵƌƚŚĞƌ͕ �ŝŶ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŐůŽďĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ͕ �ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�

ŝŶ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟǀĞ�ŵŽĚĞůƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ďĞĐŽŵĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘�ZŽŽũ�

ĂŶĚ�&ƌĂŶŬ�;ϮϬϭϲͿ�ĐŽŶƚĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�

ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ŐůŽďĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ŶŽ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ĐĂŶ�ƚĂĐŬůĞ�ĂůŽŶĞ͘�tĞ�ĂƌĞ�

ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁŚŽ�ĐŽͲĐƌĞĂƚĞ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�

ǁŝƚŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�͞ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĂŶĚ�ũƵƐƚ͟�ďƵŝůƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�;W͘ ϰϳϳͿ͘�

&ƌǇ�;ϮϬϬϵͿ�ĐŽŶƚĞŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�

ŽĐĐƵƉǇ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ĨƌĂŵĞ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ĂƐ�Ă�ƌĞĚŝƌĞĐƟǀĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ůĞĂĚŝŶŐ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�

ŝŶŝƟĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ǀŝĂďůĞ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ƐŽůƵƟŽŶƐ�;Ɖ͘ϭϯ͕�Ɖ͘ϭϳϮͿ͘��ĂƌŶĞƩ�;ϮϬϬϰͿ�

ĂĚĚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�Ă�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĨŽƌ�͞ƐƵƉĞƌĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ͟�ŝŶ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ͕ �ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŵƵƐƚ�

ďĞ�ŝŵĂŐŝŶĂƟǀĞ͕�ŚŝŐŚ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟǀĞ͕�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�

ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨĂĐĞĚ͕�ŵĂŬŝŶŐ�͞ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƉƌĞͲƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ǁŽƌůĚ͟�;Ɖ͘ϮϱϳͿ͘�

t/>�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂĚŽƉƟŶŐ�ƌĂĚŝĐĂů�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟǀĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ďĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�

ŝŶ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŶĞǁ�ŵŽĚĞƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶĂƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽͲ

ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ďƵŝůƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͘��ŶŐĂŐŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚĞŶƟĐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�

ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ŝƐ�ŶŽ�ĞĂƐǇ�ƚĂƐŬ͘��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƚŚĞŽƌŝƐƚƐ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ŽŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�

ŽĨ�ĂƵƚŚĞŶƟĐŝƚǇ�ʹ�ƚŚĞ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŐŽĂůƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�

ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͕�ƚŚĂƚ�ŵĂƩĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͕�Žƌ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞŇĞĐƚ�

ǁĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĚŽŵĂŝŶ�;^ŚĂīĞƌ͕ �ϮϬϬϰͿ͘�/Ŷ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�

ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ďŽƚŚ�͚͛ƌŝƐŬǇ͟�ĂŶĚ�͞ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟǀĞ͟�;�ĂƌŶĞƩ͕�ϮϬϬϰ͕�Ɖ͘ϮϱϳͿ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�

t/>�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂǀĞŶƵĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĂŶĚ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ƚŽ�

ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͕�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕ �ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�

ϯ͘�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ͗��Ŷ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ
DƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŽŶ�t/>�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ƵƉŽŶ�Ă�͞ƐŝŶŐůĞƚŽŶ�ŵŽĚĞů͟�;KƌƌĞůů͕�ϮϬϭϭ͕�Ɖ͘ϭϬͿ�

ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƐŝŶŐƵůĂƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�

ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�͞ǁŝĐŬĞĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ͟�ďǇ�ZŝƩĞů�ĂŶĚ�tĞďďĞƌ�;ϭϵϳϯ͕�ƉƉ͘ϭϱϱͲϭϲϵͿ�ĂƌĞ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ŶĞŐŽƟĂƟŽŶ�

ŽĨ�ŵƵůƟƉůĞ�ĂĐƚŽƌƐ͕�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶŇŝĐƟŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘�dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ďƌĞĂŬ�

ĚŽǁŶ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶƐ�ŽĨ�ƉƌĞĚĞĮŶĞĚ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ƚŚĞƌĞďǇ�ŽƉĞŶŝŶŐ�Ă�ƉĂƚŚ�

ƚŽǁĂƌĚƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŝŶ�ĞǀĞƌ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŐůŽďĂů�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�;,ĂǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱͿ͘��

ZŽŽũ�ĂŶĚ�&ƌĂŶŬ�;ϮϬϭϲͿ�ĐŽŶƚĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝƐ�ƐƟůů�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ƌĂƌĞ͕�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů͕�

ĂŶĚ�ůĂĐŬŝŶŐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ƵŶĚĞƌƉŝŶŶŝŶŐ�;Ɖ͘�ϰϴϯͿ͘�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞƐĞ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�

ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĐŽŚŽƌƚͲďĂƐĞĚ͕�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ͕ �ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ŝŶ�
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�ŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ͗��͙

ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ĂůƐŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�͞ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ǁŚĂƚ�

ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ͘͘͘ŽĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ͟�;�ŝůůĞƩ͕�ϮϬϭϰ͕�Ɖ͘�ϭϬϬͿ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƐƚƵĚŝŽ�ŵĂũŽƌƐ�ŽĨ�/ŶƚĞƌŝŽƌ�

ĂŶĚ�^ƉĂƟĂů��ĞƐŝŐŶ͕�WƌŽĚƵĐƚ�ĂŶĚ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ĞƐŝŐŶ͕�'ƌĂƉŚŝĐƐ�ĂŶĚ�sŝƐƵĂů��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�

sŝƐƵĂůŝƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�/ŵŵĞƌƐŝǀĞ��ĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚĞĂŵƐ͕�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĞǆƉĞƌƚƐ͕�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ Ɛ͛�

ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ �ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ĨŽƌ�ƉƌŽĮƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�

ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ͘�/Ŷ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂŶ�͞ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͟�;^ŚĂīĞƌ͕ �ϮϬϬϰͿ�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�

ĂŝŵƐ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŽƌŬ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĞŶŐĞŶĚĞƌŝŶŐ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ůŝĨĞůŽŶŐ�

ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ũƵƐƟĐĞ͘�dŚĞ�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�

ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĮĞůĚ�ďǇ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďůĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůĞĚ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�

ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͕�ĞīĞĐƟǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŚŝŶŬĞƌƐ�

ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐƚƐ͕�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ƵƉŽŶ͗

• �ŶŚĂŶĐĞĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ �ƌĞŐŝŽŶĂů�͕ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘�
�Ǉ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ĂƵƚŚĞŶƟĐ͕�ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐƚƵĚŝŽ�ƚŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŝŶ�ƐŝƚƵ and provides local 
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͕�ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĮƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇͲďĂƐĞĚ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�
ĨŽƌ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͘

• �ŶŚĂŶĐĞĚ�ĞŵƉůŽǇĂďŝůŝƚǇ�ƐŬŝůůƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ͕�ƉƌĂĐƟĐĞͲďĂƐĞĚ�t/>�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͗�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͕�ƌŝƐŬ�ƚĂŬŝŶŐ͕�ĐƌŝƟĐĂů�ƌĞŇĞĐƟŽŶ͕�ƐĞůĨͲĞǀĂůƵĂƟŽŶ͕�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬĂďůĞ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ͘�

• /ŵƉƌŽǀĞĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ĂŶĚ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůǇ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇͲďĂƐĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�
ǁŚŝůƐƚ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ŶĞǁ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŝŶ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͗�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ĚŝƐĂƐƐĞŵďůǇ͕ �ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂďŝůŝƚǇ͕ �ƌĞͲƵƐĞ͕�ƌĞͲ
ƉƵƌƉŽƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŝŶ�Ă�ƌĂƉŝĚůǇ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�/Ŷ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĂŝŵƐ�
ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�Ă�ŵĂũŽƌ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ƐŚĂƌĞĚ�ĂŵŽŶŐ�ůĞĂĚŝŶŐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĂŶĚ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ͖�ƚŚĂƚ�ŽĨ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĐƌŝƟƋƵĞ�ŽĨ�ƵŶͲƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉƌĂĐƟĐĞ�;&ƌǇ͕ �
ϮϬϬϵͿ͘�

• WƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƐĐĂīŽůĚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�
ƉƌĂĐƟĐĞ�;ƉƌĂǆŝƐͿ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƐŵŽŽƚŚĞƌ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ƚŽ�ƚĞƐƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘�

ϯ͘ϭ�WƌŽũĞĐƚ�^ŽƵƌĐŝŶŐ͕��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�dĞĂŵ�&ŽƌŵĂƟŽŶ��
>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞƚŚŝĐĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ƐŽĐŝĂů�ũƵƐƟĐĞ͕�ĂŶĚ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĨŽĐƵƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ŶŽŶͲĨŽƌͲ�ƉƌŽĮƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�
ƌĞŐŝŽŶĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĨĂůů�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϬϬ�ŬŝůŽŵĞƚƌĞƐ�ŽĨ��ƌŝƐďĂŶĞ�
ƚŽ�ŽƉƟŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ŝŶ�ƐŝƚƵ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ�ƚŽ�
ĐŽŵƉůĞƟŽŶ͘���ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ƌĞŵŽƚĞ�ƌƵƌĂů�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌͲ
ƐƚĂƚĞ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚĞĂŵ�ŚĂƐ�ƚƌĂǀĞůůĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͕�
ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ͕�ĂƩĞŶĚ�ĐůŝĞŶƚ�ďƌŝĞĮŶŐƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�



ϭϳϳϮ

PEROLINI, HAY

ƐŝƚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ͕�ǁŝƚŚ�ǀŝĚĞŽ�
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐŝŶŐ�ƵƟůŝƐĞĚ�ŝŶ�ůŝĞƵ�ŽĨ�ĨĂĐĞͲƚŽͲĨĂĐĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŽŶ�ƐŝƚĞ͘�WƌŽũĞĐƚƐ�ĐŽƐƚƐ�ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�
ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �ĨƵŶĚĞĚ�ŝŶͲŬŝŶĚ�ďǇ�ĐůŝĞŶƚͬĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ �Žƌ�ĨƵŶĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵŽĚĞƐƚ�
ŐƌĂŶƚƐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌĂǀĞů�ĂŶĚ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ĐŽƐƚƐ͘�
DĂŶǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ͕�ǁŝƚŚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐŽŶǀĞŶŽƌ�ĚŝƌĞĐƚůǇ͘�KƚŚĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ƐŽƵƌĐĞĚ�
ǁŽƌĚͲŽĨͲŵŽƵƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕ �ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚĂī�ƚĞĂŵ͘��ŌĞƌ�ĂŶ�ŝŶŝƟĂů�ďƌŝĞĮŶŐ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐŽŶǀĞŶŽƌ�ŵĞĞƚƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŽƵƚĐŽŵĞ͕�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͘�

>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ϯƌĚ�ǇĞĂƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ĨŽƵƌ�ŵĂũŽƌƐ͖�/ŶƚĞƌŝŽƌ�ĂŶĚ�^ƉĂƟĂů��ĞƐŝŐŶ͕�
WƌŽĚƵĐƚ�ĂŶĚ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ĞƐŝŐŶ͕�'ƌĂƉŚŝĐƐ�ĂŶĚ�sŝƐƵĂů��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�sŝƐƵĂůŝƐĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�/ŵŵĞƌƐŝǀĞ��ĞƐŝŐŶ͘�tŚŝůƐƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŵŝŶŝŵƵŵ�'ƌĂĚĞ�WŽŝŶƚ��ǀĞƌĂŐĞ�;'W�Ϳ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͕�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ϮŶĚ�
ǇĞĂƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĂũŽƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ͘��ŶƌŽůŵĞŶƚ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ďĞĞŶ�Ăƚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�;ϮϱͲϯϬ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐͿ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ Ɛ͛�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ϮϬϭϰ͘�dǇƉŝĐĂůůǇ͕ �ƚŚƌĞĞ�ƚŽ�ĨŽƵƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ŽīĞƌĞĚ�
ŝŶ�ŽŶĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͕ �Ăůů�ŽĨ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞǆŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƟŵĞ�ĚƵƌĂƟŽŶƐ͘��ƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͕ �ĞŶƌŽůůĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ďƌŝĞĨĞĚ�ŽŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĐůŝĞŶƚƐ�ĨĂĐĞͲƚŽͲĨĂĐĞ�ĨŽƌ�ŝŶŝƟĂů�ƉƌŽũĞĐƚ�ďƌŝĞĮŶŐƐ�ŝŶ�ŝŶ�ǁĞĞŬ�ŽŶĞ�
ǁŚĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�Žƌ�ǀŝĂ�ǀŝĚĞŽ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐŝŶŐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ŝĚĞĂƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ͕�ŵƵůƟƉůĞ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�
ĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ĐůŝĞŶƚƐͬƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽŶ�
ƐŵĂůůĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�Žƌ�ŝŶ�ƐŵĂůů�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŐƌŽƵƉƐ͘��ŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ďƌŝĞĨƐ�ĂƌĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐůŝĞŶƚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŝƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

��ƐŬŝůůƐ�ĂƵĚŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚĞĂŵƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌŵĞĚ�ďĂƐĞĚ�
ƵƉŽŶ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƐŬŝůůƐ͕�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ŵŝǆ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͘��tŚŝůƐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŚĂƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�Ă�
ƚĞĂŵ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ƵƉŽŶ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�Ă�ďĂůĂŶĐĞĚ�ŵŝǆ�ŽĨ�ƐŬŝůůƐ͕�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ĐŽŚĞƐŝǀĞ�ĂŶĚ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ŵŝǆ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘�dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐŽŶǀĞŶŽƌ�ĂůƐŽ�ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŶĞĞĚƐ͕�
ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͘��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƚĞĂŵǁŽƌŬ�ĂƌĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ĞǀĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƐƚ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�dŚŝƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶǀŝƚĞƐ�ŝŶƉƵƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�
ĂŶĚ�ůĂǇƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĚŝǀĞƌŐĞŶƚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ĐŽŵŵŽŶ�ŐŽĂůƐ͕�ǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ͘��ŽŵŵƵŶŝƚǇͲďĂƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ�
ĚĞƐŝŐŶ�Žƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�
dǇƉŝĐĂůůǇ͕ �ŽŶĞ�ƚĞĂŵ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ƚŽ�ĮǀĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ƚĞĂŵƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�Ă�ƚĞĂŵ�
ůĞĂĚĞƌ͕ �ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ďůŽŐ͕�ĂŶĚ�ĂƩĞŶĚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ŚŽƵƌͲůŽŶŐ�ǁĞĞŬůǇ�
ƐƚƵĚŝŽ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �ǁŚĞƌĞ�Ă�ƚƵƚŽƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĂƐ�ŵĞŶƚŽƌ͘ �^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƚĞŶ�ŚŽƵƌƐ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ�
ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƟŵĞ͘�WĞĞƌ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ƚĞĂŵ�
ŵĞŵďĞƌ�ĂƌĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ŝŶ�ǁĞĞŬƐ�ĨŽƵƌ͕ �ĞŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƚǁĞůǀĞ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�
ƉĞĞƌƐ�ŽŶ�ĚĞƉĞŶĚĂďŝůŝƚǇ͕ �ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ͕�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚĂƐŬƐ͕�ĂŶĚ�



ϭϳϳϯ

�ŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ͗��͙

ŽǀĞƌĂůů�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚĞĂŵ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘�dŚĞ�ƚƵƚŽƌ�ĐŽŶƐƵůƚƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ǁŝƚŚ�
ĞĂĐŚ�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĂŶĚ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘�dŚĞ�
ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ�ŝƐ�ƚǁŽͲĨŽůĚ͘�dŚĞǇ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ĞĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚƵƚŽƌƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚŝƐ�
ŝŶ�Ă�ƟŵĞůǇ�ǁĂǇ͕ �ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ĮŶĂů�ŐƌĂĚĞ�ĂƐ�Ă�ƐĞůĨͬƉĞĞƌ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͘�dĞĂŵ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂůƐŽ�ƚĂŬĞ�ŽŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶŽƌ�ĂŶĚ�ƚƵƚŽƌƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͕�ƚĞĂŵ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŝƐƐƵĞƐ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ďůŽŐ�ĂŶĚ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ĂƉƉƌŽǀĂůƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐŽŶǀĞŶŽƌ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�
ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĨŽƌ�ƚƌĂǀĞů�ĂŶĚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�ĐŽŶƐƵŵĂďůĞƐ͘�

tŚĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ƚŚĞ�ƵůƟŵĂƚĞ�Ăŝŵ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ�
ƚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ĂůǁĂǇƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĞŶƌŽůŵĞŶƚ�ŽŶ�ůĂƌŐĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�Ɛŝǆ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽǀĞƌ�ϯϮ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŽ�ĚĂƚĞ͘�^ŽŵĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁĞƌĞ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů͕�ŽƚŚĞƌƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĚŝŐŝƚĂů�Žƌ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐŽůƵƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŶĞĂƌůǇ�
Ăůů�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƐǇƐƚĞŵƐ�Žƌ�ŽďũĞĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͘�^ŝǆ�ƐƉĂƟĂů�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�ĨƵůů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�Ͳ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�Ăƌƚ�ŐĂůůĞƌǇ͕ �Ă�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ůŽƵŶŐĞ�ĂŶĚ�ĨŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐƉĂĐĞƐ͘�/Ŷ�ĞĂĐŚ�ĐĂƐĞ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�
ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ�ƉĂĐŬĂŐĞƐ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͘�>ĞĂƌŶŝŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĮƌƐƚͲŚĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ǁŚŝůƐƚ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�
ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƉƌĞƉĂƌĞĚŶĞƐƐ�ĂƐ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ũŽŝŶ�Ă�ŚŝŐŚůǇ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�/Ŷ�ŐĂŝŶŝŶŐ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ŽŶ�ůŝǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ƐƚƵĚŝŽ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ďĞƩĞƌ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨŽƌ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ďǇ�
ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌĂďůĞ�ƐŬŝůůƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�
ƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�

dĂďůĞ�ϭ�� >ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�^ĞůĞĐƚĞĚ�WƌŽũĞĐƚƐ�ϮϬϭϰ�ƚŽ�ϮϬϭϵ

WƌŽũĞĐƚƐ Client Type �ƵƌĂƟŽŶ Year 
Comm

Year 
Completed

�ŽŵƉůĞƟŽŶ�
Status

�ŚĂƌůĞǀŝůůĞ�'ĂůůĞƌǇ DƵƌǁĞŚ�
Shire 
Council

�ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
Construct

ϱ�ƐĞŵĞƐƚĞƌƐ ϮϬϭϰ ϮϬϭϴ �ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
�ŽŵƉůĞƚĞĚ

Charleville 
Streetscape

DƵƌǁĞŚ�
Shire 
Council

�ĞƐŝŐŶ Ϯ�ƐĞŵĞƐƚĞƌƐ ϮϬϭϰ ϮϬϭϱ Proposal under 
�ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ

�ĚĞůŝŶĞ�,ŽƵƐĞ� ^ŝƐƚĞƌƐ�ŽĨ�
DĞƌĐǇ

�ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
Construct 

Ϯ�ƐĞŵĞƐƚĞƌƐ ϮϬϭϱ ϮϬϭϲ Concept

ZĞǀĞƌƐĞ�'ĂƌďĂŐĞ ZĞĐǇĐůŝŶŐ

EŽŶ�ĨŽƌ�
WƌŽĮƚ�

�ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
Construct

ϭ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ ϮϬϭϱ ϮϬϭϱ hŶĚĞƌ�
�ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ



ϭϳϳϰ

PEROLINI, HAY

�ŝůůƐ��Ăƌ�
tŽŽĚĨŽƌĚ

tŽŽĚĨŽƌĚ�
&ŽůŬƐ�
&ĞƐƟǀĂů

�ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
Construct

ϭ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ� ϮϬϭϱ ϮϬϭϱ �ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
�ŽŵƉůĞƚĞĚ

^ŝĚĞǁĂůŬ��Ăƌ�
tŽŽĚĨŽƌĚ

tŽŽĚĨŽƌĚ�
&ŽůŬƐ�
&ĞƐƟǀĂů

�ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
Construct

ϭ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ� ϮϬϭϲ ϮϬϭϲ �ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
�ŽŵƉůĞƚĞĚ

�ŽŵƉĂƐƐ�
�ŽŶŶĞĐƟŽŶ��ĂĨĞ

�ŽŵƉĂƐƐ�
�ŽŶŶĞĐƟŽŶ

Prototype ϭ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ ϮϬϭϲ ϮϬϭϲ Prototype 
�ŽŵƉůĞƚĞĚ

�ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ�
'ĂŵĞƐ�^ĞĂƟŶŐ�

'ŽůĚ�
Coast City 
Council

�ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
Prototype 

Ϯ�ƐĞŵĞƐƚĞƌƐ ϮϬϭϳ ϮϬϭϴ Prototypes 
�ŽŵƉůĞƚĞĚ�

Endeavour 
>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
>ŝĨĞƐƚǇůĞ��ĞŶƚƌĞ

Endeavour 
&ŽƵŶĚĂƟŽŶ

EĞǁ�
dǇƉŽůŽŐŝĞƐ

ϭ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ ϮϬϭϴ ϮϬϭϴ dǇƉŽůŽŐŝĞƐ�ĨŽƌ�
ŶĞǁ�>ŝĨĞƐƚǇůĞ�
Centres 
�ŽŵƉůĞƚĞĚ

'ŽĂŶŶĂ�>ŽƵŶŐĞ�
ͲƐƟĐŬǇ�ƐƉĂĐĞ

'ƌŝĸƚŚ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ

�ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
Construct 

ϭ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ� ϮϬϭϵ ϮϬϭϵ �ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
�ŽŵŵĞŶĐĞƐ�
ĞĂƌůǇ�ϮϬϮϬ

ϰ͘��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŶŐĂŐĞĚ�WƌŽũĞĐƚƐ�
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽƵƚůŝŶĞƐ�ƚǁŽ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�>ŝǀĞƐƉĂĐĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ďǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐůŽƐĞůǇ�

ǁŝƚŚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚĞ��ŽŵƉĂƐƐ��ŽŶŶĞĐƟŽŶƐ��ĂĨĠ͕�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϲ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�

�ŶĚĞĂǀŽƵƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ Ɛ͛�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�>ŝĨĞƐƚǇůĞ��ĞŶƚƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͕�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�

ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�

ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƌĞĂĚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ŽīĞƌ�

ǀĂůƵĂďůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶͲŝŶͲĂĐƟŽŶ�;^ĐŚŽŶ͕�ϭϵϴϱ͕�Ɖ͘ϮϳͿ͕�ĞŶƌŝĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�

ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĞŵƉůŽǇĂďŝůŝƚǇ�ƐŬŝůůƐ͘��

ϰ͘ϭ��ŽŵƉĂƐƐ��ŽŶŶĞĐƟŽŶ��ĂĨĠ��
dŚĞ��ŽŶŶĞĐƟŽŶ��ĂĨĠ�ŝƐ��ŽŵƉĂƐƐ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�/ŶŝƟĂƟǀĞ Ɛ͛�ŶĞǁĞƐƚ�ƐŽĐŝĂů�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ŝŶ�EĂŵďŽƵƌ͕ �
YƵĞĞŶƐůĂŶĚ͘�dŚĞ�ĐŽīĞĞ�ƐŚŽƉ�ŽīĞƌƐ�Ă�ĨƵůů�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ĚƌŝŶŬƐ�ŵĞŶƵ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĨƌŽŵ�DŽŶĚĂǇ�
ƚŽ�&ƌŝĚĂǇ͘�dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂĨĠ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞĂů�ǁŽƌŬ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŇĞǆŝďůĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘�/Ŷ�ϮϬϭϲ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŽƉĞŶĞĚ�ĐĂĨĠ�
ƉůĂŶŶĞĚ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŚĂƌĞĚ�͚ƵƐĂďůĞ͛�
ŽƵƚĚŽŽƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƵƟůŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌĂƐƐĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘�dŚĞ�ƉůĂŶ�
ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ŽƉĞŶ�ƌŽŽŵ�ĨŽƌ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ͕�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŚŝůƐƚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�Ă�ŵŽƌĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ��ŽŵƉĂƐƐ�
�ŽŶŶĞĐƟŽŶ Ɛ͛�ǁŽƌŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƌŽĂĚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚŽƵŐŚ�ŽŶůǇ�ŶĞǁůǇ�ŽƉĞŶĞĚ�ƚŚĞ�ĐĂĨĠ�ǁĂƐ�
ĂůƌĞĂĚǇ�Ă�ůŽĐĂů�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ĨŽƌ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�ĂŶĚ�ůƵŶĐŚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ƐƚĂī͕�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�
ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ƌĞůĂǆĞĚ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ͘��ŽŵƉĂƐƐ��ŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ĂƐŬĞĚ�΀tŝƚŚŚĞůĚ΁�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĨƵƚƵƌĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂĨĠ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƐĞĂƟŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ǁĂƐ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ͕�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ƐŽƵƌĐĞ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�



ϭϳϳϱ

�ŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ͗��͙

ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĂƟŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŚĂƌŝƚǇͲďĂƐĞĚ�ƟƉͲƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ƐĂůǀĂŐĞ�ǇĂƌĚƐ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ͘�
��ƐŵĂůů�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇͲďĂƐĞĚ�ŐƌĂŶƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�
ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ͘

dĂďůĞ�Ϯ�� WƌŽũĞĐƚ�WƌŽĐĞƐƐ�Ͳ��ŽŵƉĂƐƐ��ŽŶŶĞĐƟŽŶƐ��ĂĨĠ�

�ŽŵƉĂƐƐ��ŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�
�ĂĨĠ�WƌŽũĞĐƚ

WƌŽũĞĐƚ�WƌŽĐĞƐƐ

^ŝƚĞ�ďƌŝĞĮŶŐ

�ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϲ

dŚĞ�ĮƌƐƚ�ďƌŝĞĮŶŐ�ŽŶͲƐŝƚĞ�ŝŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϲ�ĂůůŽǁĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ǁŝƚŚ�
�ŽŵƉĂƐƐ��ŽŶŶĞĐƟŽŶ Ɛ͛�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŚŝůƐƚ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�
ǀĂůƵĂďůĞ�ƐŝƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�Ă�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ďƌŝĞĮŶŐ͘

dĞĂŵƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ǀŝƌƚƵĂů�ŵĞĞƟŶŐƐ

dŚƌĞĞ�ĮǀĞͲŵĞŵďĞƌ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƚĞĂŵƐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞůǇ͘�dŚĞ��ŽŵƉĂƐƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ƌĞůŝĞĚ�ƵƉŽŶ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͕�ĂƐ�ƐŝƚĞ�ǀŝƐŝƚƐ�
ǁĞƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘�DĞĞƟŶŐƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŽŌĞŶ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ǀŝĚĞŽ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐŝŶŐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŵŝǆĞĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŝƚŚ��ŽŵƉĂƐƐ��ŽŶŶĞĐƟŽŶ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂĨĠ�ƐƚĂī͘�

Concept proposals and 
ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ

�ƵŐƵƐƚ�Ͳ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϲ

/ŶŝƟĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�Ăƚ�Ă�ƐǇŵƉŽƐŝƵŵ�ŚĞůĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ͘�^ƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ �ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚůŝƐƚĞĚ�
ƚŽ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƉŚĂƐĞ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƵƚĚŽŽƌ�
ƐĞĂƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶƐ͘��ŌĞƌ�ƐŽƵƌĐŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�
ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĞĂŵƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ͘

�ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�
ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�

dĞĂŵƐ�ĨĂĐĞĚ�ŵĂŶǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ŵĂŬŝŶŐͲ
ĂƐͲůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƌĞĐǇĐůĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ĨƌĂƵŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƟŽŶƐ͘�/ŶŝƟĂů�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ĂĞƐƚŚĞƟĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶƚĞŶƚ�
ǁŝƚŚ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ͕ �ĂīŽƌĚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĨƌŽŵ�
ƐĂůǀĂŐĞ�ǇĂƌĚƐ͘���ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ŝƐƐƵĞ�ǁĂƐ�ŚŝŐŚ�ƚŽǆŝĐŝƚǇ�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ƟŵďĞƌƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ĂƐ�Ă�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚƵƚŽƌŝŶŐ�ƐƚĂī�
ĂŶĚ�ƐŬŝůůĞĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ͕�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĐĞŶƚƌĞĚ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƐŽƌƟŶŐ͕�ĚŝƐŵĂŶƚůŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘

Final prototype 
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ

KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϲ

dŚĞ�ĮŶĂů�ĨŽƵƌ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�Ăƚ�Ă�ƐǇŵƉŽƐŝƵŵ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϲ͘�dŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĨĞĞĚďĂĐŬ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ǁĂƐ�ƉŽƐŝƟǀĞ͘�dŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƐĞĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁĞƌĞ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŽīĞƌĞĚ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂůƐŽ�ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽƐƚ�ĂŶĚ�ƟŵĞ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ƵŶĚĞƌƉŝŶŶĞĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘
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&ŝŐƵƌĞ�ϭ� �ŽŵƉĂƐƐ��ŽŶŶĞĐƟŽŶƐ��ĂĨĠ�Ͳ�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ĐĂŵƉƵƐ�
ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ŝŵĂŐĞ�ďǇ�ĂƵƚŚŽƌ͘

hƉŽŶ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ĐĞŶƚƌĂů�ƐŚŽǁ�ƉŝĞĐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ��ŽŵƉĂƐƐ��ŽŶŶĞĐƟŽŶ��ĂĨĠ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐƉĂĐĞ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϭϳ͘�dŚĞ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ�
ƉŝĞĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ďůŽĐŬƐ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ĂŶĚ�ĂƐ�ƐƵĐŚ͕�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů͕�ďƵƚ�ďĞĐĂŵĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ƉŝĞĐĞƐ͘�dŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ůĞĂƌŶĞƌͬŵĂŬĞƌƐ͕�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�
ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ďƵƚ�ǁĞƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƌŽůĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�;dĂďůĞ�
ϱͿ�ƌĞŇĞĐƚƐ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŚĂƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ďǇ�ĂĚŽƉƟŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŽĨ�ŵĂŬŝŶŐͲ
ĂƐͲůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ƚĞĂĐŚŝŶŐͲďǇͲĚŽŝŶŐ͕�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ �ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�ŽŶ�ůŝǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝƐ�ŚŝŐŚůǇ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�
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�ŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ͗��͙

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ� �ŽŵƉĂƐƐ��ŽŶŶĞĐƟŽŶƐ��ĂĨĠ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ŽĨ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƚĂďůĞ�ŵĂĚĞ�ĨƌŽŵ�ƌĞĐǇĐůĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ďǇ�
>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ŝŵĂŐĞ�ďǇ�ĂƵƚŚŽƌ͘

ϰ͘Ϯ��ŶĚĞĂǀŽƵƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�>ŝĨĞƐƚǇůĞ��ĞŶƚƌĞ��

dŚĞ��ŶĚĞĂǀŽƵƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ Ɛ͛�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�>ŝĨĞƐƚǇůĞ��ĞŶƚƌĞ�;>>�Ϳ�ŝƐ�Ă�ĐĞŶƚƌĞͲďĂƐĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ǁŚĞƌĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŇĞǆŝďůĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�>ŝĨĞƐƚǇůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽůůŽǁ�Ă�ƉĞƌƐŽŶͲĐĞŶƚƌĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŵŽĚĞů͕�ŚĞůƉŝŶŐ�
ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ͕�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͕�ƐĞůĨͲĞƐƚĞĞŵ�ĂŶĚ�
ƐŽĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ͘��ĞŶƚƌĞƐ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƐĞĚ�
ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĐůŝĞŶƚƐ͛�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ĂƐƉŝƌĂƟŽŶƐ͕�ǁŚŝůƐƚ�ƐƚƌŝǀŝŶŐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞŵ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚŝƌƚǇͲĮǀĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
>ŝĨĞƐƚǇůĞ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ŝŶ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�ĂŶĚ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐĞŶƚƌĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂ�;�͘��ĞĂƵŵŽŶƚ͕�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�DĂƌĐŚ�ϭϮ͕�ϮϬϭϳͿ͘�/Ŷ�ϮϬϭϴ͕ the Endeavour 
&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�>ŝĨĞƐƚǇůĞ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�
ŝŶĐůƵƐŝǀĞ͕�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ͕�ŵŽĚĞƌŶ͕�ĂŶĚ�ŇĞǆŝďůĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ăƌƚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�
ĨĞĞů�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ͘�dŚĞ��ŶĚĞĂǀŽƵƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ǁŽƌŬĞĚ�
ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ŽŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ƚǇƉŽůŽŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�>ŝĨĞƐƚǇůĞ�ĐĞŶƚƌĞƐ͘



ϭϳϳϴ

PEROLINI, HAY

&ŝŐƵƌĞ�ϯ� �ŶĚĞĂǀŽƵƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�>ŝĨĞƐƚǇůĞ�Ͳ�ƌŝƐďĂŶĞ��ĞŶƚƌĞ͘�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ƐŝƚĞ�ǀŝƐŝƚ͕�
DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ͘�/ŵĂŐĞ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ďǇ��ŶĚĞĂǀŽƵƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ǁǁǁ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞŶĚĞĂǀŽƵƌ͘

ĐŽŵ͘ĂƵͬƐĞƌǀŝĐĞƐͬůĞĂƌŶŝŶŐͬůĞĂƌŶŝŶŐͲůŝĨĞƐƚǇůĞ�

dĂďůĞ�ϯ�� WƌŽũĞĐƚ�WƌŽĐĞƐƐ�Ͳ��ŶĚĞĂǀŽƵƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�>ŝĨĞƐƚǇůĞ��ĞŶƚƌĞ�

�ŶĚĞĂǀŽƵƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�
WƌŽũĞĐƚ

WƌŽũĞĐƚ�WƌŽĐĞƐƐ

�ůŝĞŶƚ�ďƌŝĞĮŶŐ

DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ

ϭ͘� dŚĞ�ĐůŝĞŶƚ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͗

Ϯ͘� �ƌĞĂŬ�ŽƵƚ�ƌŽŽŵƐ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉƵƌƉŽƐĞƐ
ϯ͘� KƉĞŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵƵůƟƉƵƌƉŽƐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ
ϰ͘� �ƌƚ�ƌŽŽŵ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�Ăƌƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ
ϱ͘� KĸĐĞ�ƐƉĂĐĞ
ϲ͘� �Śŝůů�ŽƵƚͬƌĞůĂǆĂƟŽŶ�ƌŽŽŵƐ
ϳ͘� �ŽƌĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ůĞŝƐƵƌĞ�ďĂƐĞĚ�Žƌ�ƐŬŝůů�

ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ
ϴ͘� <ŝƚĐŚĞŶ�ĨŽƌ�ŐĞŶĞƌĂů�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ŵĞĂů�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ
ϵ͘� &ĂĐŝůŝƟĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŵďƵůĂŶƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁĞƌƐ

WƌŽũĞĐƚ�ƐĐŽƉĞ�ĂŶĚ�
ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ

&ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƌŝĞĮŶŐ͕�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŶĞǁ�
>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�>ŝĨĞƐƚǇůĞ��ĞŶƚƌĞ�ƚǇƉŽůŽŐŝĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀŝƚǇ�ĨŽƌ�ĂŶ�
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂůůǇ�ŝŵƉĂŝƌĞĚ�ĐůŝĞŶƚ�ďĂƐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ͕�ĂĞƐƚŚĞƟĐĂůůǇ�
ƉůĞĂƐŝŶŐ͕�ǀŝďƌĂŶƚ͕�ĨƵŶĐƟŽŶĂů͕�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŇĞǆŝďůĞ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ͘�dŚĞ�ƉŽŽƌůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶĞīĞĐƟǀĞ�
ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĐƌŝƟĐŝƐŵ�ĨƌŽŵ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�ĐĂƌĞƌƐ�
ĂŶĚ�ƐƚĂī͘�EĞǁ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚǇƉŽůŽŐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ŵŽĚĞůůĞĚ�ƵƉŽŶ�ĂŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
�ŶĚĞĂǀŽƵƌ��ĞŶƚƌĞ�ƐƉĂĐĞ�ŝŶ�/ƉƐǁŝĐŚ͕�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂƐ�
ǁĞƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ƚĂŝůŽƌĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐƉĂĐĞ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚǇƉŽůŽŐŝĞƐ�
ǁĞƌĞ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ�ŶĞǁ�ĨƵƚƵƌĞ�ǀŝƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ��ŶĚĞĂǀŽƵƌƐ͛�
>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�>ŝĨĞƐƚǇůĞ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘



ϭϳϳϵ

�ŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ͗��͙

Research phase ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǀŝƐŝƚĞĚ�Ă�ƐŵĂůůĞƌ�>>��ŝŶ��ŽŽƉĞƌƐ�WůĂŝŶƐ͕��ƌŝƐďĂŶĞ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�
ǀĂůƵĂďůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ĨƵŶĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂĞƐƚŚĞƟĐƐ͘�
�Ŷ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�ĐĂƌĞƌƐ�
ĂŶĚ�ƐƚĂī�Ăůů�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ƵƌŐĞŶƚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ǀŝďƌĂŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͘�dĞĂŵƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�
ƐĞǀĞƌĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƚǇƉŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉĞĚ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�ĨŽƵƌ�ŵĂŝŶ�
ĂƌĞĂƐ͖�ĨŽƌŵĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ͕�ŝŶĨŽƌŵĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ͕�ƐƉĂĐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�
ŽīĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͘�dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ǁĂƐ�ĨŽƌ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƚǇƉŽůŽŐŝĞƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞƐƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂů�ĨƵƚƵƌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ�
ƐƉĂĐĞƐ͘

/ĚĞŶƟĮĞĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�^ƉĂĐĞƐ�ĨŽƌ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�>ŝĨĞƐƚǇůĞ��ĞŶƚƌĞƐ

Learning spaces Type 1 Type 2 Type 3

&ŽƌŵĂů�>ĞĂƌŶŝŶŐ�
Spaces

dƌĂĚŝƟŽŶĂů�
�ůĂƐƐƌŽŽŵƐ

^ĞŵŝŶĂƌ�
ƌŽŽŵƐ

&ůĞǆŝďůĞ�
�ůĂƐƐƌŽŽŵƐ

/ŶĨŽƌŵĂů�>ĞĂƌŶŝŶŐ�
Spaces

Study 
ůŽƵŶŐĞƐ

'ƌŽƵƉ�
>ĞĂƌŶŝŶŐ

>ŝďƌĂƌǇͬ�
Resources

^ƵƉƉŽƌƚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�
Spaces 

Outdoor 
Spaces

�ĂĨĠͬ
Canteen 

DŝǆĞĚ�ƵƐĞ�
ůŽƵŶŐĞ

tŽƌŬƐŚŽƉƐ �ŽŵƉƵƚĞƌ

Labs 

�ƌĂŌ�ZŽŽŵƐ Tech 
tŽƌŬƐŚŽƉƐ

�ĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ

�ƉƌŝůͲDĂǇ�ϮϬϭϴ

�Ɛ�ƚŚĞ��ŶĚĞĂǀŽƵƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�
ƚǇƉŽůŽŐŝĞƐ�ĂƐ�ĨĞĂƐŝďůĞ͕�ƚŚŝƌƚǇͲĮǀĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��ƵƌŝŶŐ�Ă�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĐƌŝƟƋƵĞ�ŝŶ�ǁĞĞŬ�Ɛŝǆ͕�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƚǇƉŽůŽŐŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ƚƵƚŽƌƐ͘�
dǁĞůǀĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐŚŽƌƚůŝƐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚĞĂŵƐ͘�

&ŝŶĂů�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ

:ƵŶĞ�ϮϬϭϴ

ϭϮ�'ƌŽƵƉƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƚŽ��ŶĚĞĂǀŽƵƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�
ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ŝŶ�Ă�ƐǇŵƉŽƐŝƵŵ�ŚĞůĚ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ�ŝŶ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϴ



ϭϳϴϬ

PEROLINI, HAY

&ŝŐƵƌĞ�ϰ� �ŶĚĞĂǀŽƵƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�>ŝĨĞƐƚǇůĞ��ĞŶƚƌĞ�dǇƉŽůŽŐǇ�ƉƌŽũĞĐƚ͘��ŽŶĐĞƉƚ�
^ǇŵƉŽƐŝƵŵ�ǁŝƚŚ�ϯƌĚ�ǇĞĂƌ��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŶĚĞĂǀŽƵƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĐůŝĞŶƚ͕�DĂǇ�

ϮϬϭϴ͕�ŝŵĂŐĞ�ďǇ�ĂƵƚŚŽƌ͘

^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ĚǇŶĂŵŝĐ͕�ǁŚŝůƐƚ�
ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ŝŶĐůƵƐŝǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͘�<ĞǇ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚǁĞůǀĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĞŵƉŚĂƐŝƐĞĚ�ŵĂŬŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ďǇ�ŽďƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�ŬĞǇ�ĞůĞŵĞŶƚƐ͖�ĂĐĐĞƐƐ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�^ƚƵĚĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂůƐŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĂĐƟǀĞ�ĐůŝĞŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘���ĐůĞĂƌ�ƚŚĞŵĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĨƌŽŵ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ǁĂƐ�
ĨŽƌ�ůĂǇŽƵƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŐŽ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂ��ƵŝůĚŝŶŐ��ŽĚĞ͘�dŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ǁĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ďǇ�Ăůů�ƚŽ�ďĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�
ĨŽƌ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐĞŶƚƌĞƐ͘�dŚĞ�ǁŝŶŶŝŶŐ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�
ďůĞŶĚƐ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƐĞƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƐƚƌĞĞƚƐĐĂƉĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ǁŚĞƌĞ�
ĐůŝĞŶƚƐ�ĂĐƋƵŝƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ůŝĨĞ�ƐŬŝůůƐ�ƐƵĐŚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĂŶ��dD͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƐŽĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂĨĠ�Žƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�;ƐƚƌĞĞƚͿ͕�ĂŶĚ�ƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ŐĂƌĚĞŶ͕�ǁŚŝůƐƚ�ĂůƐŽ�ŽīĞƌŝŶŐ�
Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĨŽƌŵĂů�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂů�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ͕�ŽĸĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂŶĐŝůůĂƌǇ�ƐƉĂĐĞƐ͘�dŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƌĞĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ůŝĨĞƐƚǇůĞ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĨŽƌŵ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ǁŝĚĞƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ�
ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐƟŵƵůĂƚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞďĂƚĞ͘�



ϭϳϴϭ

�ŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ͗��͙

&ŝŐƵƌĞ�ϱ� �ŶĚĞĂǀŽƵƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�>ŝĨĞƐƚǇůĞ��ĞŶƚƌĞ�dǇƉŽůŽŐǇ͘�&ŝŶĂů��ĞƐŝŐŶ�^ǇŵƉŽƐŝƵŵ͕�
ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĂů͕�DĂǇ�ϮϬϭϴ͕�ŝŵĂŐĞ�ďǇ�ĂƵƚŚŽƌ͘

ϱ͘��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�&ĞĞĚďĂĐŬ�ĂŶĚ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ
/Ŷ�Ɛŝǆ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ŚĂƐ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ƐƉĂƟĂů�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƵƌďĂŶ�ĚĞƐŝŐŶ͕�
ƌĞƚƌŽĮƫŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ �ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ĂŶĚ�ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĮƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͘�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ŽŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƐƟĐŬǇ�ĐĂŵƉƵƐ�ƐƉĂĐĞƐ͘�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�
ƚĂƵŐŚƚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�ĚĞŐƌĞĞ�Ăƚ�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂƐ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ƚĂĐŬůŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞǆ͕�Žƌ�͞ǁŝĐŬĞĚ͟�ƉƌŽďůĞŵƐ�
;ZŝƩĞů�ĂŶĚ�tĞďďĞƌ͕ �ϭϵϳϯͿ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂǆŝƐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐͲƚŚƌŽƵŐŚͲŵĂŬŝŶŐ͘�>ĞĂƌŶŝŶŐ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ�Ăŝŵ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƐ�
Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ĐŚĂŶŐĞ�;&ƌǇ͕ �ϮϬϬϵ͖�tŽŽĚ͕�ϮϬϬϳͿ͘�dŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝƐ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŚŝŌ�ƚŽǁĂƌĚ�
ĐƌŝƟĐĂů�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘��ĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕ �ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŝƐ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐŽŶǀĞŶŽƌ�ĂŶĚ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘�dŚĞ�ĚĂƚĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŚĞƌĞ�ŝƐ�ĚƌĂǁŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŚĞƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁĞƌĞ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐůǇ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘



ϭϳϴϮ

PEROLINI, HAY

dĂďůĞ�ϰ�� &ĞĞĚďĂĐŬ�ĨŽƌ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�>ŝĨĞƐƚǇůĞ��ĞŶƚƌĞƐ�WƌŽũĞĐƚ�

�ŶĚĞĂǀŽƵƌ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�
ĂŶĚ�>ŝĨĞƐƚǇůĞ��ĞŶƚƌĞ�
WƌŽũĞĐƚ

&ĞĞĚďĂĐŬ

Course Convenor /ƚ�ǁĂƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ƉƌŽƉŽƐŝŶŐ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĂŶĚ�ĐůĞǀĞƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�
ĂŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƉůĂĐĞƐ�ŐƌĞĂƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽīĞƌƐ�Ă�ǁĞůůͲƌŽƵŶĚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ�
ŝŶǀĂůƵĂďůĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ĚĞĞƉĞŶĞĚ�ƚŚĞŝƌ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞŶĞƐƐ͘

Client tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ƌĞǁĂƌĚŝŶŐ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͘ �/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůƵĐŬǇ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƚǇƉŽůŽŐŝĞƐ�
ŽǀĞƌ�ϭϮ�ǁĞĞŬƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ŐƌĞĂƚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵŶŐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�
ŵŝŶĚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŐƌĞĂƚ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉƌŽƉŽƐŝŶŐ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�
ŽĨ�ƚĂĐŬůŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĞ�
ǁĞŶƚ�ĂůŽŶŐ�ŽŶ�Ă�ũŽƵƌŶĞǇ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂƐŬŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƌĞĂůůǇ�
ƉƵƐŚ�ƚŚĞ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͘��ŶĚ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ĂƌĞ�
ĞǆĐŝƟŶŐ͕�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ƐƉĂĐĞƐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͘�KƵƌ�Ăŝŵ�ŝƐ�ƚŽ�
ĮŶĚ�ŶĞǁ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ŽƵƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĐĞŶƚƌĞƐ͘�dŚĞ�ϭϮ�
ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ� /�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂĚƵůƚ�ƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĂů�ŶĞĞĚƐ�ǁŚŽ�ĂƩĞŶĚƐ�ƚŚĞ��ŽŽƉĞƌƐ�
WůĂŝŶƐ�ĐĞŶƚƌĞ͘�dŚĞ�ƐƚĂī�ŝƐ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ďƵƚ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ƚŚĞ�
ĐĞŶƚƌĞƐ�ŶĞĞĚ�ƵƌŐĞŶƚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ǁĞůůďĞŝŶŐ�
ŝƐ�ƐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ŵĞŶƚĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚůǇ͕�
ǀŝďƌĂŶƚ͕�ǁĞůů�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ďƌŝŐŚƚ�ƐƉĂĐĞƐ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ�
ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŶĞĞĚƐ͘��Ɛ�Ă�ƉĂƌĞŶƚ͕�/�ǁĂƐ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�
ŚĞĂƌ�ƚŚĂƚ��ŶĚĞĂǀŽƵƌ�ŝƐ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ŝŶ�ŶĞǁ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚǇƉŽůŽŐŝĞƐ�ĨŽƌ�
ĨƵƚƵƌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ�ĐĞŶƚƌĞƐ͘�/�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�
ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĚ�ďǇ�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶͲ
ĚĞƉƚŚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŚĞǇ�ƵŶĚĞƌƚŽŽŬ�ƚŽ�ƌĞĂůůǇ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌƐ͘



ϭϳϴϯ

�ŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ͗��͙

Client  /�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĂƐ�
ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ƐŝƚĞ�ǀŝƐŝƚƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐĞŶƚƌĞƐ�
ĐŽŶĨƌŽŶƟŶŐ�Ăƚ�ĮƌƐƚ͘�DĂŶǇ�ŚĂĚ�ŶĞǀĞƌ�ŵĞƚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͘��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵŶĚǁŽƌŬ�ǁĞƌĞ�
ŬĞǇ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�tĞ�ŚĂĚ�ǁĞĞŬůǇ�^ŬǇƉĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂůƐŽ�
ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ĨŽƵƌ�ƐŝƚĞ�ǀŝƐŝƚƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ǁĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŵĂŶǇ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�
ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�Ă�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĂŶĚ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ�ĐĞŶƚƌĞ͘�dŚĞ�ƚǇƉŽůŽŐŝĞƐ�ǁŝůů�ŶŽǁ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ƚŚĞ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘

Student dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŵĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�t/>�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�/�ƌĞĂůůǇ�
ĞŶũŽǇĞĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ůŝǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŵŽƌĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�
ĂŶĚ�/�ƚŚŝŶŬ�/�ǁŽƌŬĞĚ�ďĞƩĞƌ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ŚĂƐ�ƚŚĞ�
ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ďĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶŝƟĂƚĞ�ƐŽŵĞ�ƌĞĂů�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĐĞŶƚƌĞƐ͘�

Student dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁĂƐ�Ă�ƌĞĂůŝƚǇ�ĐŚĞĐŬ͘�/�ǁĂƐ�ƚŚƌŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞĞƉ�ĞŶĚ�ĂŶĚ�
/�ŬŶĞǁ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�
ƐƚƵĚŝŽ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽŶ�ƌĞĂů�ůŝĨĞ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ďƵƚ�/�ŶĞǀĞƌ�ŬŶĞǁ�ƚŚĂƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘�&ĞĂƚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ŝŶ�ŵǇ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŚĞůƉĞĚ�ŵĞ�ŝŶ�Ă�ƌĞĐĞŶƚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ͘

Student dŚŝƐ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞǇĞͲŽƉĞŶĞƌ͘ �tŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƌĞĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŐĂǀĞ�
ŵĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂƐ�Ă�ŐƌĂĚƵĂƚĞ͘�/�ǁĂƐ�ƌĞĂůůǇ�
ĚƌŝǀĞŶ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚůǇ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ͘��ůŽŶŐƐŝĚĞ�
>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ͕�/�ĂůƐŽ�ƵŶĚĞƌƚŽŽŬ�ĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘�/�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�/�ůĞĂƌŶĞĚ�Ăƚ�ǁŽƌŬ�ƚŽŽ͘��

dĂďůĞ�ϱ�� &ĞĞĚďĂĐŬ�ĨŽƌ��ŽŵƉĂƐƐ��ŽŶŶĞĐƟŽŶ�WƌŽũĞĐƚ�

�ŽŵƉĂƐƐ��ŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�
WƌŽũĞĐƚ

&ĞĞĚďĂĐŬ

Course Tutor dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�dŚĞ�ƐŝƚĞ�ǁĂƐ�Ă�ƚǁŽͲŚŽƵƌ�
ĚƌŝǀĞ�ĂǁĂǇ�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ŽƵƌ�ŝŶŝƟĂů�ƐŝƚĞ�ǀŝƐŝƚ�
ǁĞůů͘�tĞ�ĞŶĚĞĚ�ƵƉ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ƵƉ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚ�ŵŝƐƐĞĚ�
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ǁĂƐ�ƐŽƵƌĐŝŶŐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƌĞĐǇĐůĞĚ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞůĞƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ŝĚĞĂƟŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǁĞĞŬƐ�ŽŶ�
ƐƚƵĚŝŽ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�dŚŝƐ�ƟŵĞ�ǁĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ŽŶĞ�ǁĞĞŬƐ͘���ůĂĐŬ�ŽĨ�ũŽŝŶĞƌǇ�
ĚĞƚĂŝůŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƐŬŝůůƐ�ŵĞĂŶƚ�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞůĂǇ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŝŶĚƵĐƟŽŶƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƚŚĞǇ�ůĂĐŬĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�
ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐŬŝůůƐ͘��ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ͕�ƚŚĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�ǁĞƌĞ�ŚĞĂǀŝĞƌ�
ĂŶĚ�ůĂƌŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŚŝƌĞ�Ă�ƚƌƵĐŬ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞŵ�
ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ŽŶ�ƐŝƚĞ͘��Ɛ�΀tŝƚŚŚĞůĚ΁�ŚĂĚ�Ă�ƐŵĂůů�ƐĐŚŽŽůͲďĂƐĞĚ�ŐƌĂŶƚ͕�ǁĞ�
ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ĨƵŶĚƐ͘



ϭϳϴϰ

PEROLINI, HAY

Client tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘��Ɛ�ǁĞ�ŚĂĚ�ŶŽ�ďƵĚŐĞƚ�
ĨŽƌ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͕ �ǁĞ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�ďĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ͘�EŽƚ�
ŽŶůǇ�ĚŝĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƐŽŵĞ�ǀĞƌǇ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ͕�ƚŚĞǇ�ĂůƐŽ�
ƉƵƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ďƌŝĞĨ�ďĞǇŽŶĚ�ŽƵƌ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽīĞƌĞĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝĚĞĂƐ�
ŽŶ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĞŶŐĂŐĞ�ďĞƩĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ� dŚĞƐĞ�ǇŽƵŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂŶ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŽ�ŝŶŝƟĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘��ŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĐŚĂŶŐĞ�ŝƐ�ĞǆĂĐƚůǇ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĂƐ�Ă�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉƵƐŚ�ĨŽƌ͘ �dŚĞ��ŽŵƉĂƐƐ�ĐĂĨĠ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŐĞƫŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďƵƚ�ĂŶǇ�ŚĞůƉ�ĨƌŽŵ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŵŝŶĚƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�
ŵŽƌĞ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂĨĠ�ŝƐ�ǁĞůĐŽŵĞĚ͘�dŚĞ�ĮŶĂů�ĚĞƐŝŐŶƐ�ƌĞĂůůǇ�ĐŽƵůĚ�
ŵĂŬĞ�Ă�ŚƵŐĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ůŽĐĂů�ƉĂƚƌŽŶĂŐĞ�ǁŚŝĐŚ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞƐ�
ŝŶƚŽ��ŽŵƉĂƐƐ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ŵŽƌĞ�ƚƌĂŝŶĞĞƐŚŝƉƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ǇŽƵŶŐ�
ĂĚƵůƚƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚƐ͘�

Student /�ŶĞǀĞƌ�ĨĞůƚ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƐƚĞƉ�ŝŶƚŽ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁĂƐ�ĂƐ�
ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ŐĞƫŶŐ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŚŝůĞ�ƐƟůů�Ăƚ�ƵŶŝ͘�/ƚ�ŐĂǀĞ�ŵĞ�
ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�Ăůů�ŵǇ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕�ĂŶĚ�/�ŶŽǁ�ĨĞĞů�Ă�ůŝƩůĞ�
ŵŽƌĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ͘

Student �ŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐƚƵĚŝŽͲůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�/�ǁĂƐ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĞƐƚŚĞƟĐƐ�ŽŶ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŽ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�
ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͘�/�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƋƵŽƚĞƐ�ŽŶ�Ăůů�ƚŚĞ�ũŽŝŶĞƌǇ�/�ŚĂĚ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ͘�/�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐĂďŝŶĞƚ�ŵĂŬĞƌ͕ �
ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶƐ͕�ŐĞƚ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƵƐĞ�
ĂŶĚ�ĚŽ�ƐŽŵĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ǁŽƌŬ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ũŽŝŶĞƌ͘ �>ĞĂƌŶŝŶŐ�ďǇ�
ĚŽŝŶŐ�ǁĂƐ�Ă�ŚŝŐŚůǇ�ŵŽƟǀĂƟŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘

Student tŚĂƚ�ǁĂƐ�ŶĞǁ�ƚŽ�ŵĞ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƌĞĐǇĐůĞĚ�Žƌ�ƐĂůǀĂŐĞĚ�
ĐŽŶƚĞŶƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŚĂŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘�/�ĨŽƵŶĚ�ŝƚ�
ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƵŶĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ďƵŝůĚĞƌƐ�
ĂŶĚ�ƚƌĂĚŝĞƐ͕�ƚŽƐƐŝŶŐ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƐĐƌĂƚĐŚ͘

Student >ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ǁĂƐ�ĨƵŶ͘�/�ƌĞĂůůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŚŽƌƚƐ͘�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ƐƚƵĚŝŽ�
ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŽƵƌ�ĚĞƐŬ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ǁŽƌŬ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚƵĚŝŽ�
ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘

^ƚƵĚĞŶƚ�ŐƌĂĚĞƐ�ĂƌĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚĞĂŵ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĞĞƌ�ƌĞǀŝĞǁ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�ĨŽƌ�ĮŌǇ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŐƌĂĚĞ͘�dŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĮŌǇ�ƉĞƌĐĞŶƚ�
ŝƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ĨŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ũŽƵƌŶĂůƐ͘�ZĞƐƵůƚƐ�ŚĂǀĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŽƌŬ�
ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ǁĞůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ĂƌĞ�ŚŝŐŚůǇ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂĐƟǀĞůǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ŚŝŐŚĞƌͲůĞǀĞů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘�&ƵƌƚŚĞƌ͕ �ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�
Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ƚĞĂŵƐ͕�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�ďǇ�ƐƚĂī͕��ĂŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŚĂƐ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘�tŚŝůĞ�
ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐůǇ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ͕�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĂƐ�ĚĂƚĂ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵƌƐĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ�ŝƐ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�
ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͘ �KŶĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ�ŝƐ�ƚŽ�ĐĂƉ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶƚĂŬĞ�ďĂƐĞĚ�
ƵƉŽŶ�'W�Ɛ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƐƵĐĐĞƐƐ�



ϭϳϴϱ

�ŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ͗��͙

ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĮƌŵƐ�Ă�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͕�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƐĞůĨͲĚŝƌĞĐƟŽŶ͖�Ăůů�ƋƵĂůŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂƩĞƌ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ďƵƚ�
ĂůƐŽ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͘���ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŚĂŶŐĞ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ůŝŵŝƚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶƚĂŬĞ͘�
>ĂƌŐĞ�ĐŽŚŽƌƚƐ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ƚǁĞŶƚǇͲĮǀĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�ĨĂŝůŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĨƵůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�
ƚƵƚŽƌƐ�ǁŚŝůƐƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ��ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�
^ŵĂůůĞƌ�ĐŽŚŽƌƚƐ�ǁŽƵůĚ�ĞŶƐƵƌĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ŝŶ�ĚĞĞƉ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ǁŚŝůƐƚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŚŝŐŚͲƋƵĂůŝƚǇ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ĂŶĚ�
ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘

ϱ͘ϭ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ
tŚŝůĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŚĞƌĞ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĐůŝĞŶƚƐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐƚĂī͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�
ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�dŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŝŶƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�KŶĞ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ĚĞŵĂŶĚ�
ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ĐĂŶ͛ƚ�ďĞ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƟŵĞĨƌĂŵĞƐ�Žƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ŽŌĞŶ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�
ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ŽŶĞ�ƐŝŶŐůĞ�ůĂƌŐĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚ͘��ĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐ͕�ƟŵŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĚƵƌĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƌĞĐĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ďĞŝŶŐ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�
ƚŚĂƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĨƵƌƚŚĞƌŝŶŐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ͘�&ƵƚƵƌĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
Ăƚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�Ăƚ�'ƌŝĸƚŚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŚĞůƉ�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�
ƐŽůŝĚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ĨƵůĮůƐ�Ă�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƐĂĨĞ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�
ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚĂŶĚƐͲŽŶ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘��Ɛ�ŶŽƚĞĚ͕�ƚŚŝƐ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŝŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƚĞƌƟĂƌǇͲůĞǀĞů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�ƐƵĐŚ�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�
ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͘�>ŝǀĞ^ƉĂĐĞ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�Ă�ŵĂũŽƌ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͖�
ƚŚĂƚ�ŽĨ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĐƌŝƟƋƵĞ�ŽĨ�ƵŶͲƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŵŽǀĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ŶĞǁ�ŵŽĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͘�

�ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚƐ͗�tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ��ƌ�WĞƚĞƌ�,Ăůů�ĂŶĚ�
�ƌ��ĞĐŬ��ĂǀŝƐ�ŽĨ�Ă�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƉĂƉĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�Ͳ�,ĂǇ͕ �E͕͘�WĞƌŽůŝŶŝ͕�W͘ ͕��ĂǀŝƐ͕��͕͘�Θ�,Ăůů͕�W͘ �;ϮϬϭϱͿ͘�^ŽĐŝĂůůǇ�ĂŶĚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�
ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��ĞƐŝŐŶ�WƌŽĐĞƐƐ͗����ƌŽƐƐ��ŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ��ƉƉƌŽĂĐŚ͘�/Ŷ�WŽƉŽǀŝĐ͕�s͘ ͕��ůĂĐŬůĞƌ͕ ��͕͘�>ƵŚ͕�
�͘�͕͘�EŝŵŬƵůƌĂƚ͕E͕͘�<ƌĂĂů͕��͕͘Θ�EĂŐĂŝ͕z͘ �;�ĚƐ͘Ϳ͘��/�^�ZϮϬϭϱ�/ŶƚĞƌƉůĂǇ�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ͕�ƉƉ͘�ϴϵϴͲϵϭϮ͘�
�ƌŝƐďĂŶĞ͕���ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�Yhd͘

ϲ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ
�ĂƌŶĞƩ͕�Z͘�;ϮϬϬϰͿ͘�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ƵŶŬŶŽǁŶ�ĨƵƚƵƌĞ͘�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�Θ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�Ϯϯ;ϯͿ͕�

ϮϰϳʹϮϲϬ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϴϬͬϬϳϮϵϰϯϲϬϰϮϬϬϬϮϯϱϯϴϮ�

�ŝůůĞƩ͕�^͘�;ϮϬϭϰͿ͘�DŝŵĞƟĐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�Ăƚ�ǁŽƌŬ�͗�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ϭͲϮϭ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�
ĨƌŽŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬĞďŽŽŬĐĞŶƚƌĂůͲƉƌŽƋƵĞƐƚͲĐŽŵ͘ůŝďƌĂƌǇƉƌŽǆǇ͘ŐƌŝĸƚŚ͘ĞĚƵ͘ĂƵ



ϭϳϴϲ

PEROLINI, HAY

�ĂŵĂĐŚŽ͕��͕͘�Θ��ůĞǆĂŶĚƌĞ͕�Z͘�;ϮϬϭϵͿ͘��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇͲŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͕�Ă�ĐĂƐĞ�
ƐƚƵĚǇ͕ �dŚĞ��ĞƐŝŐŶ�:ŽƵƌŶĂů͕�ϮϮ;ϭͿ͕�ϭϯϭϳͲϭϯϯϮ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϴϬͬϭϰϲϬϲϵϮϱ͘ϮϬϭϵ͘ϭϱϵϰϵϱϴ

�ĂƌůĞŬůĞǀ͕ �^͕͘�Θ�^ƚĞƌƚĞ͕�D͘�;ϮϬϭϯͿ͘�WĞĚĂŐŽŐǇ�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ͗�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
ĚĞƐŝŐŶ͘�/Ŷ�ZĞŝƚĂŶ͕�:͘�͕͘�>ůŽǇĚ͕�W͘ ͕��ŽŚĞŵŝĂ͕��͕͘�EŝĞůƐĞŶ͕�>͘D͕͘�ŝŐƌĂŶĞƐ͕/͕͘>ƵƚŶĂĞƐ͕��͘;�ĚƐ͘Ϳ͘���Z^�
�hDh>h^�ϮϬϭϯ��ĞƐŝŐŶ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�dŽŵŽƌƌŽǁ͗�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ϮŶĚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ�
�ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ��ĞƐŝŐŶ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�dŽŵŽƌƌŽǁ͕�ƉƉ͘�ϭϰϱϯʹϭϰϲϳ͘�KƐůŽ͕�EŽƌǁĂǇ͕ ���DͲ
ŵĞĚŝĂ͘

�ŽŽƉĞƌ͕ �>͕͘�KƌƌĞůů͕�:͕͘�Θ��ŽǁĚĞŶ͕�D͘�;ϮϬϭϬͿ͘�tŽƌŬ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�͗���ŐƵŝĚĞ�ƚŽ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�
ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬĞďŽŽŬĐĞŶƚƌĂůͲƉƌŽƋƵĞƐƚͲĐŽŵ͘ůŝďƌĂƌǇƉƌŽǆǇ͘ŐƌŝĸƚŚ͘ĞĚƵ͘ĂƵ

�Ƶī͕��͘�;ϭϵϵϮͿ͘��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͗�dŚĞ�^ƚŽƌǇ�ŽĨ�WƌĂĐƟĐĞ͘��ĂŵďƌŝĚŐĞ�ĂŶĚ�>ŽŶĚŽŶ͕�h͘<͗�dŚĞ�D/d�WƌĞƐƐ͘

�ĚǁĂƌĚƐͲsĂŶĚĞŶŚŽĞŬ͕�^͕͘�Θ�^ĂŶĚďĂĐŚ͕�<͘�;ϮϬϭϯͿ͘��ŽǁŶ�ƚŚĞ�ZĂďďŝƚ�,ŽůĞ͗�Ă�ƐŝƚƵĂƚĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĞŵĞƌŐĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘�/Ŷ�ZĞŝƚĂŶ͕�:͘�͕͘�>ůŽǇĚ͕�
W͘ ͕��ŽŚĞŵŝĂ͕��͕͘�EŝĞůƐĞŶ͕�>͘D͕͘�ŝŐƌĂŶĞƐ͕/͕͘>ƵƚŶĂĞƐ͕�͘;�ĚƐ͘Ϳ͘���Z^��hDh>h^�ϮϬϭϯ��ĞƐŝŐŶ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�
ĨŽƌ�dŽŵŽƌƌŽǁ͗�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ϮŶĚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�
�ĞƐŝŐŶ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�dŽŵŽƌƌŽǁ͕�ƉƉ͘�ϭϱϯϳʹϭϱϱϰ͘�KƐůŽ͕�EŽƌǁĂǇ͕ ���DͲŵĞĚŝĂ͘

&ƌǇ͕ �d͘ �;ϮϬϬϵͿ͘��ĞƐŝŐŶ�&ƵƚƵƌŝŶŐ͗�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͕��ƚŚŝĐƐ�ĂŶĚ�EĞǁ�WƌĂĐƟĐĞ͘�^ǇĚŶĞǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͗�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�
EĞǁ�^ŽƵƚŚ�tĂůĞƐ�WƌĞƐƐ͘

,ĂǇ͕ �E͕͘�WĞƌŽůŝŶŝ͕�W͘ ͕��ĂǀŝƐ͕��͕͘�Θ�,Ăůů͕�W͘ �;ϮϬϭϱͿ͘�^ŽĐŝĂůůǇ�ĂŶĚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��ĞƐŝŐŶ�
WƌŽĐĞƐƐ͗����ƌŽƐƐ��ŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ��ƉƉƌŽĂĐŚ͘�/Ŷ�WŽƉŽǀŝĐ͕�s͘ ͕��ůĂĐŬůĞƌ͕ ��͕͘�>ƵŚ͕��͘�͕͘�EŝŵŬƵůƌĂƚ͕E͕͘�<ƌĂĂů͕�
�͕͘Θ�EĂŐĂŝ͕z͘ �;�ĚƐ͘Ϳ͘��/�^�ZϮϬϭϱ�/ŶƚĞƌƉůĂǇ�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ͕�ƉƉ͘�ϴϵϴͲϵϭϮ͘��ƌŝƐďĂŶĞ͕���ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�Yhd͘

>ĂǁƐŽŶ͕��͕͘�Θ��ŽƌƐƚ͕�<͘�;ϮϬϬϵͿ͘��ĞƐŝŐŶ��ǆƉĞƌƟƐĞ͘�KǆĨŽƌĚ͕�h<͗�ZŽƵƚůĞĚŐĞ͘

KƌƌĞůů͕�:͘�;ϮϬϭϭͿ͘�'ŽŽĚ�WƌĂĐƟĐĞ�ZĞƉŽƌƚ͗�tŽƌŬͲ/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͘�^ǇĚŶĞǇ͕ ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͗ �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�
>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�dĞĂĐŚŝŶŐ��ŽƵŶĐŝů͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉ͗ͬͬŚĚů͘ǀŽĐĞĚ͘ĞĚƵ͘ĂƵͬϭϬϳϬϳͬϮϭϯϵϴϳ

ZŝƩĞů͕�,͘t͘:͕͘�Θ�tĞďďĞƌ͕ �D͘D͘�;ϭϵϳϯͿ͘��ŝůĞŵŵĂƐ�ŝŶ�Ă�'ĞŶĞƌĂů�dŚĞŽƌǇ�ŽĨ�WůĂŶŶŝŶŐ͘�WŽůŝĐǇ�^ĐŝĞŶĐĞƐ͕�ϰ͕�
ϭϱϱͲϭϲϵ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬͬϭϬϬϳͬ�&ϬϭϰϬϱϳϯϬ�

ZŽŽŝũ͕�Z͕͘�Θ�&ƌĂŶŬ͕��͘�;ϮϬϭϲͿ͘��ĚƵĐĂƟŶŐ�ƐƉĂƟĂů�ƉůĂŶŶĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ͗�dŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌŝƐŬ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ �ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĂŶĚ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂ͘�WůĂŶŶŝŶŐ͕�
WƌĂĐƟĐĞ�Θ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͕�ϯϭ;ϱͿ͕�ϰϳϯʹϰϴϱ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϴϬͬϬϮϲϵϳϰϱϵ͘ϮϬϭϲ͘ϭϮϮϮϭϮϬ

^ĂĐŚƐ͕�:͕͘�ZŽǁĞ͕��͕͘�Θ�tŝůƐŽŶ͕�D͘�;ϮϬϭϳͿ͘�'ŽŽĚ�WƌĂĐƟĐĞ�ZĞƉŽƌƚ͗�tŽƌŬͲ/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͘��ĂŶďĞƌƌĂ͕�
�ƵƐƚƌĂůŝĂ͗ �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�dƌĂŝŶŝŶŐ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬůƚƌ͘
ĞĚƵ͘ĂƵͬƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬt/>ͺZĞƉŽƌƚ͘ƉĚĨ�

SchöŶ͕��͘�;ϭϵϴϮͿ͘�dŚĞ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ͗�,Žǁ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ƚŚŝŶŬ�ŝŶ�ĂĐƟŽŶ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͕�h͘^͘�͗͘��ĂƐŝĐ�
�ŽŽŬƐ͘

^ĐŚƂŶ͕��͘�;ϭϵϴϱͿ͘�dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͗��Ŷ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂůƐ͘�>ŽŶĚŽŶ͕�h͘<͗͘�Z/���
�ƵŝůĚŝŶŐ�/ŶĚƵƐƚƌǇ�dƌƵƐƚ͘

^ŚĂīĞƌ͕ ���͘t͕͘�;ϮϬϬϰͿ͘�WĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�WƌĂǆŝƐ͗�dŚĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶƐ�ĂƐ�DŽĚĞůƐ�ĨŽƌ�WŽƐƚͲŝŶĚƵƐƚƌŝĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�
dĞĂĐŚĞƌƐ��ŽůůĞŐĞ�ZĞĐŽƌĚ͕�ϭϬϲ;ϳͿ͕�ϭϰϬϭͲϭϰϮϭ͘ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚĐƌĞĐŽƌĚ͘ŽƌŐͬĐŽŶƚĞŶƚ͘
ĂƐƉ͍ĐŽŶƚĞŶƟĚсϭϭϱϳϳ

^ŚĂƌŵĂŶ͕�/͘�:͕͘�Θ�WĂƩĞƌƐŽŶ͕��͘�;ϮϬϭϯͿ͘�͚EŽƚ�ƚǁŽ�ǁĞĞŬƐ�ŝŶ�Ă�ƉůĂĐĞ�ƟĚǇŝŶŐͲƵƉ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ĚƌĂǁĞƌ͛�
ʹ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĂďŝůŝƚǇ�ĂŐĞŶĚĂ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ͘�/Ŷ�ZĞŝƚĂŶ͕�:͘�͕͘�>ůŽǇĚ͕�W͘ ͕��ŽŚĞŵŝĂ͕��͕͘�EŝĞůƐĞŶ͕�
>͘D͕͘�ŝŐƌĂŶĞƐ͕/͕͘>ƵƚŶĂĞƐ͕�͘;�ĚƐ͘Ϳ͘���Z^��hDh>h^�ϮϬϭϯ��ĞƐŝŐŶ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�dŽŵŽƌƌŽǁ͗�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�
ĨƌŽŵ�ϮŶĚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ��ĞƐŝŐŶ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�
dŽŵŽƌƌŽǁ͕�ƉƉ͘�ϭϳϴϳʹϭϴϬϱ͘�KƐůŽ͕�EŽƌǁĂǇ͕ ���DͲŵĞĚŝĂ͘

tĂƚŬŝŶƐ͕�D͕͘�Θ��ůĂƌŬĞ͕�W͘ ͕�;ϮϬϭϴͿ͘�dŚĞ�ĐŽŶƐŽƌƟƵŵ͗�ĂŶ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇĂďŝůŝƚǇ͘�
WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬƚŚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�WƌŽĚƵĐƚ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�
ƉƉ͘�ϭϰϲͲϭϱϬ͘��ǇƐŽŶ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�/ŵƉĞƌŝĂů��ŽůůĞŐĞ͕�>ŽŶĚŽŶ͘

tŽŽĚ͕�:͘�;ϮϬϬϳͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�DŝĐƌŽͲƵƚŽƉŝĂƐ͗�DĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵŶƚŚŝŶŬĂďůĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�>ŽŶĚŽŶ͕�h͘<͗͘�ZƵƚůĞĚŐĞ͘



ϭϳϴϳ

�ŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ͗��͙

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌƐ͗��

WĞƚƌĂ�WĞƌŽůŝŶŝ� ŝƐ� ƚŚĞ�WƌŽŐƌĂŵ��ŽŶǀĞŶŽƌ�ŽĨ� ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�DĂũŽƌ� /ŶƚĞƌŝŽƌ�
ĂŶĚ�̂ ƉĂƟĂů��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WƌŽŐƌĂŵ�>ĞĂĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂĐŚĞůŽƌ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�Ăƚ�
ƚŚĞ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ��ƌƚ͕�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�WĞƚƌĂ�ŚĂƐ�Ă�ƉƌĂĐƟĐĞ�
ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ� ŝŶ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů� ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĚĞƐŝŐŶ� ĨƵƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƵƌďĂŶ�
ĂŶĚ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ƉůĂŶŶŝŶŐ͘� ^ŚĞ� ŚĂƐ� ǁŽƌŬĞĚ� ŽŶ� ƉƌŽũĞĐƚƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƐŽĐŝĂů� ŝŶĐůƵƐŝŽŶ� ĂŶĚ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ŚŽƵƐŝŶŐ͘� ,Ğƌ� ƉƌŽũĞĐƚƐ� ƌĞƐƉŽŶĚ� ƚŽ�
ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ŶĞĞĚƐ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ǁĂǇƐ͕�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƉƌĞƐƐŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂīĞĐƚ�ĐŝƚǇ�ůŝǀŝŶŐ�ŐůŽďĂůůǇ�
ƚŽĚĂǇ͘

Naomi Hay�ŝƐ�Ă�ŵƵůƟͲĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ĂŶĚ�ƐĞƐƐŝŽŶĂů�ůĞĐƚƵƌĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ĞƐŝŐŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� Ăƚ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ��ƌƚ�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�
^ŚĞ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�Ă�WŚ��ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĨŽĐƵƐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ��ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�
ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� ĨƵƚƵƌĞƐ͘� �Ɛ� ĂŶ� ĞĚƵĐĂƚŽƌ� EĂŽŵŝ� ŝƐ� ĐŽŵŵŝƩĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌĞͲĚŝƌĞĐƟǀĞ͕�ĞƚŚŝĐĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ƵƉŽŶ�
ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕�
ƌĞŐŝŽŶĂů�ĐŽƵŶĐŝůƐ͕�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ĨŽƌ�ƉƌŽĮƚ�ŐƌŽƵƉƐ͘�
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ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ďĞĐĂŵĞ�ŵŽƌĞ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĂŶĚ�ĐŝǀŝůŝĂŶ͘�'ƌĂĚƵĂůůǇ͕ �ŚƵŵĂŶ�ĐĂƉŝƚĂů�ƚŚĞŽƌǇ�ƚŚĂƚ�
ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�Ă�ǁŽƌŬĞƌ Ɛ͛�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůů�ǁĂƐ�ƉƵƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ďǇ�
ĞĐŽŶŽŵŝƐƚƐ�ůŝŬĞ�d͘ �t͘�^ĐŚƵůƚǌ�;ϭϵϲϯͿ͕�ǁŚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚĞ�ŶŽƟŽŶ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂƐ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ŚƵŵĂŶ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞŶ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�
ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ǁŝůů�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ƉŽǁĞƌ͘ �tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŐůŽďĂůŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�Đŝǀŝů�ƌŝŐŚƚƐ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶĞƋƵĂůŝƚǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐƌŝƟĐŝǌĞĚ͕�ĂŶĚ�ŐůŽďĂů�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĨŽƌ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ŽͲŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;K���Ϳ�ĂŶĚ�
hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů͕�^ĐŝĞŶƟĮĐ�ĂŶĚ��ƵůƚƵƌĂů�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�;hE�^�KͿ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�
ƉůĂǇ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŐŽĂůƐ͘�/Ŷ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƌĞĨŽƌŵƐ�
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Abstract:� /Ŷ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐŚĂŶŐĞƐ� ŽĨ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů� ĂŶĚ� ƐŽĐŝŽůŽŐŝĐĂů� ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͕�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ŐůŽďĂůůǇ͘�dŽŶŐũŝͲ,ƵĂŶŐƉƵ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�
�ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�;d,�/Ϳ�ŝƐ�Ă�ŶĞǁůǇ�ƌĞĨŽƌŵĞĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ŝŶ��ŚŝŶĂ͘�/ƚ�
ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚŝŶĞƐĞ�ƉƵďůŝĐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŵŽĚĞů�ϮϭƐƚͲĐĞŶƚƵƌǇ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ� ƉƌĂĐƟĐĞƐ� ďǇ� ĂƉƉůǇŝŶŐ� Ă� ĚĞƐŝŐŶ� ƚŚŝŶŬŝŶŐ� ;�dͿ� ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ� ĂŶĚ� ƉƌŽďůĞŵͬ
ƉƌŽũĞĐƚͲďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�;W�>Ϳ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ͘�dŚŝƐ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ŐŝǀĞƐ�ĂŶ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�
ŽƵƚůŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�Ϯϳ�ŵŽŶƚŚƐ�ƐŝŶĐĞ�ŝƚƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞůĂďŽƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�
ƚĞŶƐŝŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƉŚĂƐĞƐ͘�̂ ǇŶĞƌŐǇ͕ �ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ďĞŝŶŐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ƚŚĞ�ƐƵŵ�ŽĨ� ŝƚƐ�ƉĂƌƚƐ͕� ŝƐ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚĞŶƐŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�
ĂŶĚ�ĐŽůůĞŐĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘�dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƌĞĨŽƌŵ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŬŝŶĚ�ŝŶ��ŚŝŶĂ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŚŽƉĞƐ�ƚŽ�
ƐŚĞĚ�ůŝŐŚƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘
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dƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�WƵďůŝĐ�^ĐŚŽŽů͗����ĂƐĞ�^ƚƵĚǇ�ŽĨ�dŽŶŐũŝͲ,ƵĂŶŐƉƵ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͙

ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ĮĞƌĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ĨŽƌ�ĐŚĂŶŐĞ͘�WĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�
ŶĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ŵŽƌĞ�ĂŶǆŝŽƵƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽǁ͕�ĨĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ũŽďƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĮůůĞĚ�ďǇ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�
ƌŽďŽƚƐ͘�EĞǁ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ĐƵƌƌŝĐƵůĂ͕�ĂŶĚ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĞƐ�ĂƌĞ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ�
ĂŶƟĚŽƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞŵďůǇͲůŝŶĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌŵĞƌůǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐǇƐƚĞŵ͘�
�ŵŽŶŐ�ƚŚĞƐĞ͕�ƉƌŽďůĞŵͬƉƌŽũĞĐƚͲďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�;W�>Ϳ͖�ƐŽĐŝĂů�ĞŵŽƟŽŶĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�;^�>Ϳ͖�^d�D�
ĂŶĚ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�;�ŚŽƵ�Θ�dĂŶŐ͕�ϮϬϭϴ͖��ƵƉĂŶ�Θ�EĂďĞƌŐŽũ͕�ϮϬϭϮͿ͖�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƚŚŝŶŬŝŶŐ�;�dͿ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ďƵǌǌǁŽƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ƌĞĨŽƌŵ͕�,ŝŐŚͲdĞĐŚ�,ŝŐŚ�;,d,Ϳ1�ŝŶ�ƚŚĞ�h^�ũƵƐƚ�ǁŽŶ�ƚŚĞ�t/^��WƌŝǌĞ�ĨŽƌ��ĚƵĐĂƟŽŶϮ͕�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚͲ
ĐůĂƐƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƌĞǁĂƌĚ͕�ĂŶĚ�ƐƉƌĞĂĚ�ŝƚƐ�W�>�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘

dŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨŽƌŵƐ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŝŶ��ŚŝŶĂ͘�ZĞĐĞŶƚůǇ͕ ��ŚŝŶĂ�
ŚĂƐ�ĞǀĞŶ�ůĞĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ĂƌƟĮĐŝĂů�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�;�/Ϳ�ďǇ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�
�/�ŝŶƚŽ�ƉƵďůŝĐ�<ʹϭϮ�ĞĚƵĐĂƟŽŶϯ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŚĂƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ƚŽ�
ĨƵůĮůů�ŝƚƐ�ĂŝŵƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�“DĂĚĞ�ŝŶ��ŚŝŶĂ”�ƚŽ�“�ƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ��ŚŝŶĂ͕”�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ϭϯƚŚ�EĂƟŽŶĂů�&ŝǀĞͲzĞĂƌ�WůĂŶ͘�sĂƌŝŽƵƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ĐƵůƟǀĂƚĞ�
ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀĞ͘�/Ŷ�ϮϬϬϯ͕�ƚŚĞ�>Ăǁ�ŽĨ�
ƚŚĞ�WĞŽƉůĞ Ɛ͛�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ��ŚŝŶĂ�ŽŶ�ƚŚĞ�WƌŽŵŽƟŽŶ�ŽĨ�WƌŝǀĂƚĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĞǆĞĐƵƚĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�
ďƌŽŬĞ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞͲƌƵŶ�ƉƵďůŝĐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀĂƚĞ�
ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐĐŚŽŽů�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘�/Ŷ�ϮϬϭϳ͕�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ŶƚƌĂŶĐĞ��ǆĂŵ�ƌĞĨŽƌŵ�
ǁĂƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ďĂƐŝƐ�ŝŶ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŝŶ��ŚŝŶĂ�ŝƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ĞǆƚƌĂĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐŽƌĞ�ƐƵďũĞĐƚƐ�;DĞŚƚĂ�Θ�&ŝŶĞ͕�ϮϬϭϵͿ͘�dŽ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐĐŚŽŽů�ƐǇƐƚĞŵ͕�ŶĞǁ��ŚŝŶĞƐĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĞŵĞƌŐĞĚ�;ƐĞĞ�dĂďůĞ�ϭͿ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�
ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐƉƌƵŶŐ�ƵƉ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĞĚ�ĂƐ�ŶĞǁ�
�ŚŝŶĞƐĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ͘�ZĂƚŚĞƌ͕ �ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŶĞǁ��ŚŝŶĞƐĞ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ��ŚŝŶĂ͕�ŚĂǀĞ��ŚŝŶĞƐĞ�ĨŽƵŶĚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�
ĐƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ��ŚŝŶĂ͘

ϭ� �ĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�Ă�ĐŽĂůŝƟŽŶ�ŽĨ�^ĂŶ��ŝĞŐŽ�ĐŝǀŝĐ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ͕�,ŝŐŚ�dĞĐŚ�,ŝŐŚ�ŽƉĞŶĞĚ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�
ϮϬϬϬ�ĂƐ�Ă�ƐŵĂůů�ƉƵďůŝĐ�ĐŚĂƌƚĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝƚŚ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϰϱϬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��,d,�ŚĂƐ�ĞǀŽůǀĞĚ�
ŝŶƚŽ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ƐŝǆƚĞĞŶ�ĐŚĂƌƚĞƌ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϱ͕ϯϱϬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ŐƌĂĚĞƐ�<ͲϭϮ�
ĂĐƌŽƐƐ�ĨŽƵƌ�ĐĂŵƉƵƐĞƐ͘�dŚĞ�,d,�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĂĚƵůƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�dĞĂĐŚĞƌ��ƌĞĚĞŶƟĂůŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ŝŐŚͲdĞĐŚ�,ŝŐŚ�'ƌĂĚƵĂƚĞ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ŽīĞƌŝŶŐ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ͘�
,ŝŐŚ�dĞĐŚ�,ŝŐŚ�ŝƐ�ŐƵŝĚĞĚ�ďǇ�ĨŽƵƌ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐͶĞƋƵŝƚǇ͕ �ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĂƟŽŶ͕�ĂƵƚŚĞŶƟĐ�ǁŽƌŬ͕�
ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶͶƚŚĂƚ�ƐĞƚ�ĂƐƉŝƌĂƟŽŶĂů�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽƵƌ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�^ĞĞ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚŝŐŚƚĞĐŚŚŝŐŚ͘ŽƌŐͬĂďŽƵƚͲƵƐͬ

Ϯ� tŝƐĞ�WƌŝǌĞ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŬŝŶĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
Žƌ�ƚĞĂŵ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ǁŽƌůĚͲĐůĂƐƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�^ĞĞ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŝƐĞͲƋĂƚĂƌ͘ ŽƌŐͬǁŝƐĞͲ
ǁŽƌŬƐͬǁŝƐĞͲƉƌŝǌĞͲĨŽƌͲĞĚƵĐĂƟŽŶͬ

https://www.hightechhigh.org/about-us/
https://www.wise-qatar.org/wise-works/wise-prize-for-education/
https://www.wise-qatar.org/wise-works/wise-prize-for-education/
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Table 1  Chinese Schools Founded in the Past Three Years

School Name Ownership Year of First 
Student 
Enrollment

/ŶŝƟĂƚŽƌͬ
Founder

First Campus 
>ŽĐĂƟŽŶ

Academic 
System

�ŐŝůĞĂƌŶŝŶŐ WƌŝǀĂƚĞ ϮϬϭϵ �ŚŝũƵĂŶ�D� �ĞŝũŝŶŐ WƌĞͲ<ʹϭϮ

DŽŽŶƐŚŽŽƚ�
�ĐĂĚĞŵǇ

WƌŝǀĂƚĞ ϮϬϭϴ :ĂƐŽŶ�t�E' �ĞŝũŝŶŐ 'ϵʹϭϮ

�dh�^ĐŚŽŽů WƌŝǀĂƚĞ ϮϬϭϳ zŝŶƵŽ�>/ 'ƵĂŶŐǌŚŽƵ WƌĞͲ<ʹϭϮ

dŽŶŐũŝͲ,ƵĂŶŐƉƵ�
,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�
ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�

WƵďůŝĐ ϮϬϭϳ zŽŶŐƋŝ�>Kh ^ŚĂŶŐŚĂŝ 'ϵͲϭϮ

zƵŶŐƵ�^ĐŚŽŽů WƌŝǀĂƚĞ ϮϬϭϳ :ĂĐŬ�D� ,ĂŶŐǌŚŽƵ WƌĞͲ<ʹϭϮ

dŚĞƐĞ�ŶĞǁůǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ��ŚŝŶĞƐĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉŝŽŶĞĞƌƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƌĞĨŽƌŵ�ƚŚĂƚ�ĂŝŵƐ�
ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ƌĞǀŽůƵƟŽŶĂƌǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ƐŝŵƉůǇ�ƟŶŬĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƌŽƚĞ�ƚĞƐƟŶŐ�
ƐĐŚŽŽů�ƐǇƐƚĞŵ͘��ŵŽŶŐ�ƚŚĞŵ͕�dŽŶŐũŝͲ,ƵĂŶŐƉƵ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ŽŶůǇ�ƉƵďůŝĐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŝŶŶŽǀĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƐĐŚŽŽů�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝƚŚ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉĂǀĞ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƉƵďůŝĐ�ƐĐŚŽŽůƐ͘�dŚĞ�
ĚǇŶĂŵŝĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ĚŝƐĐƌĞƚĞ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕�ĂŐĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͖�ƚŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�
ƐǇŶĞƌŐŝƐŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌĐĞƐ�;ůĞĂƌŶĞƌƐ͕�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵͿ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�
ŐŽĂů�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŐŽĂůƐ�ǀŝĂ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ĞīŽƌƚƐ͘

2. Overview of Tongji-Huangpu High School of Design and 
/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�

dŚĞ�ĐĞŶƚƌĂů�ƚŚĞŵĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌƟĮĐŝĂů͘��ĞƐŝŐŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ƚŚĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ŐƵŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ŽĨ�Ăůů�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ďǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐƌĂŌƐŵĂŶƐŚŝƉ�Žƌ�
ŵĂƐƐͲƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗�;ϭͿ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŽďũĞĐƚƐ͖�;ϮͿ�ǀĞƌďĂů�
ĂŶĚ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͖�;ϯͿ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͖�ĂŶĚ�;ϰͿ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƐǇƐƚĞŵƐ�
Žƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ůŝǀŝŶŐ͕�ƉůĂǇŝŶŐ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�sŝƌƚƵĂůůǇ�Ăůů�ĚĞĮŶŝƟŽŶƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƚŽĚĂǇ�ĂƌĞ�ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞŵĞ͕�ĞĂĐŚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ŽƵƚ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƐƉĞĐƚ�Žƌ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�;ƵƐƵĂůůǇ�ƚĂĐŝƚͿ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�Žƌ�
ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĐĂů�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�;�ƵĐŚĂŶĂŶ͕�ϭϵϵϱ͕�Ɖ͘�ϴϮͿ͘

2.1 Challenges and approaches
tŚĞŶ�dŽŶŐũŝͲ,ƵĂŶŐƉƵ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝƚƐ�ĮƌƐƚ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ϰϴ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�^ŚĂŶŐŚĂŝ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ŽĨ�ϮϬϭϳ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŬŝŶĚͶĂ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�
ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƉƵƌƉŽƐĞĨƵůůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶͲƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŝŶ��ŚŝŶĂ͕�
ĂůƚŚŽƵŐŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�<ʹϭϮ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�;ZŽƚŚ͕�ϮϬϭϳͿ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ďƵƌĞĂƵ͕�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ĐŽŵďŝŶĞ�ƚŚĞ�ŵĞƌŝƚƐ�
ŽĨ�ďŽƚŚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƌŽƚĞ�ƚĞƐƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�W�>�ǁĂǇ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�dŚĞ�ĐŽƌĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŝƐ�ƚŽ�
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dƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�WƵďůŝĐ�^ĐŚŽŽů͗����ĂƐĞ�^ƚƵĚǇ�ŽĨ�dŽŶŐũŝͲ,ƵĂŶŐƉƵ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͙

ĮŶĚ�Ă��ŽĐƚƌŝŶĞͲŽĨͲƚŚĞͲDĞĂŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞͲƌƵŶ�ƉƵďůŝĐ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚŝƐ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĐĂů�ŐŽĂů�ŽĨ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ďĂůĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŚĂƌŵŽŶǇ�ƚŽ�Ă�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�
ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵ�;>ĞŐŐĞ͕�ϭϴϵϯ͕��ŚĂƉƚĞƌ�/͕�WĂƌĂ͘�ϱͿ�ŝƐ�ƌŽŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚŝŶĞƐĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�
ƉĞŽƉůĞ Ɛ͛�ŵŝŶĚƐĞƚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĞĂƐŝůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ďǇ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�
ǁĂƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�ĂŶ�ŽůĚ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�Ă�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͘�dŽŶŐũŝͲ,ƵĂŶŐƉƵ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�
�ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ŶĞǁ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ĂŶ�ŽůĚ�ĐĂŵƉƵƐ͘�&Žƌ�ŝƚƐ�ŶĞǁ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ͕�ŝƚ�ĂĚŽƉƚƐ�
Ă�ǁĂǇ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ϮϭƚŚͲĐĞŶƚƵƌǇ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�/Ŷ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�
ďĞŝŶŐ�ŽůĚ͕�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽŽŬ�ŽǀĞƌ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ƐĐŚŽŽů�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ͘�/ŶƐƚĞĂĚ�
ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ďƌĂŶĚͲŶĞǁ�ƐĐŚŽŽů͕�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ŵĂŬŝŶŐ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝƚŚ�ĚĞƐŝŐŶͲƚŚŝŶŬŝŶŐ͘�/Ŷ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�Ă�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ �ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕�ĂŶ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͕�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͘�dŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ďůŽĐŬ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞŵ͘

dŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƚŚĞ�͞�ŽĐƚƌŝŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĞĂŶ͟�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ƐĐŚĞĚƵůĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ϲϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƟŵĞ�ŝƐ�ĂůůŽƩĞĚ�ĨŽƌ�ƐƵďũĞĐƚ�ŵĂƩĞƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ϰϬй�ĨŽƌ�
W�>�ĐŽƵƌƐĞƐ͘�dŚĞ�ϲϬй�ŵŽĚĞ�ŝƐ�ĨŽƌ�ŵĞĞƟŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƐĞƚ�ďǇ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĂƐƐŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�ĞǆĂŵƐ͘�/ƚ�
ŝƐ�ƚĂƵŐŚƚ�ďǇ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�Žƌ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ͕�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƚĞƌŵƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�
ƚŽ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘�dŚĞ�ϰϬй�ŵŽĚĞ͕�ĐƵƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ƚĞĂŵ͕�
ŝƐ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ƚŽ�ďƌĞĂŬ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ǀŝĂ�ŽƉĞŶͲĞŶĚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĐŚĂŝŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĨƵƐĞ�ŶĞǁ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƉƌŽďůĞŵͲ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚͲ�ďĂƐĞĚ�
ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘�dŚŝƐ�ϰϬй�ŵŽĚĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĐĂůůĞĚ�W�>�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚĂƵŐŚƚ�ďǇ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�
ƉŽƐƚŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞŐĞ͘�dŚĞ�ƚǁŽ�ŵŽĚĞƐ�ŐŽ�ŝŶ�ƉĂƌĂůůĞů�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƚŽ�
ƚŚĞŝƌ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƐǇŶĞƌŐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŵŽĚĞƐ͘�

�ŚŽŽƐŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚͲďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐĐŚŽŽů�
ŐŽĂů�ŽĨ�ĐƵůƟǀĂƟŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĂƌĞĂƐ͘�dŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƚŽ�ŵĂƐƚĞƌ�Ă�ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĐŽƉĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�
ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘���ƚŚƌĞĞͲĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�;ϯ�Ϳ͕�dͲƐŚĂƉĞĚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂŶĚ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĐƵďĞ�ǁĂƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂƚŽƌ͕ �WƌŽĨ͘ �>Kh�;&ŝŐƵƌĞ�ϭͿ͘�dŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ǁĂƐ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�dͲƐŚĂƉĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�;>ĞŽŶĂƌĚ͕�ϭϵϵϱͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�
ŽĨ�ďŽƚŚ�ǀĞƌƟĐĂů�ĂŶĚ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ͘�dŚĞ�ŵĞƚĂƉŚŽƌ�ŽĨ�Ă�ƚŚƵŵďƚĂĐŬ�ďĞƐƚ�
ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�dͲƐŚĂƉĞ Ɛ͛�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ͘�KŶůǇ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĐĂŶ�Ă�ƚŚƵŵďƚĂĐŬ�ďĞ�ƉƵƐŚĞĚ�
ŝŶƚŽ�Ă�ǁĂůů�;>ŽƵ�Θ�DĂ͕�ϮϬϭϱͿ͘�>ŽƵ�ĂŶĚ�DĂ�;ϮϬϭϱͿ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�͞ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�
ƉĂƌƚ͟�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞƌƟĐĂů�ĂŶĚ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů͕�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƐƚƌŽŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�
ƉĂƌƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�͞ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͟�ƚŽ�ƐŽůǀŝŶŐ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘�
�ƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽďůĞŵͲďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚͲďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƌƵďƌŝĐ�ŽĨ�W�>͕�
ǁŚŝĐŚ�ĨŽƌŵƐ�Ă�ŐůŽďĂů�ŶŽƌŵ�;DŽŚĚͲzƵƐŽĨ͕ �'ƌĂĂī͕�Θ�<ŽůŵŽƐ͕�ϮϬϭϲͿ͕�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐĞǀĞŶ�W�>Ɛ�ĂƌĞ�
ƉƌŽƉŽƐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�;>ŽƵ͕�ϮϬϭϴͿϰ͘�dŚĞ�ŶŝŶĞ�W�>Ɛ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂƐ�Ă�ŵĂŶŝĨĞƐƚŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ͕ �ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǁĞĂǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�͞ǀĞƌƟĐĂů͟�ĂŶĚ�

ϰ� WĂƐƐŝŽŶͲ͕�ƉĞƌƐŽŶŶĞůͲ͕�ƉƌŽĐĞƐƐͲ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶͲ͕�ƉƌĂĐƟĐĞͲ͕�ƉƌĞǀŝƐŝŽŶͲ͕�ĂŶĚ�ƉĞĞƌͲďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ



ϭϳϵϮ

GONG, LOU

͞ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů͟�ĐĂƉĂĐŝƟĞƐ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϭ� ZĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�dͲƐŚĂƉĞ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĐƵďĞ�;>Kh͕�ϮϬϭϮͿ͘

2.2 Consensus and infrastructure building
dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŐŽĂů�ǁĂƐ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ŶĂƌƌŽǁůǇ�ĚĞĮŶĞĚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂƐ�
Ă�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐĂƚĂůǇƐƚ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶͲĚƌŝǀĞŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ŐƵŝĚŝŶŐ�ŝĚĞŽůŽŐǇ�ǁŝůů�ďĞƩĞƌ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�
ƐŽĐŝŽůŽŐŝĐĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ƚŽŵŽƌƌŽǁ�ƚŚĂŶ�ƌŽƚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚŽĞƐ͘�dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ďƵƌĞĂƵ�
ǁĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ͖�ƚŚƵƐ͕�ŝƚ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĨƵŶĚŝŶŐ͘�dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ǁĂƐ�ĂƩƌĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝŽŶ͖�ƚŚƵƐ͕�ƐŚĞ�ůĞŌ�ŚĞƌ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ũŽŝŶĞĚ�ĨŽƌĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐĐŚŽŽů͘�WĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďƌĂǀĞůǇ�ũŽŝŶĞĚ�
ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͘�DĂŶǇ�ŐĂǀĞ�ƵƉ�ĂŶ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ďǇ�Ă�͞ŬĞǇ�ƐĐŚŽŽů͟�ǁŝƚŚ�Ă�ŚŝŐŚ�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĐŚŽƐĞ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐĐŚŽŽů͘�^ĞǀĞƌĂů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐĐŚŽŽů�ůĞŌ͕�ďƵƚ�ŵŽƐƚ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ͕�
ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ĂŚĞĂĚ͘�dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǀŝƐŝŽŶ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘

tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ŐŽĂů�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�
ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐĂŵƉƵƐ�ĂŶĚ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ƌĞĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĨƵůĮůů�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŐŽĂů�ŽĨ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�ƐĐŚŽŽů�ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞƐ�
ƐŽĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�;�ĞǁĞǇ͕ �ϭϵϭϲͿ͕�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ŇĞǆŝďůĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�
Ă�ŚĂƉƉǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�;&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ͘�dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐƉĂĐĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘�
dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƉĂƐƐŝǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞ�
ĨƌŽŵ�͞ĚŝĐƚĂƚŽƌ͟�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ�;&ŝŐƵƌĞ�ϯͿ͘



ϭϳϵϯ

dƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�WƵďůŝĐ�^ĐŚŽŽů͗����ĂƐĞ�^ƚƵĚǇ�ŽĨ�dŽŶŐũŝͲ,ƵĂŶŐƉƵ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͙

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ĂŶĚ�ƌƵůĞ�ƐǇƐƚĞŵ�;ZĂŶ�yhE͕�ƚŚĞƐŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�WƌŽĨ͘ �>Kh͕�ϮϬϭϳͿ͘

 

&ŝŐƵƌĞ�ϯ� �ůĂƐƐƌŽŽŵ�ďĞĨŽƌĞ�;ůĞŌͿ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�;ƌŝŐŚƚͿ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƌĞĨŽƌŵ�Ăƚ�dŽŶŐũŝͲ,ƵĂŶŐƉƵ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�
ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͘

&ƌŽŵ�Ă�ǁŝĚĞƌ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝůů�ďƵŝůĚ�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵƵƐĞƵŵƐ͕�ŐĂůůĞƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ŚŽƚĞůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��ŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐĂŶ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘�hůƟŵĂƚĞůǇ͕�ƚŚĞ�ǁĂůůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂƌĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�Ă�
ďĂƌƌŝĞƌ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝƐ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�;&ŝŐƵƌĞ�ϰͿ͘



ϭϳϵϰ

GONG, LOU

&ŝŐƵƌĞ�ϰ� dŽŶŐũŝͲ,ƵĂŶŐƉƵ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
;zŝƟŶŐ�th͕�ĐŽůůĞŐĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ǁŽƌŬ͕�ϮϬϭϳͿ͘

2.3 A college and high school partnership
dŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĂĚǀĂŶĐĞƐ�ŵƵƚƵĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘�dŚĞ�
ĐŽůůĞŐĞ�ĐŽŶĚƵĐƚƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�
ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘�dŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ůĞĂƌŶ�ĨƌŽŵ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞŐĞ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŐĂŝŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƌŝĐŚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞŐĞ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ƚŚĞǇ�ĐŽͲ
ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂ�Ăƚ�ĐŽůůĞŐĞ͘�dŚŝƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĞŶĂďůĞƐ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ĐƌĂŌƐŵĂŶƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƐŚŝŌ�ƚŚĞ�ƉĂƌĂĚŝŐŵ�ƚŽ�
ƐŽůǀĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĂŶĚ�ŚŽůŝƐƟĐ�ƉƌŽďůĞŵƐ�;>ŽƵ͕�ϮϬϭϳͿ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ĞǆƉůŽƌĞƐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶͲ
ĚƌŝǀĞŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Ăƚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘



ϭϳϵϱ

dƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�WƵďůŝĐ�^ĐŚŽŽů͗����ĂƐĞ�^ƚƵĚǇ�ŽĨ�dŽŶŐũŝͲ,ƵĂŶŐƉƵ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͙

&ŝŐƵƌĞ�ϱ� WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘

ϯ͘�^ĐŚŽŽů�ŝŶ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚĞŶƐŝŽŶƐ
WĞŶĚĞƌŐĂƐƚ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϬϱͿ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�Ă�ƚŚƌĞĞͲƉŚĂƐĞ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�
ƌĞĨŽƌŵŝŶŐ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂƩĞŶĚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĐŽƌĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĨŽƌŵ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�
ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝƐƟůůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƐƐŝǀĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĚĂƚĂ͘

• /ŶŝƟĂƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ�ƚŚĂƚ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŽĐĐƵƉŝĞƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ�Žƌ�ƚǁŽ͖�
• Development phase ƚŚĂƚ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ĐŽŶƐƵŵĞƐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚǁŽ�ƚŽ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͖�ĂŶĚ�
• �ŽŶƐŽůŝĚĂƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ůĂƐƚ�ŽǀĞƌ�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĮǀĞ�ƚŽ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ͘�;WĞŶĚĞƌŐĂƐƚ�Ğƚ�

Ăů͕͘�ϮϬϬϱ͕�Ɖ͘�ϲϰͿ

�Ŷ�ĂŐĞŶĚĂ�ĂƐ�ĂŵďŝƟŽƵƐ�ĂƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽŵĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŝƚƐ�ƐŚĂƌĞ�ŽĨ�ƚĞŶƐŝŽŶƐ�
ĂŶĚ�ĨĂŝůƵƌĞƐ͘�dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƌĞĨŽƌŵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĨŽƌ�Ϯϳ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ĂŶĚ�ƚĞŶƐŝŽŶƐ�ŚĂǀĞ�
ĞŵĞƌŐĞĚ�Ăƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉŚĂƐĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŝƚĞŵŝǌĞĚ�ďĞůŽǁ͘

ϯ͘ϭ�WŚĂƐĞ�ϭ͗�ĐƵůƚƵƌĞ�ƐŚŽĐŬ
dŚĞ�ŝŶŝƟĂƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ͕ �ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ŽĨ�ϮϬϭϳ�ĂŶĚ�ϮϬϭϴ͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ũƵƐƚ�ƌĞƐƵŵĞĚ�ŝƚƐ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŌĞƌ�ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ǇĞĂƌ͘ �dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐĂŵƉƵƐ�ŚĂĚ�
ďĞĞŶ�ƉĂƌƟĂůůǇ�ƌĞĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘�dŚĞ�W�>�ƚĞĂŵ�ǁĂƐ�ůĞĚ�ďǇ�Ă�&ŝŶŶŝƐŚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ͘ ��ĂƐŝĐ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƚŽ�ĂůŝŐŶ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ĂŶƟĐŝƉĂƟŶŐ�Ă�
ďƌĂŶĚͲŶĞǁ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉŚĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�W�>�ĐŽƵƌƐĞ�ƉůĂǇĞĚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƐƉĞĐƚĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ďĂďǇƐŝƩĞƌƐ͘�dŚĞǇ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ĂŶĚ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�W�>�ŽŶůǇ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĐůĂƐƐ�ŽƌĚĞƌ͘ ��Ɛ�&ŝŐƵƌĞ�ϲ�ĚĞƉŝĐƚƐ͕�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ĐŽůůĞŐĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�



ϭϳϵϲ

GONG, LOU

ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�W�>�ĐŽƵƌƐĞ�ƐƚĂǇĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǌŽŶĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͘

Figure 6 Typical scene of the PBL course during phase 1.

dĞŶƐŝŽŶ�ƐŽŽŶ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ͘�dŚŝƐ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ�ǁĂƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�
ƐŚŽĐŬ�ƉĞŽƉůĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ŵŽǀĞ�ƚŽ�Ă�ĐƵůƚƵƌĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�
ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ͘�dŚĞ�W�>�ĐŽƵƌƐĞ�ĞŵďƌĂĐĞƐ�ĂŶ�ŽƉĞŶ͕�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ͕�ĚĞŵŽĐƌĂƟĐ͕�ĂŶĚ�
ŶŽŶͲĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƉĂƌƚůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�W�>�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ůĞĂĚ�ŝƐ�ĨƌŽŵ�&ŝŶůĂŶĚ͖�
ƚĞƐŽƵŐŚƚ�͘�dŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ůĞĂĚ�ǁĂƐ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞͲŽƌŝĞŶƚĞĚ�ĂŶĚ�Ă�ĨĂŝůƵƌĞͲĨƌŝĞŶĚůǇ�ǁĂǇ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�

/Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ŝŶŶŝƐŚ�ǁĂǇ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕��ŚŝŶĂ�ŝƐ�Ă�ŚŝŐŚůǇ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘��ĸĐŝĞŶĐǇ�
ĂŶĚ�ĞĸĐĂĐǇ�ƚĂŬĞ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĂĐƌŽƐƐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͘�dŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ƚŚĞ�W�>�
ĐŽƵƌƐĞ�ĂƐ�Ă�ƵƚŽƉŝĂ�ĂŶĚ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞ͘�dŚĞǇ�ǁŽƌƌŝĞĚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�W�>�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĨƵŶ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁĂƐƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů͘�

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ��ŚŝŶĂ�ĂŶĚ�&ŝŶůĂŶĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĐƵůƚƵƌĞ�
ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘��ƚ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ůĞǀĞů͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�
ŚĂǀĞ�ŐƌĞĂƚ�ĂƵƚŽŶŽŵǇ͕ �ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƟĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ �,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�
ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĐůŽƐĞůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�,ĞŶĐĞ͕�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƌŽƚĞ�ŵĞŵŽƌŝǌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂŬĞ�ŽĨ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ͘�/Ŷ�ƐƵŵ͕�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĞĂŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�W�>�ĐŽƵƌƐĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĂƌĞ�ƚĂƵŐŚƚ�
ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ͘

ϯ͘Ϯ�WŚĂƐĞ�Ϯ͗�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶŇŝĐƚƐ
dŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉŚĂƐĞ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ǇĞĂƌ�ŽŶ͘��ŌĞƌ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ͕�
ƐĞǀĞƌĂů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƚŽŽŬ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�W�>�ĐŽƵƌƐĞ͘�>ĂƚĞƌ͕ �Ă�ƚĂƐŬ�ĨŽƌĐĞ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐƵďũĞĐƚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ͘�
��ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŚĞ�W�>�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�
ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐƵďũĞĐƚ�ŵĂƩĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲϬй�ŵŽĚĞ͘�^ĞǀĞƌĂů�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�W�>�
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dƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�WƵďůŝĐ�^ĐŚŽŽů͗����ĂƐĞ�^ƚƵĚǇ�ŽĨ�dŽŶŐũŝͲ,ƵĂŶŐƉƵ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͙

ŵŽĚĞ�ƐĞƩůĞĚ�ĂƐ�ŵŽĚƵůĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�W�>�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘�&ƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŽŶ͕�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�
ƐĐŚŽŽů�ƐƉŽƌƚĞĚ�Ă�ĨƵůůͲƟŵĞ�ƐƚĂī�ŽĨ�ĨŽƵƌ͕ �ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽŶĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ͕ �ŽŶĞ�ŐĂŵĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͕ �
ĂŶĚ�ƚǁŽ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ͘�DĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚĞĂŵ�ŵĞĞƚ�ǁŝƚŚ�
ƐƵďũĞĐƚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĚĂŝůǇ�ĂŶĚ�ƚŽŽŬ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�W�>�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƌĞĮŶĞŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ŐĂŝŶĞĚ�Ă�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ��ŚŝŶĞƐĞ�
ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�,ŝŐŚͲdĞĐŚ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�͘

�ŌĞƌ�ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�ƐŚŽĐŬ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ĮŐŚƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘�dŚĞ�ϲϬй�
ĂŶĚ�ϰϬй�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌĂůůĞů͕�ĂŶĚ�ŚĞŶĐĞ͕�ďĞĐŽŵĞ�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌƐ͖�ƚŚŝƐ�ůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ďŽƚŚ�ŵŽĚĞƐ�ǁĞƌĞ�ŽƌŐĂŶŝĐĂůůǇ�ƐǇŶĞƌŐŝǌĞĚ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŵŽĚĞƐ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĨƌŽŵ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͘�&Žƌ�ŽŶĞ�ƚŚŝŶŐ͕�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�W�>�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�
ĐŽŵƉĞƟŶŐ�ĨŽƌ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƟŵĞ͘�,ŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĨĂĐĞĚ�ĂŶ�ĞǀĞƌͲĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƐůĂƚĞ�ŽĨ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�
ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵŐŐůĞĚ�ƚŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƵďũĞĐƚƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƌĞĨŽƌŵ�
ƉŚĂƐĞĚ�ŽƵƚ�ďůŽĐŬ�ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽƩĞĚ�ĂďŽƵƚ�ϰϬй�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�ƟŵĞ�ƚŽ�ĚŽ�W�>�ƉƌĂĐƟĐĞ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ůŽǁĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ƐƵďũĞĐƚ�ŵĂƩĞƌƐ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ƌĞĂĐŚŝŶŐ�Ă�ďĞƩĞƌ�
W�>�ŽƵƚĐŽŵĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĞǆƚƌĂ�ƟŵĞ�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů͘�dŚĞ�ƐĐƌĂŵďůĞ�ĨŽƌ�ƟŵĞ�ůĞĚ�ƚŽ�ŚŝŐŚ�
ĚŝƐƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘�&Žƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚŚŝŶŐ͕�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�W�>�
ĐŽƵƌƐĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĨŽƵŐŚƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�W�>�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ĞĂƐŝůǇ�
ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƚŽƉŝĐƐ�Žƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞů�ƌĞůĂǆĞĚ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ĞǆĂŵ�
ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘�/Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚĞǆƚďŽŽŬƐ�ďŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƉĂƐƐŝǀĞ�ŝŶ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�KŶĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĐŽŵƉůĂŝŶĞĚ͕�͞ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐƵďũĞĐƚ�ĐůĂƐƐ�ĂŌĞƌ�ƚĂŬŝŶŐ�W�>�ĐŽƵƌƐĞƐ͘͟

�ŽŵƉĞƟƟŽŶ�ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƐŽůǀĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŵŽĚĞƐ�ĂƌĞ�
ƐǇŶĞƌŐŝǌĞĚ͘��ŝŐŐĞƌ�ĐŽŶŇŝĐƚƐ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ƌŝŐŝĚŝƚǇ͘�,Žǁ�ŵƵĐŚ�ĂƵƚŽŶŽŵǇ�ĐĂŶ�ŚŝŐŚ�
ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŚĂǀĞ͍�,Žǁ�ŵƵĐŚ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ĐĂŶ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĞŵƉůŽǇ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�
ƉĂĐĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ďƵƐŝůǇ�ĐŽƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͕�ƉƌŽǀŝŶĐĞ͕�
ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ͍�dŚĞ�ŝĚĞĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�W�>�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐǇŶĞƌŐŝƐŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐǇůůĂďƵƐ�ĂĐƌŽƐƐ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŝŶ�Ă�ƉƌŽďůĞŵͲ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚͲĚƌŝǀĞŶ�ǁĂǇ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�/ƚ�
ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŽŶ�ŝĚĞŶƟƟĞƐ�ĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ŽŶůǇ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�^ŝŵŝůĂƌůǇ͕ �ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ĂƵƚŽŶŽŵǇ�ĐĂŶ�
ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ͍�,Žǁ�ĐĂŶ�ƚŚĞǇ�ďĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ĂƐ�ǁŚŽůĞ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĞǆĂŵ�
ŵĂĐŚŝŶĞƐ͍�hŶůŝŬĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Ăƚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ǁŚŽ�ĐĂŶ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŚĞ�'ĂŽŬĂŽ�
;ŶĂƟŽŶĂů�ĐŽůůĞŐĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ĞǆĂŵͿ�Žƌ�ƚŽ�ƐƚƵĚǇ�ĂďƌŽĂĚ͕�d,�/�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�'ĂŽŬĂŽ͕�ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞ�ŵĞĂŶƐ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ͘��Ɛ�ƚŚĞ�'ĂŽŬĂŽ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͕�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďĞĐŽŵĞ�ĂŶǆŝŽƵƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ŚĂƌĚůǇ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�W�>�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞŶŝŽƌ�ŐƌĂĚĞ͘�
�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ƚŚĞǇ�ƉƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŽƌĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽŶ�ƉĂƉĞƌ�ƌĞƉĞĂƚĞĚůǇ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞ�ƐŝĚĞ͘

�ŌĞƌ�Ϯϳ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ƐƟůů�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƐƵďũĞĐƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�W�>�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĐŽŶŇŝĐƚƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƐŽĐŝŽͲ
ƉŽůŝƟĐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ͕�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ůŽĐĂůĞƐ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�
ŶĂƟŽŶĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ͘�YƵŝĐŬ�ƌĞĂĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ĂĐƟŽŶ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ŽǀĞƌ�ǇĞĂƌƐ�
ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘
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GONG, LOU

ϰ͘��īŽƌƚƐ�Ăƚ�ƐǇŶĞƌŐǇ

ϰ͘ϭ�dŽŽůŬŝƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ
�ůƚŚŽƵŐŚ�dŽŶŐũŝͲ,ƵĂŶŐƉƵ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ŶĞǁ�ƐĐŚŽŽů͕�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�
ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂƌĞ�Ăůů�ĨƌŽŵ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ͘�dŚĞǇ͛ǀĞ�ŐŽƚ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂůŬͲĂŶĚͲ
ƚĂůŬ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐŽƚ�ŐƌĞĂƚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ƚƌǇ�W�>�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĞŶŽƵŐŚ�
ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�/Ŷ�ƐŽŵĞ�ĚĞŐƌĞĞ͕�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƌĞĨŽƌŵ�ĂĚĚƐ�ĞǆƚƌĂ�ďƵƌĚĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ƌĂƚŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƌĚĞŶ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ͕�ůĞƚ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�
ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�W�>�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞŵ�ĨƌŽŵ�ƉĂƐƐŝǀĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂĐƟǀĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͘�/ƚ�ǁŝůů�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŵĂŬĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĞĂƐŝĞƌ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘

dŚĞ�ƌŽĂĚŵĂƉ�ďĞŐŝŶƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĂŶĚ�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ǁŝůů�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŽŽůŬŝƚƐ͕�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ͕�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐƌŽƐƐͲĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͘�dŚĞƐĞ�ƚŽŽůƐ�Ăŝŵ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐƵďũĞĐƚ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƐŽůǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉĂŝŶ�

ƉŽŝŶƚƐ͘�dŚĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ƚĞĂŵ�ĐŚŽƐĞ��ŚŝŶĞƐĞ�ĂŶĚ�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ͖�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�
ƐƵďũĞĐƚƐ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ĚŽŶĞ�
ƐŽ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ͘�&Žƌ��ŚŝŶĞƐĞ͕�ǁƌŝƟŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽďůĞŵĂƟĐ�ĨŽƌ�
ďŽƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘�dŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ŝŶ�
ǁƌŝƟŶŐ�ĂƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶ�ĞƐƐĂǇ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŵŽĚĞů�ĞƐƐĂǇƐ�ǀŝƐŝďůĞ�
ĨŽƌ�ŝŵŝƚĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ƚĞĂŵ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ƚĞŵƉůĂƚĞ�ĂŌĞƌ�ƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�
ƐƵďũĞĐƚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝƚĞƌĂƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ĂŌĞƌ�ŐĂŝŶŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĨĞĞĚďĂĐŬ͘

&Žƌ�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ͕ �ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ƚĂďůĞ�ŽĨ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌǇǁĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŽŽ�
ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĂŶĚ�ďŽƌŝŶŐ͘�dŚĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ƚĞĂŵ�ŚĞůƉĞĚ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ƌŽƚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶƚŽ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĞĚ�ǁĂǇ�
ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ďǇ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ƚŽŽůŬŝƚ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĚĂŝůǇ�ůŝĨĞ�ƐƚŽƌǇ�;ĮŐƵƌĞ�
ϳͿ͘



ϭϳϵϵ

dƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�WƵďůŝĐ�^ĐŚŽŽů͗����ĂƐĞ�^ƚƵĚǇ�ŽĨ�dŽŶŐũŝͲ,ƵĂŶŐƉƵ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͙

&ŝŐƵƌĞ�ϳ� WĞƌŝŽĚŝĐ�ƚĂďůĞ�ŽĨ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�;zŝŶŐ�>/h͕�ƚŽŽůŬŝƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�
ŵĂƐƚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ϮϬϭϵͿ͘�

dŚĞƐĞ�ƚŽŽůƐ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�Ă�ƌŽƚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶƚŽ�Ă�ŵŽƌĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ĨƵŶ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐŚŝŌ�ƚŚĞŝƌ�ĂƫƚƵĚĞ�ŽĨ�ƚƌĞĂƟŶŐ�ƚŚĞ�W�>�ĐŽƵƌƐĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂƐ�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌƐ�ƚŽ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘

ϰ͘Ϯ��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĚŽŝŶŐ
dƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ �ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ŝƐŽůĂƟŶŐ�ŽŶĞ͘��ĐĐŽƵŶƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�ƚĞƐƚƐ͕�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�
ƌĂƌĞůǇ�ŚĂǀĞ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ŵƵĐŚ�ůĞƐƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ƚŚĞǇ�ĚŽ�
ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ŝƚĞƌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ͘�dŚĞ�ƉĂĐĞ�
Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ŵƵƐƚ�ŵŽǀĞ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ƚŽŽ�ĨĂƐƚ͘��Ǉ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ĂŶ�
ŝŶƚĞƌŶĂůůǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƚŚĞ�W�>�ƚĞĂŵ�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ƐŽ�ĚŽŝŶŐ͕�ďƵŝůĚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘

/Ŷ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ŽĨ�ϮϬϭϴ͕�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐĂůůĞĚ�^ƚƵĚĞŶƚͲ/ŶŝƟĂƚĞĚ�WƌŽũĞĐƚ�WƌŽŐƌĂŵ�;^/WWͿ�ǁĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ͘��ŌĞƌ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�W�>�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�
ĂŶ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ͕ �ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌƐ͘�'ŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐƐ�ŽĨ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƐŚŝŌĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂƫƚƵĚĞ�ĨƌŽŵ�Ă�
ƌĞƐƵůƚƐͲĚƌŝǀĞŶ�ŽŶĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĚŽŝŶŐ͘

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂƵƚŽŶŽŵǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ͕ �ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�
ǁĂƐ�ƚŽ�ƚƌĂŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘���ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĂŶĚ�
W�>�ĐŽƵƌƐĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ǁĞƌĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ͘��ĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ĞǀĞƌǇ�ĐůĂƐƐ͕�ďŽƚŚ�ƉĂƌƟĞƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚĞŝƌ�
ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐůĂƐƐ͘��ŌĞƌ�



ϭϴϬϬ

GONG, LOU

ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŚĂĚ�ďĞĐŽŵĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƚŽŽůŬŝƚ�ĨŽƌ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ƐŚŝŌ�
ƚŚĞŝƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŽŶůǇ�Ă�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚͲ
/ŶŝƟĂƚĞĚ�WƌŽũĞĐƚ�WƌŽŐƌĂŵ�;^/WWͿ͕�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƟŵĞ͘

4.3 Teaching and learning service design
^ĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�/ƚ�ƚĂŬĞƐ�Ă�ŚŽůŝƐƟĐ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�
ĂĐƚŽƌƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�;/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶ��ĞƐŝŐŶ�
&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͕�Ŷ͘Ě͘Ϳ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�;<ƵǌŵŝŶĂ�Θ��ŚĂŵƌĂ͕�ϮϬϭϰͿ͘���ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĞǆƉůŽƌĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ĂŵŽŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�
ƚŽƵĐŚ�ƉŽŝŶƚƐ͕�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͘

�ŌĞƌ�ŝŵŵĞƌƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĨŽƌ�Ă�ǇĞĂƌ͕ �ƚŚĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ƚĞĂŵ�ĚĞƉŝĐƚĞĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƵƐĞƌƐ͛�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͕�ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ͕�ŽīĞƌŝŶŐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚĂƚĂ�
ƉůĂƞŽƌŵ͘�dŚŝƐ�ĚĂƚĂ�ƉůĂƞŽƌŵ�ŚĞůƉĞĚ�ƐĐŚŽŽů�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ͕�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘�&ŝŐƵƌĞƐ�ϴ�ŝƐ�ŽŶĞ�ƐĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐŝŐŶ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϴ� �ĂƚĂ�ďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ƉůĂŶ�;zƵĞƚŽŶŐ��,�K͕�ϮϬϭϵͿ͘

5. Conclusion
dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�W�>�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƌĞĨŽƌŵ�ƐŽƵŐŚƚ�
ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ŵĞƌĞ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘�
�Ǉ�ƐǇŶĞƌŐŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĞǆĂŵͲŽƌŝĞŶƚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�W�>�ƉĞĚĂŐŽŐǇ͕ �ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�



ϭϴϬϭ

dƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�WƵďůŝĐ�^ĐŚŽŽů͗����ĂƐĞ�^ƚƵĚǇ�ŽĨ�dŽŶŐũŝͲ,ƵĂŶŐƉƵ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͙

ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͕ �ŝƚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĂďůĞͶĂ�ǁŚŽůĞ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉĂƌƚƐ͘

�ƵƌƌĞŶƚůǇ͕ �ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ƌĞĨŽƌŵ͕�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶŐĂŐĞ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƌĞĂůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝŽŶ͘�/Ŷ�ĞƐƐĞŶĐĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů�
ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƌĞĨŽƌŵ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐƵůƚƵƌĞ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĂŶĚ�
ĨƌƵƐƚƌĂƟŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌŽƐŝǀĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ĐǇŶŝĐŝƐŵ͕�ĂŶĚ�ďƵƌŶŽƵƚ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƐŽŵĞ�
ƐƚĂī�ĐĂŶ�ďĞ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ͘��Ɛ�DŝĐŚĂĞů�&ƵůůĂŶ�;ϮϬϬϭͿ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ƵƐ�ĂŌĞƌ�ŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƌĞĨŽƌŵƐ͕�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ůŝŶĞĂƌ͕ �ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ͕ �ŝƚ�ŝƐ�Ă�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ͕�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�
ũŽƵƌŶĞǇ�ĨƵůů�ŽĨ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƟĞƐ͕�ƚƵƌŵŽŝů͕�ĂŶĚ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞƐ͘��ƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŽŽůŬŝƚƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ŽĨ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĐƵůƚƵƌĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉůĂƞŽƌŵ͕�Ă�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞǆƉůŽƌĞĚ͘�dŚŝƐ�ĚŝĐƚĂƚĞƐ�
ĂŶ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚůŝŶĞ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘

dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƌĞĨŽƌŵ�ŚĂƐ�ĨĂĐĞĚ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ƐƟůů�ŚĂƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ĂŶǇ�ƵƌďĂŶ�ƉƵďůŝĐ�ƐĐŚŽŽů͘�^ƚĂƚĞ�ƐǇůůĂďƵƐĞƐ�ŚĞĂǀŝůǇ�ƌĞƐƚƌŝĐƚ�ǁŚĂƚ�ĐĂŶ�
ďĞ�ƚĂƵŐŚƚ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�ƚĞƐƚƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘�'ŝǀĞŶ�
ƚŚĞ�ƵŶƵƐƵĂů�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ͕�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ŝƐ�ŝƚƐĞůĨ�Ă�ƉƌĞĐŝŽƵƐ�ůĞƐƐŽŶ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘
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>ŽƵ͕�z͘ �;ϮϬϭϴͿ͘����ĞƐŝŐŶͲ�ƌŝǀĞŶ�ϯ��dͲ^ŚĂƉĞ�/ŶŶŽǀĂƟǀĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ�Ăƚ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽůƐ͘�Elementary and 
High School Principals, Ϯϰϴ͕�ϯϭͲϯϲ͘�

DŽŚĚͲzƵƐŽĨ͕ �<͕͘�'ƌĂĂī͕��͘�͘�͕�Θ�<ŽůŵŽƐ͕��͘�;ϮϬϭϲͿ͘�/:���'ƵĞƐƚ��ĚŝƚŽƌŝĂů͗�W�>��ĐƌŽƐƐ��ƵůƚƵƌĞƐ͘�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϯϮ;ϭͿ͘�ϯϬϱͲϯϬϳ͘

�ĞǁĞǇ͕ �:͘�;ϭϵϭϲͿ͘��ĞŵŽĐƌĂĐǇ�ĂŶĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐƚĞƉŚĞŶŚŝĐŬƐ͘ŽƌŐͬǁƉͲĐŽŶƚĞŶƚͬ
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�ŽƵŶĐŝů�ŽŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕��ŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕�dƌĂŝŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�zŽƵƚŚ��īĂŝƌƐ�;D���dz�Ϳ�ZĞƉŽƌƚ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘
ƌĞƐĞĂƌĐŚŐĂƚĞ͘ŶĞƚͬƉƵďůŝĐĂƟŽŶͬϮϱϳϭϰϮϱϴϯͺ�ĞǀĞůŽƉŝŶŐͺ>ŝĨĞůŽŶŐͺ>ĞĂƌŶĞƌƐͺŝŶͺƚŚĞͺDŝĚĚůĞͺzĞĂƌƐͺ
ŽĨͺ^ĐŚŽŽůŝŶŐ

<h�D/E�͕�<͘�ĂŶĚ��,�DZ�͕�d͘ �͘�;ϮϬϭϰͿ͘�WŽƐŝƟŽŶŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;�^�Ϳ͘�/E͗�ServDes14 Conference,�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ͕ �h<͕�ϵͲϭϭƚŚ�
�Ɖƌŝů͘

^ĞƌǀŝĐĞ��ĞƐŝŐŶ͘�;Ŷ͘Ě͘Ϳ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶͲĚĞƐŝŐŶ͘ŽƌŐͬůŝƚĞƌĂƚƵƌĞͬƚŽƉŝĐƐͬƐĞƌǀŝĐĞͲĚĞƐŝŐŶ

�ŚĂŽ͕�z͘d͘ ;ϮϬϭϵͿ͘Service design research on teaching system of problem-based learning for Tongji-
,ƵĂŶŐƉƵ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�;ƵŶƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŵĂƐƚĞƌ Ɛ͛�ƚŚĞƐŝƐͿ͘��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
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&ƵůůĂŶ͕�D͘�;ϮϬϬϭͿ͘�dŚĞ�EĞǁ�DĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ŚĂŶŐĞ�;ϯƌĚ��ĚŝƟŽŶͿ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͗�dĞĂĐŚĞƌƐ��ŽůůĞŐĞ�
WƌĞƐƐ͘

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌƐ͗

Yubei GONG� ŝƐ� ĂŶ� ĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚĞƌ͕ � Ă� ĚĞƐŝŐŶ� ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ� ĂŶĚ� ĞĚƵĐĂƚŽƌ͘ �
�ƵƌƌĞŶƚůǇ͕ � ƐŚĞ� ŝƐ� Ă� WŚ͘�͘� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� Ăƚ� ƚŚĞ� �ŽůůĞŐĞ� ŽĨ� �ĞƐŝŐŶ� ĂŶĚ�
/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�Ăƚ�dŽŶŐũŝ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ǁŝƚŚ�Ă� ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ� ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ĂĐƟǀŝƐŵ͘�

Yongqi LOU ŝƐ� ĚĞĂŶ� ĂŶĚ� ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŽůůĞŐĞ� ŽĨ� �ĞƐŝŐŶ� ĂŶĚ�
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ĨŽƌ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƐǇŶĞƌŐǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͘����

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ǀĂůƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ŐĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚĂŬŝŶŐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ƚŽ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ĂƐ�Ă�
ƉĞĚĂŐŽŐŝĐ�ƚŽŽů�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ƐŽ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌŵƐ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŽƉĞŶŝŶŐ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌ͕ �ĂŶĚ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ŝƐ�ĞůĂďŽƌĂƚĞĚ�ƵƉŽŶ͘�dŚŝƐ�ƐĞƚƐ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞ�ĨŽƌ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ͘�ZĞƐƵůƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĞƚ�
ŽĨ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ͕�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĐŽŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�
ďƌŝĞĨ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐůŽƐŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘���

Ϯ͘��ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞǆƚ
dŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ĂĐƟŽŶ�ŝƐ�ƐŝƚƵĂƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝŶ�ŇƵǆ͕�ǁŚĞƌĞ�
ĐŽŶƚĞƐƚĞĚ�ŶĂƌƌĂƟǀĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƐŽĐŝĞƚĂů�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ĂďŽƵŶĚ͘�
��ŚĞŝŐŚƚĞŶĞĚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĂďŝůŝƚǇ�ŚĂƐ�ůĞĚ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ƐĞĐƚŽƌ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞĞƉůǇ�ŝƚƐ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ďĞǇŽŶĚ�
ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉƉŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ŽĨ�ĂĚĂƉƚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽƉĞ�
ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĐŚĂŶŐĞ�;�ƐŚǁŝŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱ͕�Ɖ͘�ϯϱϯ͖�&z�͕�ϮϬϭϱ͖�DĂĐŬŚ͕�ϮϬϭϴ͕�Ɖ͘�ϮϮϯͿ͘�
^ŬŝůůƐ�ĨĞůƚ�ƚŽ�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŝŶ�ƚŽĚĂǇ Ɛ͛�͞ƚǁĞŶƚǇͲĮƌƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͟�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƉƌŽďůĞŵͲ
ƐŽůǀŝŶŐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ƐĞůĨͲŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ƚĞĂŵǁŽƌŬ͕�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ůŝĨĞůŽŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�



ϭϴϬϱ

dŚĞ�'ƌĂĚƵĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�WŽƌƞŽůŝŽ�ĂƐ�͞ƐǇŶĞƌŐǇ�ƚŽŽů͗͟�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƌŽůĞ�ŽĨ͙

ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;�ĂďĂƵ͕�ϮϬϭϳ͕�Ɖ͘�ϭϰϮ͖�DĂĐŬŚ͕�ϮϬϭϴ͕�Ɖ͘�ϮϮϮͿ͘�

�ƐŚǁŝŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�;ϮϬϭϱͿ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ĂĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�
ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ǁŚĞƌĞďǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ďƵŝůƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐƵĐŚ�ƐŬŝůůƐ͘�tŝƚŚŝŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ͕�
ǁŚĞƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�
ǁŝƚŚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ĂƵƚŚĞŶƟĐ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ďƌŝŶŐƐ�ŝŶƚŽ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀŝƐƚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ǀŝĞǁ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ŝƐ�
ƐĞĞŶ�ĂƐ�͞ƐŝƚƵĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů͟�ĂŶĚ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ŽĨ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
;�ƐŚĨŽƌĚͲZŽǁĞ͕�,ĞƌƌŝŶŐƚŽŶ�Θ��ƌŽǁŶ͕�ϮϬϭϰ͕�Ɖ͘�ϮϬϲͿ͘

tŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƐŬŝůůƐ�
ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�͞ƐĐĂƩĞƌĞĚ͟�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ͕ �ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�͞ƉĞƌƐŽŶĂůŝƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ũŽƵƌŶĞǇƐ͟�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�
ďĞƐƚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵƚƵƌĞƐ�;WĞŐƌƵŵ͕�ϮϬϭϳ͕�Ɖ͘�ǀ͘ Ϳ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ƌĞĂĚŝůǇ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂŶĚ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞ�ǁŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĚĚĞĚ�ĂďŝůŝƚǇ�
ƚŽ�ƐĞůĨͲĞǀĂůƵĂƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ͘�

Ϯ͘ϭ�WŽƌƞŽůŝŽƐ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ
�ǆƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂďŽǀĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂƵƚŚĞŶƟĐŝƚǇ�ŝŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƐŬŝůůƐ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŶŽƚĞĚ�ĂƐ�ĞůŝĐŝƟŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĞƐƐĂǇƐ�ĂŶĚ�ĞǆĂŵƐ�;:ŽŶĞƐ�
ϮϬϭϬ͕�Ɖ͘�ϮϵϯͿ͘��ƌŽǁƚŚĞƌ�;ϮϬϭϮ͕�Ɖ͘�ϮϮϵͿ�ĚĞĮŶĞƐ�Ă�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ĂƐ�͞Ă�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�Žƌ�ĐŽůůĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ͕�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ͕�ĐƌĞĂƟǀĞ�ǁŽƌŬƐ�Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ͕�ƵƐƵĂůůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ Ɛ͛�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌ͘͟ �

�ƐŚĨŽƌĚͲZŽǁĞ�Ğƚ�Ăů͕͘�;ϮϬϭϰͿ�ŶŽƚĞ�ƚŚĞ�ĂīŽƌĚĂŶĐĞƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ĂƵƚŚĞŶƟĐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞƐĞ͕�,ĂůůĂŵ�ĂŶĚ��ƌĞĂŐŚ�;ϮϬϭϬͿ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ĨƌŽŵ�ŶŽŶͲĚŝŐŝƚĂů�ƉĂƉĞƌͲ
ďĂƐĞĚ�ŝŶƚŽ�ŽŶůŝŶĞ�ƐƉĂĐĞƐ͕�ŚĞƌĂůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĚǀĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞͲ�;ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐͲͿ�ƉŽƌƞŽůŝŽ͘�tĞď�Ϯ͘Ϭ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƐƉĂƌŬĞĚ�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐŚŝŌ�ĨƌŽŵ�ďĞƐƉŽŬĞ�ĞͲƉŽƌƞŽůŝŽ�
ƐǇƐƚĞŵƐ�;ŽŌĞŶ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂůůǇ�ŽǁŶĞĚ͕�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚͿ�ƚŽ�
Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŽŶůŝŶĞ�ƉůĂƞŽƌŵƐ�ǁŚĞƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŽǁŶ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ͕�ĂŶĚ�ŽŌĞŶ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�;ŝďŝĚ͘Ϳ͘�

EŽƟŶŐ�ƚŚĞ�ĞͲƉŽƌƞŽůŝŽ�ĂƐ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ŶĞĞĚŝŶŐ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĨŽƌ�ůŝĨĞůŽŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕��ĂďĂƵ�;ϮϬϭϳͿ�ĚĞůŝŶĞĂƚĞƐ�ƚŚƌĞĞ�ŵĂŝŶ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŽĨ�
ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͗

• >ĞĂƌŶŝŶŐͬĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂůͬƌĞŇĞĐƟŽŶͬĨŽƌŵĂƟǀĞͬǁŽƌŬŝŶŐ
• �ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ
• WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůͬĨŽƌŵĂůͬƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶͬƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶͬĐĂƌĞĞƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ

/ŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕ �:ŽŶĞƐ�;ϮϬϭϬͿ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�



ϭϴϬϲ

METH, FINGER, BROUGH

ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŽŽů�ĨŽƌ�ƋƵĂůŝƚǇ͕ �ĂƵƚŚĞŶƟĐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�͞ĐŽůůĞŐŝĂů�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ĂďŽƵƚ�
ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝƐ�ĨŽƐƚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�Ă�ďƌŝĚŐĞ�ŝƐ�ďƵŝůƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĂĐĂĚĞŵŝĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĚŝƐĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĞ͟�;Ɖ͘�ϯϬϵͿ͘�dŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�ƚĂůůŝĞƐ�ǁĞůů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ďǇ��ĂďĂƵ�;ϮϬϭϳͿ�
ǁŚŽ�ŶŽƚĞƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ĞͲƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ĂƐ�Ă�͚ƐǇŶĞƌŐǇ�ƚŽŽů͛�ƐƚƌĂĚĚůŝŶŐ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ�;Ɖ͘�ϭϰϰͿ�ʹ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƟƚůĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ŝƐ�ĚĞƌŝǀĞĚ͘

Ϯ͘Ϯ�WŽƌƞŽůŝŽƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ
DŽǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŵ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕ ��ƌŽǁƚŚĞƌ�;ϮϬϭϮͿ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�
ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͕�ŶŽƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐŚŝŌƐ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�ŵƵůƟƉůĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘�ZĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�͚ĮĚĞůŝƚǇ͛�ŽĨ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ƐĞƫŶŐƐ�ďĞŝŶŐ�ĂƵƚŚĞŶƟĐĂƚĞĚ�;�ƐŚĨŽƌĚͲZŽǁĞ͕�ϮϬϭϰ͕�Ɖ͘�ϮϬϵͿ�ĂŶĚ�ŶŽƟŽŶƐ�
ŽĨ�ƐǇŶĞƌŐǇ͕ �ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ͕�Kƌƌ�ĂŶĚ�^ŚƌĞĞǀĞ�;ϮϬϭϴͿ�ŶŽƚĞ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŝŶƚĞƌƉůĂǇ�ĂŶĚ�
ŶĞŐŽƟĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƐĞĐƚŽƌƐ�;Ɖ͘�ϰϰͿ͘

/ƚ�ŚĂƐ�ůŽŶŐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞƐ͕�ĨĂƐŚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǀŝƐƵĂů�ĂƌƚƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ďŽĚǇ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ĂƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐŬŝůůƐ�
ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ĨŽƌŵ͕�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�ƉĂƉĞƌͲďĂƐĞĚ�Žƌ�ĂƐ�ƚĂŶŐŝďůĞ�ŵĞĚŝĂ͘�dŚŝƐ�ĂƐƉĞĐƚ�
ŽĨ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĂƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�/Ŷ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŶĚ�ŽŶůŝŶĞ�ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚƐ�
ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ĞĂƌůŝĞƌ͕ �ƚŚĞ�ϮϬϭϯ��ĞƐŝŐŶ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ůĂƌŐĞͲƐĐĂůĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�
;ZŽďĞƌƚƐŽŶ͕�ϮϬϭϯͿ�ĂůƐŽ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŚĞ�ƐŚŝŌŝŶŐ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƌĂƉŝĚ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�
ŵƵůƟŵĞĚŝĂ͕�ǁĞď͕�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ĮĞůĚƐ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂůůǇ�
ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͕�ŶĞƚǁŽƌŬĞĚ�ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂůůǇ�ĂŐŝůĞ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞŶĚŽƌƐĞĚ�ŝŶ�ůĂƌŐĞͲƐĐĂůĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�zŽƵŶŐ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ�;ϮϬϭϱͿ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ŵŽǀĞ�
ŽĨ�ƐŽŵĞ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŽƵƚƉƵƚƐ�ŝŶƚŽ�ĚŝŐŝƚĂů�ƐƉĂĐĞƐ͘

/Ĩ�ŽŶĞ�ŬĞǇ�Ăŝŵ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ĂŝĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ŐĂŝŶŝŶŐ�ƐǇŶĞƌŐǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞƐ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ĂƐ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕�ƚŚĞ�
ƋƵĞƐƟŽŶ�ƚŚĞŶ�ĂƌŝƐĞƐ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ͕�ƐŽŵĞ�
ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ͕�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞŵĂŝŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ĂůŽŶĞ͍�/Ŷ�Ă�ůĂƌŐĞͲ
ƐĐĂůĞ�ƐƚƵĚǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƐŬŝůůƐ�ƐĞƚƐ�ĨŽƌ�ƉƌĂĐƟƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�
�ŽůŽƐǁĂůĂ�;ϮϬϭϯͿ�ŶŽƚĞƐ�ƚŚĂƚ�͞ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�
΀ƐŚŽƵůĚ΁�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ͕�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐŬŝůůƐ͕�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͟�
;Ɖ͘�ϰϭϳͿ͘��ĐŬŶŽǁůĞĚŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ŝŶƚĞŶƚƐ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ�ŝƐ�
ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚŽ�ŐƵĂƌĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�͞ƚŚƌŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĂďǇ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ďĂƚŚǁĂƚĞƌ͟�ĂŶĚ�ĚĞƐƚƌŽǇŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�tŚĂƚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĞƌƐƚǁŚŝůĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƉŽƌƞŽůŝŽ͕�ĂŶĚ�
ĂŶǇ�ĨƵƚƵƌĞͲĨŽĐƵƐĞĚ�ŽƵƚƉƵƚ͍�tŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�Ă�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŽĨ�Ă�ĨƵƚƵƌĞͲĨŽĐƵƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ůŽŽŬ�
ůŝŬĞ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐ͍�dŽ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞ�ĨŽƌ�ĂƐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŶƐǁĞƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�
ŶŽǁ�ŵŽǀĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ĂŶĚ�ƌĂƟŽŶĂůĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘



ϭϴϬϳ

dŚĞ�'ƌĂĚƵĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�WŽƌƞŽůŝŽ�ĂƐ�͞ƐǇŶĞƌŐǇ�ƚŽŽů͗͟�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƌŽůĞ�ŽĨ͙

Ϯ͘ϯ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽŶƚĞǆƚ�
/Ŷ�ϮϬϭϵ�Ă�ŶĞǁ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�Ăƚ�Yhd�ĂĐƌŽƐƐ�
ƐĞǀĞŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚǇ͕ �ŶĂŵĞůǇ͗��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͖�/ŶƚĞƌŝŽƌ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͖�>ĂŶĚƐĐĂƉĞ�
�ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͖�&ĂƐŚŝŽŶ͖�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ĞƐŝŐŶ͖�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�sŝƐƵĂů��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘�
tŚŝůƐƚ�ƐŽŵĞ�ƌĞĂĚĞƌƐ�ŵĂǇ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ƚŚĞƐĞ�ĂƐ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ǁŝĚĞƌ�ĚĞĮŶĞĚ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ��Ƶŝůƚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�;ĂƐ�ŝŶ�^ĂǀĂŐĞ͕��ĂǀŝƐ�Θ�DŝůůĞƌ͕ �
ϮϬϭϬͿ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚŝƐ�ƐĞƚ�ŽĨ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�͚ĚĞƐŝŐŶ͛�
ƌĞĨĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŶĞŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞƋƵĂůůǇ�ĂƉƉůŝĞĚ�
ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ĂůůŝĞĚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�hƌďĂŶ�WůĂŶŶŝŶŐ͕�>Ăǁ�ĂŶĚ�
�ƵƐŝŶĞƐƐ͕�ĨŽƵƌ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ��ĂĐŚĞůŽƌ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ͕�ƌĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�
ŶĞĞĚƐ͕�ŶŽǁ�ŽīĞƌƐ�Ă�ƐƵŝƚĞ�ŽĨ�ĚŽƵďůĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽƉƟŽŶƐ͘��

�Ɛ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŝƚĞƌĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƐƚƵĚŝŽ�
ďĂƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚĂŬŝŶŐ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�ƚŚĞ�ƐŚŝŌŝŶŐ�ŚŝŐŚĞƌ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ĂŶĚ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�
;ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƐƚĂīͿ�ĞǆƚĞƌŶĂů�;ĂůƵŵŶŝ͕�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͕�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐͿ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�͚/ŵƉĂĐƚ�>Ăď͛�ƵŶŝƚƐ�
ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ǇĞĂƌ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�/Ŷ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŝŵƉĞƌĂƟǀĞƐ�ŽĨ�͞ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͟�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƵŶĚĞƌƉŝŶŶŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�
ĞĚƵĐĂƟŽŶƐ͕�ƚŚĞ�/ŵƉĂĐƚ�>ĂďƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐĞƋƵĞŶƟĂůůǇ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞƐ�ŽĨ�ƉůĂĐĞ͕�ƉĞŽƉůĞ͕�ƉůĂŶĞƚ�
ĂŶĚ�ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ĂƌĞ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĂƉ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŽ�͞ƌĞĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͘͟ �dŚŝƐ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ďƌŽĂĚĞƌ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ŽƉĞŶͲĞŶĚĞĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĐůŝĞŶƚ�ďƌŝĞĨƐ͕�ĂĚĂƉƟŶŐ�ƚŽ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƚĞĂŵƐ�;�ŽůŽƐǁĂůĂ͕�ϮϬϭϯ͕�Ɖ͘�
ϰϭϴͿ͕�ĂƌĞĂƐ�ĂůƐŽ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ůĂĐŬŝŶŐ�ŝŶ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ĂƵƚŚĞŶƟĐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�;ŝďŝĚ͘�Ɖ͘�
ϰϮϬͿ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�/ŵƉĂĐƚ�>ĂďƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƐƚƵĚǇ�ĂƌĞĂƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƉƌŽďůĞŵͲďĂƐĞĚ͕�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘�

/ŵƉůŝĐŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƵŶŝƚƐ�ŝƐ�Ă�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ǁŚĞƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�
ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ĨƵůůǇ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ĂŶĚ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞ�ƐŬŝůůƐ�ŐĂŝŶĞĚ͕�ƐĐĂīŽůĚĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ĚĞŐƌĞĞ͘�/Ŷ�Ă�ďŝĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĂƵƚŚĞŶƟĐŝƚǇ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ƚŚĞƌĞ�
ŝƐ�ĂŶ�ĞǆƉůŝĐŝƚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŶĂƌƌĂƟǀĞƐ�ŽĨ�͞ŝŵƉĂĐƚ͟�
ĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĞĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�'ƌĂĚƵĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�WŽƌƞŽůŝŽ�ĂƐ�ĂŶ�
ĂƐƐĞƐƐĂďůĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞ͘��Ɛ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŽǀĞƌƚ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ĂŶ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ĨƵƚƵƌĞͲĨŽĐƵƐĞĚ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ƚŚƵƐ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�
ƐǇŶĞƌŐǇ͘

Ϯ͘ϰ�&ŽƌŵƵůĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ
tŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�'ƌĂĚƵĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�WŽƌƞŽůŝŽ�ǁĂƐ�Ă�ƉƵƌƉŽƐĞĨƵů�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂƐ�ĂŶ�ĞŶƟƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐŽƵƌƐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐůĞĂƌ�ĚƌŝǀĞƌƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ůĞƐƐ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�
ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚĂƉĞ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ĞŶƟƚǇ͘�/Ŷ�ĐŽŵŵĞŶĐŝŶŐ�
ŵŽƌĞ�ƌŝŐŽƌŽƵƐ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĂŶ�ƵƌŐĞŶƚ�ŝŵƉĞƌĂƟǀĞ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĂƌŽƐĞ�ĨŽƌ�
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METH, FINGER, BROUGH

ĚĞĞƉĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚŽǁ�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ƚŽ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�
ĐŽƵƌƐĞ͘�^ƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕ �ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͗

ϭ͘� tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͍�
Ϯ͘� tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�Ă�'ƌĂĚƵĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�WŽƌƞŽůŝŽ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂĐŚĞůŽƌ�

ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ĚĞŐƌĞĞ͍
ϯ͘� ,Žǁ�ŵŝŐŚƚ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĨƌŽŵ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�

ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƐƉĂĐĞ͕�ǁŚŝůƐƚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞͲĨŽĐƵƐĞĚ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�;Ğ͘Ő͘�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ�
Žƌ�ĨĂƐŚŝŽŶ�ĚĞƐŝŐŶĞƌͿ�ĂƌĞ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ǁŽƌŬ͍

ϰ͘� DŝŐŚƚ�ƚŚĞǇ�ďĞ�ŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŚŝŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞͲƐƉĞĐŝĮĐ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�Ă�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŚŽŶŽƵƌĞĚ͍

KŶ�ĚĞĞƉĞƌ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ͕�ƌĞĂĚĞƌƐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉůŝĞĚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆŝƟĞƐ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�͞ŐƌĂĚƵĂƚĞ͕͟ �͞ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͟�ĂŶĚ�͞ƉŽƌƞŽůŝŽ͟�ǁŚŝĐŚ�ŝŶƟŵĂƚĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ďĞǇŽŶĚ�
ŶŽƟŽŶƐ�ŽĨ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�͞ƉŽƌƞŽůŝŽ͘͟ �dŚŝƐ�ŬŶŽƩǇ�ƉƌŽďůĞŵ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŝŵƉĞƚƵƐ�ĂŶĚ�ǁĞŝŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�
ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�dŚĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŽƵƚůŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞƐĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘��

ϯ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ

ϯ͘ϭ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂƐ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ
dŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ŶŽƚĞ�ƚŚĞ�ƐƵŝƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵŽĚĞ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�
Ă�ĐŚĂŶŐĞ�Žƌ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞƐŝƌĞĚ�;K͛>ĞĂƌǇ͕ �ϮϬϭϬ͖��ŽŚĞŶ͕�DĂŶŝŽŶ�Θ�DŽƌƌŝƐŽŶ͕�ϮϬϭϭͿ͘�
/Ŷ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĚĞĮŶŝƟŽŶƐ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�;ŝďŝĚ͘Ϳ͕�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁĂƐ�ŐƌŽƵŶĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉƌĂĐƟĐĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌƐ�;ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƐƚĂī�
ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐͿ͕�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�
ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͘��Ɛ�ĂŶ�͞ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ͟�;K͛>ĞĂƌǇ͕ �ϮϬϭϬ͕�Ɖ͘�ϭϱϬͿ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŚĞƌĞ�ĨŽƌŵƐ�ŽŶĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
Ă�ĐǇĐůŝĐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ͕�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞůǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ĨŽƌ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĂĐƟŽŶ͕�ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂĐƟŽŶ͘

'ŝďďƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�;ϮϬϭϳͿ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚŝƐ�ĞīŽƌƚ�;Ɖ͘�
ϰͿ͘�DĞƚŚ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϮϬͿ�ĚĞƚĂŝů�ƚŚŝƐ�ĂĐƌŽƐƐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�Ăƚ�Yhd͕ �
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ͕�ǁŚĞƌĞ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�Ă�ƐĐŚŽůĂƌůǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ďĂƐĞ�ƚŽ�Ăůů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�
ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞƐƐĞŶƟĂů͘�/Ŷ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ƚŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ZŽďĞƌƚƐŽŶ�;ϮϬϭϯͿ�
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͛�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ŚĂǀĞ�
ƐŚĂƉĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ͘�EŽƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ŝŶ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚĂŬŝŶŐ�
ƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ŐƵŝƐĞ�ŽĨ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ǁŽƌŬ�;'ŝďďƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳ͕�Ɖ͘�ϵͿ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�
ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ĞƚŚŝĐĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĂƉƉƌŽǀĂů�ǁĂƐ�ŐĂŝŶĞĚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ͘�



ϭϴϬϵ

dŚĞ�'ƌĂĚƵĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�WŽƌƞŽůŝŽ�ĂƐ�͞ƐǇŶĞƌŐǇ�ƚŽŽů͗͟�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƌŽůĞ�ŽĨ͙

ϯ͘Ϯ��ŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǀŽŝĐĞ
�Ɛ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀĞŶ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;�ŽŽŬͲ^ĂƚŚĞƌ͕ ��Žǀŝůů�Θ�&ĞůƚĞŶ͕�ϮϬϭϰ͕�ƉƉ͘�ŝǆͲ
ǆͿ�ǁŚĞƌĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌŝŐŽƵƌ�ĂŶĚ�ĚĞĞƉĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐƐ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŐĂŝŶĞĚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ĐƌŝƟĐĂů�
ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ĐŽͲƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘�

^ĞǀĞŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ĚĞƐŝŐŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞůǇ�ǁŝƚŚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ĂŶĚ�Ă�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌ͘ �dŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�Ă�ƚŚƌĞĞͲǁĂǇ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞůĂďŽƌĂƚĞĚ�ƵƉŽŶ�ďǇ�&ŝƚǌŐĞƌĂůĚ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϵͿ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�
ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƵƐƉ�ŽĨ�
ŐƌĂĚƵĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ǁŝŶĚŽǁ�ƚŽ�ĨĞůůŽǁ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǀŽŝĐĞƐ�
ƐĐŚŽŽůͲǁŝĚĞ͘�

ϯ͘ϯ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŵĞƚŚŽĚƐ
�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐǇĐůĞ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�
ĂďŽǀĞ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĚĂƚĂ�ǁĞƌĞ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ͗

• ĚĞƐŬͲďĂƐĞĚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ǁĞďͲďĂƐĞĚ�ƐĞĂƌĐŚĞƐ
• ŝŶĨŽƌŵĂů�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƐƚĂī͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞĞƌƐ
• ƐĞŵŝͲĨŽƌŵĂů�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘

dŚĞ�ŵĂŝŶ�ŵĞƚŚŽĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ͕�ǁĂƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�
ĐŽͲƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞůǇ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƐĞ�
Ă�ǁŽƌŬĂďůĞ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�Ă�ĨĞĂƐŝďůĞ�ǁĂǇ�ĨŽƌǁĂƌĚƐ͘�dŚŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�
ŽĨ�Ăůů�ƐĞǀĞŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ĂƌĞĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ͘�

�ƚ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƐŝƚƵĂƚĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ͕�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĞĂƌůǇ�
ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ĐĞŶƚƌĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ĚĞĮŶŝŶŐ�ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌůǇ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ͕�ƚŚŽƐĞ�ůĞƐƐ�ƚĂŶŐŝďůĞ�
ĂƐƉĞĐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�͞ŚĂƌĚĞƌ͟�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽŶĞ�ǁŽƵůĚ�ĞǆƉĞĐƚ�
ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŽ�ƉŽƐƐĞƐƐ͘�hŶƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ͕ �ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĚŝƐƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞŵĞƐ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͘ �dŚŝƐ�ŽīĞƌƐ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽƉŝĐ�ĨŽƌ�ĚĞĞƉĞƌ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�
ƐĞƚ�ƚŽ�ŽŶĞ�ƐŝĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕ �ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉŽƌƞŽůŝŽ͘

4. Results
�ĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ��ŽŶƚĞǆƚ�ƐĞĐƟŽŶ�ĂďŽǀĞ͕�ĂŶĚ�ŵŝƌƌŽƌƐ�ĐůŽƐĞůǇ�
ƚŚĞ�ǀŝĞǁƐ�ŐůĞĂŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͘�ZĞƐƵůƚƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŚĞƌĞ�
ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƩĞƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƉŽƐĞĚ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ�Ă�'ƌĂĚƵĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�WŽƌƞŽůŝŽ�
ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŵŝŐŚƚ�ŝƚ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞŐƌĞĞ͘�dŚĞƐĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐůƵƐƚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�
ƐƵŝƚĞ�ŽĨ�ƉŽŝŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ĚŽŵŝŶĂŶƚ�ĮŶĚŝŶŐƐ͘
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ϰ͘ϭ�&Žƌ�ƚƌƵůǇ�ĂƵƚŚĞŶƟĐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�
ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ĨŽƌŵĂƚ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ʹ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů͘�
/Ŷ�ƐƚƌŝǀŝŶŐ�ĨŽƌ�ƵŶĂŶŝŵŝƚǇ�ŽŶ�Ă�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ƉůĂƞŽƌŵ�ƚŽ�ƵƐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�/ŵƉĂĐƚ�>ĂďƐ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�
ƐĞǀĞŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͕�ŽŶĞ�ŬĞǇ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ǁĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ͘�dĂďůĞ�ϭ�ďĞůŽǁ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͘�ZĞĂĚĞƌƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ůŝƐƚ�ŝƐ�ŵĞƌĞůǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĞǆŚĂƵƐƟǀĞ͘

dĂďůĞ�ϭ�� WƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĨŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ƉůĂƞŽƌŵƐ�ĨŽƌ�ĐĂƉƚƵƌŝŶŐ͕�ƐƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁĐĂƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬ�
ĂĐƌŽƐƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ͘�

�ŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂƌĞĂ KƵƚƉƵƚ�ĨŽƌŵ�Žƌ�ĚŝŐŝƚĂů�ƉůĂƞŽƌŵ �ŽŵŵĞŶƚƐ

�ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ WŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ƉĚĨ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�
ŽĨ�ǁŽƌŬ�н�ĚŝŐŝƚĂů�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�
;/ŶƐƚĂŐƌĂŵͬ�ĞŚĂŶĐĞͿ tŚŝůƐƚ�ŵŝǆĞĚ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�

ŽŶ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŵŽĚĞƐ͕�ƚŚĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ǁĞƌĞ�ƵŶĂŶŝŵŽƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƉŚǇƐŝĐĂů�;ƉĂƉĞƌͿ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ŽĨ�
ǁŽƌŬ͘

>ĂŶĚƐĐĂƉĞ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ WŚǇƐŝĐĂů�ƉƌŝŶƚ�н�ĚŝŐŝƚĂů�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�
;ǁĞďƐŝƚĞͬ/ŶƐƚĂŐƌĂŵͬ>ŝŶŬĞĚ/ŶͿ

/ŶƚĞƌŝŽƌ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ WŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ƉĚĨ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�
ŽĨ�ǁŽƌŬ�н�ĚŝŐŝƚĂů�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�
;/ŶƐƚĂŐƌĂŵͬ�ĞŚĂŶĐĞͿ

&ĂƐŚŝŽŶ WŚǇƐŝĐĂů�ƉƌŝŶƚ�н�ĚŝŐŝƚĂů�;ǁĞďƐŝƚĞͬ
/ŶƐƚĂŐƌĂŵͿ

tĞďƐŝƚĞ�ŽŌĞŶ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�
ƐŚŽƉ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͖�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ�ĨŽůůŽǁƐ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͛�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�
ǁŽƌŬ͖�ƉƌŝŶƚ�ĂƐ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�͞ůŽŽŬďŽŽŬ͟

/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ĞƐŝŐŶ tĞďƐŝƚĞͬ/ŶƐƚĂŐƌĂŵͬ>ŝŶŬĞĚ/Ŷ ^ŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ŝŶ�ŵĂƌŬĞƚ͖�
/ŶƐƚĂŐƌĂŵ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƐƚǇůŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĂĞƐƚŚĞƟĐ�ĂƉƉĞĂů͖�ŵŽƐƚ�ŚĂǀĞ�>ŝŶŬĞĚ/Ŷ�
ĂƐ�ǁĞůů�ĨŽƌ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ

/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶ��ĞƐŝŐŶ WƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ�ĚŝŐŝƚĂů͗�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�
ƉĚĨƐͬ�ǁĞďƐŝƚĞͬ�ĞŚĂŶĐĞͬ>ŝŶŬĞĚ/Ŷ

�ĞŚĂŶĐĞ�ƵƟůŝƐĞĚ�ƚŽ�ŚŽƵƐĞ�ƉŽƌƞŽůŝŽ͖�
>ŝŶŬĞĚ/Ŷ�ŚŽůĚƐ�ƉƌŽĮůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ

sŝƐƵĂů��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ WŚǇƐŝĐĂů�ƉƌŝŶƚ�ǁŝƚŚ�ǀŝƐƵĂů�ĚŝĂƌŝĞƐ�
н��ŝŐŝƚĂů�;/ŶƐƚĂŐƌĂŵͬ��ĞŚĂŶĐĞͬ
>ŝŶŬĞĚ/Ŷͬtŝǆͬ^ƋƵĂƌĞƐƉĂĐĞͿ

EŽ�ƐĞƚ�ƚĞŵƉůĂƚĞ�ĂƐ�ŽƵƚƉƵƚ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ǇŽƵƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŝŵĂŐĞ͘��ĞŚĂŶĐĞ�ĂƐ�
ďĂƌĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ

&ŝŶĚŝŶŐƐ�ĂďŽǀĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƌĞĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉƌŽĮůĞƐ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ůŝƩůĞ�ƵŶĂŶŝŵŝƚǇ�ĂĐƌŽƐƐ�
ƚŚĞ�ƐĞǀĞŶ�ĚĞƐŝŐŶͲƌĞůĂƚĞĚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ŽŶ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ŵŽĚĞ�ŽĨ�ƉŽƌƞŽůŝŽ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŽĨ�
ƉŽƚĞŶƟĂů�ĚƵƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐƌŽƐƐͲƉƵƌƉŽƐĞƐ�ďǇ�ƚŚĞ�/ŵƉĂĐƚ�>Ăď�ƵŶŝƚƐ͕�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ŝŶ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽŶŇŝĐƚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͘�

'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ͕�ŝĨ�ƚƌƵůǇ�ƐƚƌŝǀŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂƵƚŚĞŶƟĐŝƚǇ͕ �ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ǁĂƐ�ƚŚĞŶ�ƉŽƐĞĚ�ĂƐ�
ƚŽ�ǁŚǇ�ƚŚĞŶ�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ŝŵƉŽƐĞ�ĂŶǇ�ƌŝŐŝĚ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͍��ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƐǇŶĞƌŐǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͕�
ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ƚŚĂƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĂŶŐůĞƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ŝ͘Ğ͘�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ͘�
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dŚĞ�'ƌĂĚƵĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�WŽƌƞŽůŝŽ�ĂƐ�͞ƐǇŶĞƌŐǇ�ƚŽŽů͗͟�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƌŽůĞ�ŽĨ͙

/ƚ�ǁĂƐ�ĐůĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ĚĞĮŶŝƟǀĞ�ĨŽƌŵĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ĞǆŝƐƚ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�
ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĐŽƵůĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ďĞ�ŶŽ�ƐŝŶŐƵůĂƌ�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�Ă�'ƌĂĚƵĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
WŽƌƞŽůŝŽ͘��ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�WĞďďůĞWĂĚ�ĂŶĚ�DĂŚĂƌĂ�ŽŶůŝŶĞ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�
ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�Ă�ĨĂŝƌůǇ�ƌĞƐƚƌŝĐƟǀĞ�ďĞƐƉŽŬĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ƉůĂƞŽƌŵ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŚĞŵ�
ƵŶƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�,ĂůůĂŵ�ĂŶĚ��ƌĞĂŐŚ�;ϮϬϭϬͿ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ŵŽǀŝŶŐ�ďĞǇŽŶĚ�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂůůǇͲƐƉĞĐŝĮĞĚ�ĂŶĚ�ŽŌĞŶ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂůůǇ�ŽǁŶĞĚ�ĞͲƉŽƌƞŽůŝŽ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�
ƌĞƐƚƌŝĐƟǀĞ͕�tĞď�Ϯ͘Ϭ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŵŽĚĞůƐ�ǁŚŝĐŚ�ďƌŝŶŐ�͞ĚǇŶĂŵŝĐ�
ĂŶĚ�ƵŶŐƵŝĚĞĚ͟�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƐƉĂĐĞƐ͕�ŽŌĞŶ�ƵƐĞƌͲŽǁŶĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ĐŚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƐŽĐŝĂů�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�;Ɖ͘�ϭϴϵͿ͘�

dŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚĞĂŵ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ŚĂĚ�
ďĞĞŶ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŵŽĚĞů�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ĚĞĮŶĞĚ͘�tŚĂƚ�ǁĂƐ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ŽŶ�Ă�
ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŽƵƚƉƵƚƐ͕�ĂŶĚ��ĂƌŽŶ�;ϮϬϬϵͿ�ĞŶĚŽƌƐĞƐ�ƚŚŝƐ�ǀŝĞǁ͕�ŶŽƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�
ďĞ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŶĚ�ĂŶĂůŽŐƵĞ�ŵŽĚĞƐ�ĂƐ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ŚĂǀĞ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ͘��

��ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƵŶĚƌƵŵ�ĐĂŵĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŝŶͲĚĞƉƚŚ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉůĂƞŽƌŵƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŽīĞƌ͕ �ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨŽƌ�Ăůů�
ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽīĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨŽƌŵĂƚƐ͘�dŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�Ă�͞ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ĂƌĐŚŝǀĞ͟�
ǁĂƐ�ƚŚƵƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ƚĂƌŐĞƚ�ĂŶĚ�ĚƌĂǁ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƐĞĐƟŽŶƐ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ͕�ďĞ�ŝƚ�ĨŽƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�Ă�ũŽď�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�Žƌ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘�dŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŽǁŶĞƌ͕ �ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘

ϰ͘Ϯ���͞ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ĂƌĐŚŝǀĞ͟�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƚŚĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�
ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ŝŶ�ĂĐƟŽŶ͘
dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚĞĂŵ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ŽŶ��ĞŚĂŶĐĞ�;ďĞŚĂŶĐĞ͘ŶĞƚͿ͕�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĚŽďĞ��ƌĞĂƟǀĞ��ůŽƵĚ�
ƐƵŝƚĞ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂƐ�Ă�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ĂƌĐŚŝǀĞ�ƐƉĂĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŽīĞƌƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ƐƉĂĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ͕�
�ĞŚĂŶĐĞ�ŽīĞƌƐ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ĨŽƐƚĞƌ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞͲĨŽĐƵƐĞĚ�ƐŬŝůůƐ�ĂƐŬĞĚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͕�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�
ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ƐƚĂǇŝŶŐ�ƚƌƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�/ŵƉĂĐƚ�>Ăď�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŵŽĚĞů�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗�

• ŽīĞƌŝŶŐ�ƉƌŝǀĂĐǇ�ƐĞƫŶŐƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐƵďͲƐƉĂĐĞƐ�ŵĂǇ�ƌĞŵĂŝŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƚŽ�
ƵƐĞƌƐ�ĂƐ�ĚĞƐŝƌĞĚ͕�ĨƵůĮůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂůƐŽ�ďĞ�Ă�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ƚŽŽů͖�

• ďĞŝŶŐ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶ�ƉĞƌƉĞƚƵŝƚǇ�ĂŶĚ�ĨƵůĮůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ŶĞĞĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�
ƐƵƐƚĂŝŶŝŶŐ�ůŝĨĞůŽŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͖

• ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ŚŽůŝƐƟĐ�ƐƉĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�Žƌ�ĞǆƚƌĂͲ
ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ͕ �ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ͖

• ĂůůŽǁŝŶŐ�ƵƐĞƌƐ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚĞĂŵƐ͕�ĨƵůĮůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ŽŶůŝŶĞ�
ƐƉĂĐĞƐ͖

• ĂůůŽǁƐ�ŽƚŚĞƌ�ƵƐĞƌƐ�ƚŽ�͞ůŝŬĞ͟�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬ͕�ŽīĞƌŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ǀĞƌŝĮĐĂƟŽŶ
• ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�ĂƐ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ƐĐŽƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ƐŝƚĞƐ͖�ĂŶĚ�
• ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ƵƐĞƌƐ�ƚŽ�ůŝŶŬ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ƉůĂƞŽƌŵƐ͕�



ϭϴϭϮ

METH, FINGER, BROUGH

ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͛�ƉƌŽĮůĞƐ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�Ͳ�ŝƚ�ŝƐ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬĞĚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ǁĂǇ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͕�ĂĐĐĞƐƐ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞƐ�ĂŶĚ�
ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐǇŶĞƌŐǇ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘

dŚĞƐĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ďƌŝŶŐ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƵƐĞ͕�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŶŽƚĞĚ�ďǇ�
�ŚĂƵĚŚƵƌŝ�;ϮϬϭϳͿ�ĂƐ�ŬĞǇ�ƚŽ�ƉůĂƞŽƌŵƐ�ǁŚĞƌĞ�ůŝĨĞůŽŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�
ƚŚĞƌĞŽĨ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�;Ɖ͘�ϭϲͿ͘�

>ŽŽŬŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ĂƌĐŚŝǀĞ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ĐŽƌĞ�ŽĨ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĚŝƐƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŶŽƚĞĚ�ďǇ��ŽůŽƐǁĂůĂ�
;ϮϬϭϯͿ�ŽĨ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ͕�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐŬŝůůƐ͕�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�;Ɖ͘ϰϭϳͿ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ƚŽ�
ƚŚŽƐĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ��ƌŽǁƚŚĞƌ�;ϮϬϭϮͿ�ǁŚĞƌĞ�ŽŶĞ Ɛ͛�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�
ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ǁŝƚŚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ŚŽƵƐĞ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƐĞůĨͲ
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ƉŝĞĐĞƐ͘�KŶĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƚŚĞŵĞ�ƚŚĂƚ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ǁŚŝĐŚ�ƉĂƌƟĂůůǇ�ĮƚƐ�ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ŽĨ�
ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͕ �ŝƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ƚŽ�ĂůƐŽ�ƌĞŇĞĐƚ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͛�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ďƌĂŶĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƌŽĮůĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŚŽƐĞŶ�͞ůŽŽŬ�ĂŶĚ�ĨĞĞů͘͟ �dŚŝƐ�ĐŚŝŵĞƐ�ǁĞůů�ǁŝƚŚ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘

^ŽŵĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ƌĞŵĂŝŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂŶĚ�ŚŝĚĚĞŶ�ĨƌŽŵ�ǀŝĞǁ�ǁŚŝůƐƚ�ŽƚŚĞƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĨŽƌŵĂƟǀĞ�
Žƌ�ƐƵŵŵĂƟǀĞ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�Ğ͘Ő͘�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�Žƌ�
ĞǆƚĞƌŶĂů�ƉƌŽĮůĞ�ƌĂŝƐŝŶŐ͘�tŝƚŚŝŶ�ƐƵĐŚ�Ă�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ŵŽĚĞů͕�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚĞŶƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�
ĂƌĞĂ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ĂƌĞ�ƌĞƐŽůǀĞĚ͕�ĂƐ�ĂŶǇ�ĂŶĚ�Ăůů�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŚŽƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞŚĂŶĐĞ�
ĂƌĐŚŝǀĞ͕�ĂŶĚ�ŵĞƌĞůǇ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƵŶŝƚƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚǇ�Ăƚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƟŵĞƐ͕�Žƌ�ůŝŶŬ�
ŽƵƚ�ƚŽ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ƐƚŽƌĞĚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ͘

ZĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�ůŝŶŬŝŶŐ�ŽƵƚ͕�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬĞĚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ͕�ǁŚŝůƐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶŝƟĂůůǇ�
ƐĐŽīĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶŽƟŽŶ�ŽĨ�>ŝŶŬĞĚ/Ŷ�;ůŝŶŬĞĚŝŶ͘ĐŽŵͿ�ĂƐ�Ă�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ƉůĂƞŽƌŵ͕�ƚŚĞǇ�Ăůů�ĂĚŵŝƩĞĚ�
ƚŽ�ŚĂǀŝŶŐ�ůŝǀĞ�>ŝŶŬĞĚ/Ŷ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƉƌŽĮůĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŐĞŶĞƌĂů�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ǀŝĞǁƐ�
ŐĂƚŚĞƌĞĚ͕�ƚŚĂƚ�ǁŚŝůƐƚ�>ŝŶŬĞĚ/Ŷ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�Ă�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ƐŚŽǁĐĂƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ŬĞǇ�ǁĂǇ�
ĨŽƌ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͕�ďĞŝŶŐ�ĨŽƵŶĚ͕�ĂŶĚ�ůŝŶŬŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƐƉĂĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ŽŶĞ Ɛ͛�ǁŽƌŬ�ŵŝŐŚƚ�
ďĞ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƵƐĞĨƵů�ƚŽŽů�ǁŚĞŶ�ĐŽƵƉůĞĚ�ǁŝƚŚ��ĞŚĂŶĐĞ͘

ϰ͘ϯ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĨŽƌŵ�ŐŽŽĚ�ĂƌĐŚŝǀĂů�ŚĂďŝƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞŐƌĞĞ͕�
ǁŝƚŚ�ŵƵůƟƉůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĂŐŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ͘
dŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŐƵŝĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ŝƚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ŚĂďŝƚͲĨŽƌŵŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘�
dŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĐůĞĂƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�/ŵƉĂĐƚ�>ĂďƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƵŶŝƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ͘�
�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ �ĂƐ�ůŝĨĞůŽŶŐ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƐĞůĨͲŵĂŶĂŐĞĚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ƐƵƐƚĂŝŶ�ƐƵĐŚ�
Ă�ůŝǀŝŶŐ�ƐƉĂĐĞ�ŝŶ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ǁĂǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŚŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�
ǁŽƌŬ�ŚĂǀĞ�ĞǀŽůǀĞĚ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͘

ZĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ĐŽůůĞĐƚ͕�ƚŽ�ŐƵĂƌĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĨĞĞůŝŶŐ�
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dŚĞ�'ƌĂĚƵĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�WŽƌƞŽůŝŽ�ĂƐ�͞ƐǇŶĞƌŐǇ�ƚŽŽů͗͟�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƌŽůĞ�ŽĨ͙

ŽǀĞƌǁŚĞůŵĞĚ�ďǇ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĐŚŝǀĂů�ƐƉĂĐĞ͕��ĂƌŽŶ�;ϮϬϬϵͿ͕�ďƌŽĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
͚ŵƵůƟƉůĞ�ƉŽƌƞŽůŝŽ͛�ƉƌŽďůĞŵ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�
ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞƉůŽǇ�ŝƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ͗�͞ĚƵƉůŝĐĂƟŶŐ͕�ĚŝƐƉĞƌƐŝŶŐ͕�ĚŝǀŝĚŝŶŐ͕�ĚŽƵďůŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ͘͟ �dŚĞƐĞ�ŬĞǇ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĞŶĐĂƉƐƵůĂƚĞ�ǁĞůů�ƚŚĞ�ŶŽƟŽŶƐ�ƐƵƌĨĂĐĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĞĂƐŝůǇ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁĐĂƐĞ�ŶĞǁ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ĂŶĚ�ďŽĚŝĞƐ�
ŽĨ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ�ǁĂǇƐ͕�ĚƌĂǁŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů�ĂƌĐŚŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ͘�hƉŽŶ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĮŶĂů�/ŵƉĂĐƚ�>Ăď�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�͞ƉƵƌƉŽƐĞ͕͟ �ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞŶ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĞǆƚƌĂĐƚ�ĂŶĚ�
ƚĂŝůŽƌ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ĨŽƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ͕�ĂŶĚ�
ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ĂƐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŽƵƚƉƵƚƐ�;ĚŝŐŝƚĂů�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂůͿ͘�dŚŝƐ�ĞŵƉůŽǇĞƌͲĨŽĐƵƐĞĚ�ŽƵƚƉƵƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ĮŶĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůͲŽƌŝĞŶƚĞĚ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ůŝƐƚĞĚ�ďǇ��ĂďĂƵ�;ϮϬϭϳͿ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĞĂƌůŝĞƌ͘ �
�Ǉ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂŐĞ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ƚŽŽůƐ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�
ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ƐŚŝŌƐ�ŽƵƚǁĂƌĚƐ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�

5. Discussion and conclusion
dŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŚĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ă�ŶĞǁ͕�ƚƌĂŶƐĨĞƌĂďůĞ�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�
ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ďǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ͘�ZĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŶŽǁ�ĂƐŬĞĚ�ŽĨ�
ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�;ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�Ă�ĨŽůĚĞƌ�ŽĨ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ�ŽŶůǇͿ͕�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�
ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ŽŶĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�'ƌĂĚƵĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�WŽƌƞŽůŝŽ͘�ZĂƚŚĞƌ͕ �ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĞŶƟƚǇ�ƚŚĂƚ�
ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�Ă�ůŝǀŝŶŐ͕�ĞǀŽůǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵƵůƟĨĂĐĞƚĞĚ�ĂƌĐŚŝǀĂů�ƐƉĂĐĞ͕�ƉƌĞĨĞƌĂďůǇ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ŽŶůŝŶĞ�
ƐƉĂĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ͕�Žƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚƌĂǁŶ͘�dŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉůĞǆ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ŝŶĨĞƌƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ͕�͞'ƌĂĚƵĂƚĞ͟�ĚĞŶŽƚĞƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ŚĂǀĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ůĞĂǀĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �͞WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͟�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ůŝŶŬ�
ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŽƐĞŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŶĞƚǁŽƌŬͬƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�͞WŽƌƞŽůŝŽ͟�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�
ĞŶĐĂƉƐƵůĂƚĞƐ�Ăůů�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�Ăƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚĂŐĞƐ�
ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ͘

͞WƌĞƉĂƌŝŶŐ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ŶĂƟŽŶĂů�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͟�;&z�͕�
ϮϬϭϱ͕�Ɖ͘�ϯͿ�

�ĞŚĂŶĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞƉƚŚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽĨ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚŽ�ŽŶĞ�
ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝůƐƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƐƚ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ůĞƐƐ�ĂďŽƵƚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉůĂƞŽƌŵ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŝƚƐĞůĨ͘ �/ƚ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐĐŚŽŽůĞĚ�ŝŶ�ŚĂďŝƚͲĨŽƌŵŝŶŐ�
ĂƌĐŚŝǀŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ǁŽƌŬƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĞŚĂŶĐĞ�
ƉůĂƞŽƌŵ�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘

ϱ͘ϭ��ĚĚŝƟŽŶĂů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ
/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƐŚ͕�Žƌ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ƚŚĞ�͞ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ͟�ďǇ�
ŽƉĞŶŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ĨŽƌ�ƐĐƌƵƟŶǇ͘�Kƌƌ�ĂŶĚ�^ŚƌĞĞǀĞ�;ϮϬϭϴͿ�ŶŽƚĞ�ƚŚĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ƌŽůĞ�ƚŚĂƚ�Ăƌƚ�
ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŵƵƐƚ�ƉůĂǇ�ŝŶ�ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƉĂĐĞƐ͕�ǁŚĞƌĞ�
ƚŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�͞ŽīĞƌ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ǁŚŝůƐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƚŽ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͟�;Ɖ͘�ϰϰͿ͘��ĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƐǇŶĞƌŐǇ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ƐůŽǁĞƌ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ͕�Žƌ�
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ĞǀĞŶ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ďǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵĞĂŶƐ͘�^Ž�ǁŚŝůƐƚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
Žƌ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ĨŽƌĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƉƌŽĮůĞƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƐŝƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽĐŝĂů�
ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ĞůĞŵĞŶƚƐ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƉƌŝǀĂĐǇ�ŽƉƟŽŶƐ�ŝŶ��ĞŚĂŶĐĞ͕�ďƵƚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƌĞƚĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝǀĂĐǇ�ĨƌŽŵ�ŽŶůŝŶĞ�ƐƉĂĐĞƐ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƚŽ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶ�ĂŶŽŶǇŵŽƵƐ�͚ƉĞƌƐŽŶĂ͛�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞůĞƚĞĚ�ůĂƚĞƌ͕ �Žƌ�ƐƵďŵŝƚ�ƉĚĨ�ǀĞƌƐŝŽŶƐ�ŽĨ�
ƐŝŵŝůĂƌ�ĐŽŶƚĞŶƚ͘�dŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�ǁĂƐ�ŽīĞƌĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘�YƵĂůŝƚǇ�
ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŚŽƐƟŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƐƉĂĐĞƐ�ŶŽƚ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ĂůƐŽ�ŶĞĞĚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ͕�ďĞ�ƚŚĂƚ�
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǁŝƚŚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�Žƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ǀĞƌƐƵƐ�ŐƌŽƵƉ�ǁŽƌŬ͕�ĂƌĞ�
ĨƵůůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƚǇƉŝĐĂů�ƋƵĂůŝƚǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�
ĂŶĚ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐŝŶŐ�ƵŶŝƚƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚǇ͘

�ŶŽƚŚĞƌ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉŽŝŶƚ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĞǇ�ĂƐ�ĂŶ�
ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂƌƚƐ�ǁŚĞŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�>ĂŶĚƐĐĂƉĞ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͕�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ŝŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ǁĞůů�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ͘�dŚŝƐ�
ŶĞĐĞƐƐŝƚĂƚĞƐ�ĞĂƌůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ŶŽƚ�ĂƐ�Ă�ƐŝŶŐůĞͲƚŽƵĐŚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞĂƐŝůǇ�ĨŽƌŐŽƩĞŶ�ďƵƚ�ĂƐ�Ă�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�
ĐŽŵŵĞŶĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĂĚĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ͘

ϱ͘Ϯ��ŽŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ
dŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ŚĂƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ŶĞǁ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ŵŽƐƚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ŐƌĂƉƉůŝŶŐ�;�ŚĂƵĚŚƵƌŝ�Θ��ĂďĂƵ͕�ϮϬϭϳͿ͕�ĨŽƌŐŝŶŐ�ŶĞǁ�ŐƌŽƵŶĚ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
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ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ͕�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͘ 
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ƚŽ�ŵĂƐƚĞƌ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�
EĞǁ� ĚĞƐŝŐŶ� ĐŽƵƌƐĞƐ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĨŽƌŵƵůĂƚĞĚ� ƚŽ� ŵĞĞƚ� ƚŚĞ� ƵŶŝƋƵĞ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ŽĨ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�Ă�ǁŝĚĞƌ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ďƌŽĂĚĞƌ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ͘�&ƵƌƚŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŽƚŚĞƌ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŬŝůůƐ�
ǁŝƚŚ�ŶŽŶͲĚĞƐŝŐŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘

Keywords:�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ͖�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͖�ůŝĨĞůŽŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͖�ĚĞƐŝŐŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ
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ůŽŶŐĞƌ�ƐŝŵƉůǇ�ǀŝƐƵĂůŝƐĞ�Žƌ�ĂƉƉůǇ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͕ �ďƵƚ�ĂƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ͕�Žƌ�ĞǀĞŶ�ůĞĂĚ�Ă�ƚĞĂŵ�
ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂŶĚ�ƐŽůǀĞ�ŵŽƌĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�
ĂůŽŶĞ�;^ĂŶĚĞƌƐ�Θ�^ƚĂƉƉĞƌƐ͕�ϮϬϭϮͿ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ďĞƐŝĚĞƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƐƉĂĐĞ�
͞ƚŽ�ĂƐŬ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�΀ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ΁�ĐŽŵĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ďĞƩĞƌ�ŚǇƉŽƚŚĞƐĞƐ�΀ĂŶĚ΁�
ĚĞƐŝŐŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ͟�;�ƌŽǁŶ͕�ϮϬϭϮ͕�Ɖ͘�ϮϬͿ�ƚŽ�ƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉƌŽďůĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�,Žǁ�ĐĂŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ďĞ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞǀĞƌͲĞǀŽůǀŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͍��ĂŶ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ďĞ�ĐƵůƟǀĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ůŝĨĞůŽŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ďĞ�
ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͍�

'ƌŽƵŶĚĞĚ�ŽŶ�&ƌŝĞĚŵĂŶ͛Ɛ�;ϮϬϬϮ͕�ϮϬϬϯͿ�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ĞůƵĐŝĚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇͲůĞǀĞů�ĚĞƐŝŐŶ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͕�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�Įůů�
ƚŚĞ�ŐĂƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ďǇ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝĨĞůŽŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂƐ�ǁĂǇƐ�
ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞƌͲĞǀŽůǀŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�
ŽĨ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ƚŚŝƐ�paper does not intend to�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĚĞĮŶŝƟǀĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĐĞƉƚ�ďƵƚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ĂĚĂƉƚĂƟŽŶ. 

Ϯ͘�KǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ

Ϯ͘ϭ�tŚĂƚ�ŝƐ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ͍
sŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĚĞĮŶŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŽŌĞŶ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ŝŶƚĞƌĐŚĂŶŐĞĂďůǇ�ǁŝƚŚ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘�
DĐ�ŽǇ�;ϭϵϵϴͿ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƐ�Ă�ƐƉŽŶƚĂŶĞŽƵƐ�ƌĞĂĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŐƌŽǁŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƌĞǀŽůƵƟŽŶ͘�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�
ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�ƚĂŶĚĞŵ͘�/ƚ�ďƌŽĂĚůǇ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞƐ�Ăƌƚ�
ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĂůŝƟĞƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ďƌĂŶĚŝŶŐ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƚŽ�ŵŽƟŽŶ�ŐƌĂƉŚŝĐƐ�ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚĞƐŝŐŶ͘�sŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�
ƚǁŽ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŽƵƚƉƵƚ͕�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ďƌŽĂĚĐĂƐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�;^ǁĂŶƐŽŶ͕�ϭϵϵϴͿ͘�dŽ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕�
ƚŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ŝŵĂŐĞƌǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�
ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ǀŝƐƵĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞŝƚŚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�Žƌ�ƚŽ�ƉĞƌƐƵĂĚĞ�
ĂŶĚ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�;DĞŐŐƐ͕�ϮϬϬϱͿ͘

Ϯ͘Ϯ�KƌŝŐŝŶƐ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�
dŚĞ�ƚĞƌŵ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁĂƐ�ƵŶŚĞĂƌĚͲŽĨ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚƵƌŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁĞŶƟĞƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�
ĂŶĚ�ǁĂƐ�ďŽƌŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƵƌŐĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ͘�dŚƵƐ͕�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�
ƐŬŝůůƐ�ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĚŽŵĂŝŶ�ǁĞƌĞ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚƌŝĂů�ĂŶĚ�ĞƌƌŽƌ�Žƌ�ďǇ�ŽŶͲƚŚĞͲũŽď�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�;^ŝƵ͕�ϮϬϬϵͿ͘�/ŶƚƵŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŽŶ�ƐĞŶƐĞ�ǁĞƌĞ�ŽŌĞŶ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ͕�ƵƐĞĚ�
ŝŶ�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐƌĂĚŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĐĂůůĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŽ�ƐŽůǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ŝŶ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ƵƐŝŶŐ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŵĂŐĞƐ�;DĐ�ŽǇ͕ �
ϭϵϵϴͿ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ϭϵϮϬƐ͕�ƚŚĞ��ĂƵŚĂƵƐ�ƐĐŚŽŽů�ŽĨ�ƚŚŽƵŐŚƚͶŝƚƐ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƐƟůů�ŵŽĚĞůƐ�
ŵŽƐƚ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐͶƐƉĂǁŶĞĚ�Ă�ƌĞǀŽůƵƟŽŶĂƌǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�



ϭϴϭϵ

�ǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝĨĞůŽŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ͙

ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ŵŽĚĞů�ĨŽĐƵƐĞĚ�͞ŽŶ�ĂďƐƚƌĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞũĞĐƟŽŶ�ŽĨ�
ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĨŽƌŵƵůĂƐ͟�;DĐ�ŽǇ͕ �ϭϵϵϴ͕�Ɖ͘�ϱͿ͘�^ƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ �ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůƐ͕�ŵĂŐĂǌŝŶĞƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĂŶŶƵĂůƐ͕�ĂƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ůĂƵĚĞĚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ŇĂƐŚĞƐ�
ŽĨ�ŝŶƚƵŝƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�Ăůů�ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ�ƚŚĞ��ŝŐ�/ĚĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕ �
�ŝŐ�/ĚĞĂ�ŵĞĂŶƐ�͞ĨƌĞƐŚ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŽŬŝŶŐ�ŝĚĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ŚŽůĚ�Ă�ǀŝĞǁĞƌ Ɛ͛�ĂƩĞŶƟŽŶ͟�;�ŶŐĞů͕�ϮϬϭϬͿ�ŽĨ�
ǁŚŝĐŚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŵŽĚĞ�Žƌ�ĨŽƌŵƵůĂ�ƚŽ�ŝƚ͘��Ɛ�DĐ�ŽǇ�ŝŶƐŝŐŚƞƵůůǇ�ĨƌĂŵĞĚ͕�͞ƚŚĞ��ŝŐ�
/ĚĞĂ Ɛ͛�ƌĞůŝĂŶĐĞ�ŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶƚƵŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĨŽƌŵĂůŝƐĞ�Ă�ĐŽĚŝĮĞĚ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŵĞƚŚŽĚ͖�ũƵƐƚ�ĂƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ďƌŝůůŝĂŶĐĞ�ŝŶ�ďŽƚŚ�
ƚĞĂĐŚĞƌ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ͟�;Ɖ͘�ϲͿ͘

WƌĞƐĞŶƚůǇ͕ �ŵŽƐƚ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƐƟůů�ĚŽ�ƚƌĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�
scopes�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƐ͕�ůĞĂǀŝŶŐ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ�Įůů�
ƚŚĞ�ŶŝĐŚĞ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵƵĐŚͲŶĞĞĚĞĚ�ŝŶͲĚĞƉƚŚ�ƚŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ůŽŶŐ�
ŽďƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�DĐ�ŽǇ�;ϭϵϵϴͿ͕�ǁŚŽ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�
ƚǇƉŽŐƌĂƉŚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƐŬŝůůƐ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƵƐƵĂůůǇ�ĞĚƵĐĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŝĨĞůŽŶŐ͕�selfͲ
directed learning͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚĂǆŽŶŽŵŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐŝŶĐĞ�ďĞĞŶ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ĚĞŵĂŶĚƐ�
ĨŽƌ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ƚŚĞŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌĐĞƉƚƵĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�
;tŝŶŶ͕�ϮϬϬϮĂͿ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŽƵƚƉƵƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ͘�tŝŶŶ�;ϮϬϬϮďͿ�
ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐůǇ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝƐ�ŝŶƐƵĸĐŝĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŽĚĂǇ Ɛ͛�ŵƵůƟĨĂĐĞƚĞĚ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘��ĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂƐ�ƐƵĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ŵŽǀĞ�ďĞǇŽŶĚ�ǀŽĐĂƟŽŶĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
͚ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƵƌƐƵŝƚ͛�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�͚ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĐĂů�ŇƵĞŶĐǇ͛�;,ĞůůĞƌ͕ �ϮϬϬϲͿ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�Ă�
ũŽƵƌŶĞǇ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂŶƐĐĞŶĚƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ŝŶǀĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞ�
ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ�;�ůĞǀŝƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱͿ͘�dŚŝƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ŐĂƌŶĞƌƐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘��

Ϯ͘ϯ�dŚĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ĚĞƐŝŐŶ
&ƌŝĞĚŵĂŶ�;ϮϬϬϯͿ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ǁĂƐ�͞Ă�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŶĞǁ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƐĐĞŶƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͟�;Ɖ͘�ϮϰϰͿ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞͲ
ďĂƐĞĚ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ǀĂůƵĞƐ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�;�ƌŽǁŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϬͿ͘��ŽŵŵĞƌĐŝĂůůǇ�
ĚƌŝǀĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĮŶĞ�ďƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŵŽǀĞĚ�ďĞǇŽŶĚ�ƌĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌ͕ �ƚŽ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶƐ�;>ŝĞĚƚŬĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϯͿ͘��ĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁŚŽ�
are competent ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ƚŽĚĂǇ Ɛ͛�ǁŽƌůĚ�;&ƌŝĞĚŵĂŶ͕�ϮϬϬϯͿ͘�The 
ƚŚƌƵƐƚ�ŽĨ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂƚƵƌĞ�ŽĨ�
ŐƌĂƉŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�͞ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂƌƟƐƚ͟�ďǇ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�͞ŚǇďƌŝĚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�
ŚĂƌǀĞƐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕�ƐŽĐŝŽůŽŐǇ͕ �ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͟�;,ĞůůĞƌ͕ �ϮϬϬϲ͕�Ɖ͘�ϭϬͿ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�
ďĞƩĞƌ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽƌ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĮĞůĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƚŽ�ĞǀŽůǀĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕ ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�
ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ�ƚŚĂŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�;dŚĞ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ϮϭƐƚ�
�ĞŶƚƵƌǇ�^ŬŝůůƐ͕�ϮϬϭϱͿ͘
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WƌĞǀŝŽƵƐůǇ͕ �ŚŽǁ�Ă�ŐƌĂƉŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞƐƚ�ďĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�ĞŶŝŐŵĂƟĐ͘�
dŚĞ�ƌĞŶŽǁŶĞĚ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�^ƚĞĨĂŶ�^ĂŐŵĞŝƐƚĞƌ Ɛ͛�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁĂƐ�ƚŚƵƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�
ĐƌǇƉƟĐĂůůǇ͕ �ĂƐ�ĮƌƐƚ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ƚŽ�ƐĞŝǌĞ�ŝƚƐ�ƐĞĐƌĞƚ͕�
ƚŚĞŶ�ďƌĞĂŬŝŶŐ͕�ƌĞĨŽƌŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞĐƌĞƚ�ŝŶ�Ă�ǀŝƐƵĂů�ĨŽƌŵ�;DŽŽƌĞ͕�ϮϬϬϳͿ͘�dŚŝƐ�
ĂƌĐĂŶĞ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĨĂŝůƐ�ĂŶǇ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ƵƐĞĨƵů�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�Žƌ�ƐƚƵĚŝŽ�ƌĞŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͘�&Žƌ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŝŶ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů͕�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞĮŶĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐŝǆͲ
ƐƚĞƉ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͗�ϭ͘�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞĮŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ Ɛ͛�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͖�Ϯ͘�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�
ĨƵůůǇ͖�ϯ͘�ƌĞĮŶŝŶŐ�ĨĞĂƐŝďůĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶ�ĚĞƚĂŝůƐ͖�ϰ͘�ĞǆĞĐƵƟŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͖�
ϱ͘�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŽ�ĐůŝĞŶƚƐ͖�ĂŶĚ�ϲ͘�ĮŶĂů�ƌĞĮŶĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�
;�ƐƉĞůƵŶĚ͕�ϮϬϭϱͿ͘�&ƌŽŵ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ƚŚŝƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŽƵůĚ�
ďĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƐƵŝƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ŬŶŽǁůĞĚŐĞͲďĂƐĞĚ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘�^ƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ŵĞƚŚŽĚŝĐĂů�ĂŶĚ�ĐƌŝƟĐĂů�ƐƚĞƉƐ�ŝŶ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�
/Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�ĨŽƌŵĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ĐůŝĞŶƚͲĐĞŶƚƌĞĚ͕�ĂŶĚ�ŽƵƚĐŽŵĞͲĨŽĐƵƐĞĚ͕�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�
ŵĞƌĞůǇ�ǀŝƐƵĂů�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĐůŝĞŶƚ Ɛ͛�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�;&Žƌůŝǌǌŝ�Θ�>ĞďďŽŶ͕�ϮϬϬϲͿ͘�

WƌĂĐƟĐĂů�ƚŚĞŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ĐŽůŽƵƌ͕ �ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƐǇŵďŽůŝƐŵ�ƚĂƵŐŚƚ�ŝŶ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ƵƉŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐƌŝƟĐĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�
ďƵŝůƚ͘��ŝƌĐƵŵƐƚĂŶƟĂůůǇ͕ �ǁŚĞŶ�ĂŶǇ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĞƐƚŚĞƟĐƐ�ŽƵƚǁĞŝŐŚƐ�ƚŚĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�
ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵĂǇ�ƚĞŶĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŵĞƌĞ�ŐƌĂƉŚŝĐĂů�ĂĚŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ĐƵůƟǀĂƟŶŐ�ƉŽƚĞŶƟĂůƐ�ƚŽ�ŝŶƐƟŐĂƚĞ�ƐŽĐŝĂů�ĐŚĂŶŐĞ͘���ůĂƚĞƌ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŶ�ĞŶĨŽƌĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐŚŝƉ�ŽĨ�
ĞǆĞŵƉůĂƌǇ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŝŶ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ǁŽƌŬƐ͕�ƚŚĂƚ�ǁĞŶƚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ Ɛ͛�ďƌŝĞĨ͘ �dŚŝƐ�
ŵŝŐŚƚ�ůŝŬĞůǇ�ƉƌŽƉĞů�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƵŶŝǀĞƌƐĂůůǇ͕ �ĂƐ�ǁŽƵůĚ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�
ŐƌĂƉŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ďĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�͞Ă�ĚĞĐŽƌĂƚŽƌ�ŽĨ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ƚŽ�ĂŶ�ĂŐĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐŽĐŝĂů�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�Ă�ǀŝƐƵĂů�ĚŝĂůŽŐƵĞ͟�;&Žƌůŝǌǌŝ�Θ�>ĞďďŽŶ͕�ϮϬϬϲ͕�Ɖ͘�ϱϮͿ͘

ϯ͘�dŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ

dŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶ�ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘��ĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶƋƵŝƌŝĞƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ͕ �ĐŽŶƚĞǆƚƵĂů͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƵďƐĞƚƐ�ŽĨ�ƵƐĞƌͲĐĞŶƚƌĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�;�ĞŶŶĞƩ͕�
ϮϬϬϲͿ͘�dŚĞ�ďƌŽĂĚĞƌ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ƵƐĞƌͲŽƌŝĞŶƚĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ŝŶ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ǀŝƐƵĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�;Ğ͘Ő͘�&ƌĂƐĐĂƌĂ�Θ�EŽģů͕�ϮϬϭϮ͖�EŽƌŵĂŶ͕�ϮϬϬϰ͖�^ĂŶĚĞƌƐ�Θ��ŚĂŶ͖�ϮϬϬϳͿ͘�&ƌĞƐŚ�
ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚŽ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂůƐŽ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘��ƵƌƌĞŶƚ�ƚƌĞŶĚƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚƌĂǁ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞƚŚŝĐĂů�ůŝĂďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͕�
ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐƌŽƐƐͲĐƵůƚƵƌĂů�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͕�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶͲĐĞŶƚƌĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ǁŚŝĐŚ�Ăůů�ƉƌŝŽƌŝƟƐĞ�ƚŚĞ�
ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĞǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ͕ �ĂƐ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝŶƚĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�
ŽƵƚƉƵƚ�ůĂƌŐĞůǇ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ͘�dŚĞ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵŝŐŚƚ�ĞŵĞƌŐĞ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ƋƵŝŶƚĞƐƐĞŶƟĂů�ϮϭƐƚͲĐĞŶƚƵƌǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͕�ĂŶ�
ĞƐƐĞŶƟĂů�ĨŽƌŵͲŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ŵĞĂŶŝŶŐƐ͕�Ă�ƐǇŶƚŚĞƐŝƐ�ŽĨ�Ăƌƚ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �ĂŶĚ�Ă�ďůĞŶĚŝŶŐ�
ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ƐĐŝĞŶĐĞƐ͘��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĨŽƌŵĞĚ͕�ĂƐ�ϮϭƐƚͲĐĞŶƚƵƌǇ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�
ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞƌͲĐŚĂŶŐŝŶŐ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͘



ϭϴϮϭ

�ǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝĨĞůŽŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ͙

ϯ͘ϭ�dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ
/Ŷ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞͲďĂƐĞĚ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕ �ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ͕ �Žƌ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ͕ �ƐŬŝůů�
ƐĞƚƐ�ĂƌĞ�ŵƵĐŚ�ŶĞĞĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŚĂƐ�ƚƌĂŶƐĐĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�
ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ŵĞƌĞ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�ĨŽƌ�Ă�ďƌĂŶĚ͕�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�
ĞĚŐĞƐ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�;�ĞƐŝŐŶ^ŝŶŐĂƉŽƌĞ��ŽƵŶĐŝů͕�
ϮϬϭϵͿ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŽ�
ŝĚĞŶƟĨǇ�ŵŽƌĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŵŽƌĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶŶŽƚ�
ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�Žƌ�ĞǆĞĐƵƟǀĞƐ�ĂůŽŶĞ��;^ĂŶĚĞƌƐ�Θ�^ƚĂƉƉĞƌƐ͕�ϮϬϭϮͿ͘��ůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ŶŽƟŽŶ͕�EŽƌŵĂŶ�;ϮϬϭϬͿ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĨƌŽŵ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�
ůŝŬĞŵŝŶĚĞĚ�ƐƚĂƟƐƟĐŝĂŶƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�;Ɖ͘�ϰͿ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�
ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ�ƚŽ�ĐƵůƟǀĂƚĞ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚƌĞĞ�ƉůĂƵƐŝďůĞ�ǁĂǇƐ͗

�øÖ�Ä�®Ä¦�ã«��»ÄÊó½��¦���ÊçÄ��Ù®�Ý�
ZŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ǁĂǀĞ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �ŵĂŶǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŚĂǀĞ�ŵŽǀĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŽŶůŝŶĞ͘�
&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ďĂŶŬŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĐĂŶ�ƉĂǇ�ƚŚĞŝƌ�ďŝůůƐ�ŽŶůŝŶĞ�Žƌ�
ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ŝŶ�ϮϰͲŚŽƵƌƐ�ďĂŶŬŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŚĂƐ�ƚĂƉƉĞĚ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĨŽƌ�ƵŶŝƋƵĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ŐŽĂůƐ�
ŽĨ�͞ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͖�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ĚŽĐƚŽƌͲƉĂƟĞŶƚ�ƌĞůĂƟŽŶƐ͖�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�
ƉĂƟĞŶƚƐ͛�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͟�;&ƵƐĞ>Ăď��ƌĞĂƟǀĞ�h/ͬhy��ĞƐŝŐŶ�ĂŐĞŶĐǇ͕ �ϮϬϭϳͿ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĂƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�
ďǇ�&ƌŝĞĚŵĂŶ�;ϮϬϬϯͿ͕�ďĞƐŝĚĞƐ�͞ƉƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͟�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�͞ĐƌĞĂƚĞ�ŶĞǁ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͟�ďǇ�ĞƋƵŝƉƉŝŶŐ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝŶ�ŶŽŶͲĚĞƐŝŐŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ͕�ŵĞĚŝĐŝŶĞ�ĂŶĚ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �ĂƐ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŶŽǀĞů�ĂŶĚ�
ƵƐĞĨƵů�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘�sŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ͕�
ĂƐ�Ă�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͕�ŽŌĞŶ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�ƚĂĐŝƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͕�ƚŚĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŵĂǇ�ĂůůŽǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƵŶĐŽǀĞƌ�ƵŶƉƌĞĚŝĐƚĞĚ�
ŽƵƚĐŽŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶƋƵŝƌǇ͕ �ďĞĐŽŵĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŝƚ͕�ĂŶĂůǇƐĞ�ŝƚƐ�ĞīĞĐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�
ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�&Žƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ZƵƐƚ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�;ϮϬϬϳͿ�ƐƚĂƚĞĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚĂĐŝƚ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐŬŝůůƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
to both the design and the natural sciences.��ůƐŽ͕�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ŶĞǁ�
ŝĚĞĂƐ�ďǇ�ůŝŶŬŝŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕ �ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŬŶŽǁŶ�ĂŶĚ�ŶĞǁůǇ�
ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�;^ĐŚƂŶ͕�ϭϵϴϳͿ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�^ŝŶŐŚ�ĂŶĚ�
ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�;ϮϬϭϴͿ�ƚŚĂƚ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ƚŽ�ĞŶǀŝƐŝŽŶ�futures of design eĚƵĐĂƟŽŶ has 
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂ�ǁŝůů�integrate�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĚĞǀĞůŽƉ�
from�ŵƵůƟƉůĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͘�dŚĞ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŶŐ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞƐƐĞŶƟĂů�
ĚĞƐŝŐŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ŶŽŶͲĚĞƐŝŐŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͘�/ƚ�
appears that the discipline of ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂŶ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ŚĞůƉĨƵů�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐŝŶŐ�ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘��

��ò�½ÊÖ®Ä¦���Ý®¦ÄͲ½���ã«®Ä»®Ä¦�¥ÊÙ�ã«��¥çãçÙ����ÊÄÊÃù
dŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƉůĂƞŽƌŵƐ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞĨŽƌŵ�ƚŚĞŝƌ�



ϭϴϮϮ

YEO, TEO

ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ďǇ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĞŶƌŽů�ŶŽŶͲĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�
�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ��ĞƐŝŐŶ��ŽƵŶĐŝů�;ϮϬϭϴͿ͕�ĂƌŽƵŶĚ�Ϯ͘ϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƵƐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĂǇͲƚŽͲĚĂǇ�ƚĂƐŬƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ĂǀĞƌĂŐĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŬŝůůƐ�ƐĞĞŵ�ŵŽƌĞ�
ǀĂůƵĂďůĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ƐŬŝůůƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŬŝůůƐ�ĐĂŶ�
ŚĞůƉ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ͕ �ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƚŽ�ǁŽƌŬͲƌĞůĂƚĞĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�;�ĞƐŝŐŶ��ŽƵŶĐŝů͕�ϮϬϭϴͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚŝƐ�
ŵĂǇ�ƉŽƐƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ĂƐ�ǁĞ�ŵĂǇ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚŝĸĐƵůƚ�ƟŵĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ŽƵƌ�DŝůůĞŶŶŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�;<ŝŶĐĂĚĞ͕�ϮϬϭϵͿ͘�zĞƚ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ǁĂǇ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�
ĂŶĚ�ŐŽŶĞ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĂŶĚ�ǁĞ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ŽƉĞŶͲ
ŵŝŶĚĞĚ�ƚŚĂŶ�ďĞĨŽƌĞ͘�^Ž�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ŽīĞƌŝŶŐ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŶŽŶͲĚĞƐŝŐŶ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ŶĞǁ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚĂŝůŽƌĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ĂƉƉůŝĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�Ă�ǁŝĚĞƌ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ďƌŽĂĚĞƌ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�;EŽƌŵĂŶ͕�ϮϬϭϬͿ͘

�øã�Ä�®Ä¦�ã«��Ý�ÊÖ��Ê¥�ã«��®Äã�ÙÄÝ«®Ö�
�ĞƐŝĚĞƐ͕�ƌĞĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘�dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĐƵůƟǀĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞĂůͲůŝĨĞ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘��ƵƌƌĞŶƚůǇ͕ �Ă�ŚŝŐŚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ŝŶƚĞƌŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶͲ�
ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀĞͲƌĞůĂƚĞĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ĞǆƉŽƐƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�
ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�;<ŽůŬŽ͕�ϮϬϬϱͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŽĚĂǇ Ɛ͛�ŐůŽďĂůŝƐĞĚ�ƐŽĐŝĞƟĞƐ͕�ĂƐ�
ĂĸƌŵĞĚ�ďǇ�EŽƌŵĂŶ�;ϮϬϭϬͿ͕�ŶĞǁ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ŽŶĞ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�
ǁŽƌŬ�ĂĐƌŽƐƐ�ƐƉĞĐŝĂůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ŶĞĞĚƐ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘��ĞƐŝŐŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĚƵƐƚƌǇͲŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďǇ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͘�&Žƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
^ƚĞŶůƵŶĚ�;ϮϬϭϴͿ�ŵĞŶƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŚĂƐ�ŐĂŝŶĞĚ�ǀĂůƵĂďůĞ�ǁŽƌŬ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶƚĞƌŶŝŶŐ�Ăƚ�
>ĂĞƌĚĂů�'ůŽďĂů�,ĞĂůƚŚ͘��ĞƐŝĚĞƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ŚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ƌĞĂů�ǁŽƌŬ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ŚŽůŝƐƟĐ�ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�
ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ͘��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂƐ�ƐƵĐŚ�ĐĂŶ�ƉůĂǇ�Ă�ĐƌŝƟĐĂů�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ĂƐ�ŝƚ�
ĞŵƉŽǁĞƌƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŽĨ�͚,Žǁ�ĐĂŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�
ŚŽǁ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ƌĞůĂƚĞ͍͛�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�
ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘��ŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐůǇ͕ �ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ŶŽŶͲĚĞƐŝŐŶ�ĮĞůĚƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�
ĞĚƵĐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŚĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�
ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ŶŽŶͲĚĞƐŝŐŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͘

ϯ͘Ϯ�WƌŽŵŽƟŶŐ�ůŝĨĞůŽŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ
dŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ŚŽůŝƐƟĐĂůůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕ �ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ǀŝƐƵĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƵƉƐŬŝůůĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘��Ɛ�ƐƚĂƚĞĚ�ďǇ��ĂǀŝƐ�;ϮϬϬϴͿ͕�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĂƐ�ŝƚƐ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĂƉŝĚůǇ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘��ůƐŽ͕�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�
ǁŽƌŬĞĚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ŵĂǇ�ĮŶĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�Ă�ƐĞŶŝŽƌ�ƌŽůĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ�
ĨŽƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞŝƌ�ƚĂƐŬƐ�ŵŽƌĞ�
ƐĂƟƐĨĂĐƚŽƌŝůǇ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ďǇ��ǌŝŽďĐǌĞŶƐŬŝ�ĂŶĚ�WĞƌƐŽŶ�;ϮϬϭϳͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ�



ϭϴϮϯ

�ǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝĨĞůŽŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ͙

ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐŬŝůů�ƐĞƚ�ŽĨ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ϭ͕ϰϬϲ�ũŽď�ĂĚǀĞƌƟƐĞŵĞŶƚƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ͕�ŐƌĂƉŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ůĞĂĚ͕�ŵĂŶĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘�dŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ƐŬŝůů�ƐĞƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�͞ĐůŝĞŶƚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ƐŬŝůůƐ͟�
ĂŶĚ�͞ŝŶƚĞƌƉĞƌƐŽŶĂů�;ƚĞĂŵǁŽƌŬͿ�ƐŬŝůůƐ͟�ǁŚĞƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�communicate�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ĂƐ�Ă�
ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͘��ůƐŽ͕�ƚŽ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞŝƌ�ŝĚĞĂƐ�
and handle�ŵƵůƟƉůĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞĂĚůŝŶĞƐ͕�͞ƉƌŽĮĐŝĞŶƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ƐŬŝůůƐ͟�ĂŶĚ�͞ƉƌŽũĞĐƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ͟�ĂƌĞ�ŵƵƐƚͲŚĂǀĞ�ƐŬŝůůƐ�ĨŽƌ�ŐƌĂƉŚŝĐ�
designers.�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ƐĞŶŝŽƌ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ 
͞ƚĞĂŵ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐŬŝůůƐ͟�ƚŽ�ůĞĂĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽĂĐŚ�ũƵŶŝŽƌ�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ͘

/Ŷ�ďŽƚŚ�ĂƐƉĞĐƚƐ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘��ĚĚŝƟŽŶĂů�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŬŝůůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵƵƐƚͲŬŶŽǁ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ĚŝŐŝƚĂů�ƚǇƉŽŐƌĂƉŚǇ�ĂŶĚ�ƵƐĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�;hyͿ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ŽƚŚĞƌ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ͕�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ͕�ĂŶĂůǇƟĐĂů�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ͕�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽīĞƌĞĚ�
ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĞǆƉĂŶƐŝǀĞůǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͘�
&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕��ŚŽǁ�ĂŶĚ�:ŽŶĂƐ�;ϮϬϬϴͿ�ƉƌŽƉĂŐĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƉůĂƞŽƌŵ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�
ŽĨ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ƉƌŽũĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐǇŶƚŚĞƐŝƐ͕�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�

�ůƐŽ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ŝƐƐƵĞƐ͕�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶŝƟĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞŽůŽŐǇ͕ �ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ͕ �
ĞƚŚŝĐƐ͕�ĂŶĚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕�ĐĂŶ�ĂůůŽǁ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�
ĂŶĚ�ƚŽ�ĐůĂƐƐŝĨǇ͕ �ŵĂƉ�ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕�ŚƵŵĂŶ͕�ƚŚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ�
;�ƌĐŚĞƌ͕ �ϭϵϵϱ͕�Ɖ͘�ϴͿ͘��ƌŽǁŶ�;ϮϬϭϮͿ�ƌĞŵĂƌŬĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�
ďĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŽ�ƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘��ĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ĐĂŶ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƐŽĐŝĞƚĂů�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂů�ǀĂůƵĞƐ in 
ŶĞǁůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƵƉƐŬŝůůŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƐŽĐŝĂů�ǀĂůƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĐŽŶǀĞǇĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚĞƐŝŐŶƐ͕�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŽŶ�ŚƵŵĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ǀĂůƵĞ�
ũƵĚŐŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ǁŽƌƚŚ�;Ğ͘Ő͘�&ƌĂƐĐĂƌĂ�Θ�EŽģů͕�ϮϬϭϮ͖�^ĂŶĚĞƌƐ�Θ�^ƚĂƉƉĞƌƐ͖�ϮϬϭϮͿ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŽ�
ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƐƵďũĞĐƚ�ŵĂƩĞƌƐ͕�ǁŚŝůĞ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚĂƌŐĞƚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�Žƌ�ďƌŽĂĚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵƐ͕�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�;Ğ͘Ő͘��ĞŶŶĞƩ͕�ϮϬϬϲ͖��ƌŽǁŶ͕�ϮϬϬϵ͖��ĂƌƵƐŽ�Θ�
&ƌĂŶŬĞů͕�ϮϬϭϬ͖��ŚŝĐŬ͕�ϮϬϭϮ͖�EŽƌŵĂŶ͕�ϮϬϬϰͿ͘�

&Žƌ�Ă�ŵŽƌĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ůŽŽŬ�ŝŶǁĂƌĚ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ůŝĨĞůŽŶŐ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨĂƵůƚǇ�ŚĂƐ�ƚŽ�ƵƉŐƌĂĚĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ƚŽ�ŝŵƉĂƌƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�;^ƚĞŝŶĞƌƚ͕�ϮϬϭϳͿ͘�&ƌŝĞĚŵĂŶ�;ϮϬϬϯ͕�Ɖ͘�ϮϰϲͿ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�͞ĨĞǁ�ĚĞƐŝŐŶ�
teachers ŐĞŶƵŝŶĞůǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�΀ƚŚĞ΁�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͟�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂĐƟǀĞ�ĐĂƌĞĞƌƐ 
ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨĂĐƵůƟĞƐ�ƚŽ�ŐŽ�ŽŶ�Ă�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŵĂǇ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƌĞůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ĂŶĚ�ŚŽůŝƐƟĐĂůůǇ�
ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ͘�dŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ƚŚĞŶ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŶĞŐŽƟĂƚĞ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ĂŶĚ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ŵĂŬĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘



ϭϴϮϰ

YEO, TEO

4. Conclusion

/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƵƉƐŬŝůůŝŶŐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĨŽƌ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�
ĞĚŐĞ�ŽŶ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͘�͞�ĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĮĞůĚ�
ĂŶĚ�Ă�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͟�;&ƌŝĞĚŵĂŶ͕�ϮϬϬϮ͕�Ɖ͘�ϱϯͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĂŶĚ�
ŽīĞƌƐ�ŵŽƌĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ͘ �zĞƚ͕�ƚŚŝƐ�ĐĂůůƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�ďƌŝĚŐĞ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�
ƚŽ�ĞƋƵŝƉ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂŶƐĐĞŶĚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ�ƚŽ�ŶƵƌƚƵƌĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ĨƌŽŶƟĞƌƐ�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŝŶƐŝŐŚƞƵů�
ĂŶĚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘��ƵƌƌĞŶƚůǇ͕ �ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ŚĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĂŶ�ŝŶŝƟĂů�ƌĞǀŝĞǁ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͖�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ďŝĂƐ�ŽĨ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ǁĂǇƐ�for 
ĂĚǀĂŶĐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ͘�&ƵƚƵƌĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŵĂǇ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ŝŶ�ĞŵƉŝƌŝĐĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�
Žƌ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝĨĞůŽŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĐĂŶ�ŝŶĚĞĞĚ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ŶŽŶͲĚĞƐŝŐŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
taught in design related disciplines.

dŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ŚĂƐ�ƉŽƐŝƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ůŝĨĞůŽŶŐ�
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ĚĞƐŝŐŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐƌĞĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�
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ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͘��ĞƐŝŐŶ��ŽƵŶĐŝů͘
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�ǌŝŽďĐǌĞŶƐŬŝ͕�W͘ �Z͘�E͕͘�Θ�WĞƌƐŽŶ͕�K͘�;ϮϬϭϳͿ͘�'ƌĂƉŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ǁĂŶƚĞĚ͗���ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�
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Kingdom. /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ͕�ϭϭ;ϮͿ͕�ϰϭͲϱϱ͘
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&ƵƐĞ>Ăď��ƌĞĂƟǀĞ�h/ͬhy��ĞƐŝŐŶ�ĂŐĞŶĐǇ͘�;ϮϬϭϳͿ͘�dŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĨƵƐĞůĂďĐƌĞĂƟǀĞ͘ĐŽŵͬƚŚĞͲƌŽůĞͲŽĨͲŐƌĂƉŚŝĐͲĚĞƐŝŐŶĞƌƐͲŝŶͲƚŚĞͲŚĞĂůƚŚĐĂƌĞͲŝŶĚƵƐƚƌǇͬ�
;�ĐĐĞƐƐĞĚ�ϮϬ�DĂǇ�ϮϬϭϵͿ͘



ϭϴϮϲ

YEO, TEO

,ĞůůĞƌ͕ �^͘�;ϮϬϬϲͿ��ĞƩĞƌ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ďĞƩĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�/Ŷ��ĞŶŶĞƩ͕��͘�;�Ě͘Ϳ͘�;ϮϬϬϲͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝĞƐ͗�
dŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ϭϬʹϭϯ͘�WƌŝŶĐĞƚŽŶ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�WƌĞƐƐ͘

<ŝŶĐĂĚĞ͕��͘�,͕͘�dƵƌŶĞƌ͕ �t͘��͕͘�^ŽůŝƐ͕�K͘�:͕͘�Θ��Ƶůů͕��͘�,͘�;ϮϬϭϵͿ͘��ƐƐĞƐƐŝŶŐ�DŝůůĞŶŶŝĂůƐ�ŝŶ��ŽůůĞŐĞͲ>ĞǀĞů�
&ĂƐŚŝŽŶ��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝŽƐ͗���^ƚƵĚǇ�ŽĨ��ǀŝĚĞŶĐĞͲ�ĂƐĞĚ�WƌĂĐƟĐĞ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ũŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ƌƚ�Θ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϯϴ;ϭͿ͕�ϰϳʹϱϵ͘

<ŽůŬŽ͕�:͘�;ϮϬϬϱͿ͘�EĞǁ�dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ŝŶ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϲth�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ��ĐĂĚĞŵǇ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ͘�WƉ͘�ϭʹϭϬ͘�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ũŽŶŬŽůŬŽ͘ĐŽŵͬ
ǁƌŝƟŶŐEĞǁdĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘ƉŚƉ

>ŝĞĚƚŬĂ͕�:͕͘�<ŝŶŐ͕��͕͘�ĂŶĚ��ĞŶŶĞƩ͕�<͘�;ϮϬϭϯͿ͘�^ŽůǀŝŶŐ�WƌŽďůĞŵƐ�ǁŝƚŚ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ͗�dĞŶ�^ƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�
tŚĂƚ�tŽƌŬƐ͘��ŽůƵŵďŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘

DĐ�ŽǇ͕ �<͘�;ϭϵϵϴͿ͘��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ĂŶ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͘�/Ŷ�,ĞůůĞƌ͕ �^͘�;�Ě͘Ϳ͘�;ϭϵϵϴͿ͘�dŚĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�
'ƌĂƉŚŝĐ��ĞƐŝŐŶĞƌ͕�ϯʹϭϮ͘��ůůǁŽƌƚŚ�WƌĞƐƐ͘

DĞŐŐƐ͕�W͘ ��͘�;ϮϬϬϱͿ͘�,ŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�'ƌĂƉŚŝĐ��ĞƐŝŐŶ�;ϰƚŚ�ĞĚ͘Ϳ͘�ZĞǀŝƐĞĚ�ďǇ��ůƐƚŽŶ�t͘�WƵƌǀŝƐ͘�tŝůĞǇ͘

DŽŽƌĞ͕��͘�:͘�;ϮϬϬϳͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚŽŵƐŽŶ��ĞůŵĂƌ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͘

EŽƌŵĂŶ͕��͘��͘�;ϮϬϬϰͿ͘��ŵŽƟŽŶĂů��ĞƐŝŐŶ͗�tŚǇ�tĞ�>ŽǀĞ�;Žƌ�,ĂƚĞͿ��ǀĞƌǇĚĂǇ�dŚŝŶŐƐ͘��ĂƐŝĐ��ŽŽŬƐ͘

EŽƌŵĂŶ͕��͘�;ϮϬϭϬͿ͘�tŚǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ĐŚĂŶŐĞ͘��ŽƌĞϳϳ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ͕�ϭʹϲ͘�
ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŽƌĞϳϳ͘ĐŽŵͬďůŽŐͬĐŽůƵŵŶƐͬǁŚǇͺĚĞƐŝŐŶͺĞĚƵĐĂƟŽŶͺŵƵƐƚͺĐŚĂŶŐĞͺ�
ϭϳϵϵϯ͘ĂƐƉ��

ZƵƐƚ͕��͕͘�DŽƩƌĂŵ͕�:͕͘�Θ�dŝůů͕�:͘�;ϮϬϬϳͿ͘��,Z��ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƌĞǀŝĞǁ�ƉƌĂĐƟĐĞͲůĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�Ăƌƚ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͘��ƌƚƐ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶŝƟĞƐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ŽƵŶĐŝů͘

^ĂŶĚĞƌƐ͕��͘�͘E͘�Θ��ŚĂŶ�W͘ <͘�;ϮϬϬϳͿ͘ �ŵĞƌŐŝŶŐ�ƚƌĞŶĚƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͗��ŚĂŶŐĞƐ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
landscape of design research. /�^�ZϬϳ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�^ŽĐŝĞƟĞƐ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͕�
dŚĞ�,ŽŶŐ�<ŽŶŐ�WŽůǇƚĞĐŚŶŝĐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �,ŽŶŐ�<ŽŶŐ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϮʹϭϱ͕�ϮϬϬϳ͘

^ĂŶĚĞƌƐ͕��͘�͘E͘�Θ�^ƚĂƉƉĞƌƐ͕�W͘ �:͘�;ϮϬϭϮͿ͘��ŽŶǀŝǀŝĂů�dŽŽůďŽǆ͗�'ĞŶĞƌĂƟǀĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĞŶĚ�ŽĨ�
ĚĞƐŝŐŶ͘��/^�WƵďůŝƐŚĞƌƐ͘�

^ĐŚƂŶ͕��͘��͘�;ϭϵϴϳͿ͘��ĚƵĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ͗�dŽǁĂƌĚ�Ă�ŶĞǁ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶƐ͘�:ŽƐƐĞǇͲ�ĂƐƐ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ�^ĞƌŝĞƐ͘�:ŽƐƐĞǇͲ�ĂƐƐ͘

^ŝŶŐŚ͕�^͕͘�>Žƚǌ͕�E͕͘�^ĂŶĚĞƌƐ͕��͘��͘�E͘�;ϮϬϭϴͿ͘��ŶǀŝƐŝŽŶŝŶŐ�&ƵƚƵƌĞƐ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͗��Ŷ��ǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ�
tŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŝƚŚ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƚŽƌ͘ ��ŝĂůĞĐƟĐ͕�2;ϭͿ͕�ϭϱʹϰϮ͘

^ŝƵ͕�<͘�t͘�D͘�;ϮϬϬϵͿ͘�ZĞǀŝĞǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�,ŽŶŐ�<ŽŶŐ͗�EĞĞĚ�ŽĨ�
ŶƵƌƚƵƌŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵ�ĮŶĚŝŶŐ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚ�:ŽƵƌŶĂů͘�Ϯϯ;ϮͿ͕�ϭϳϵʹ
ϮϬϮ͘

^ƚĂůĞǇ͕ ��͘�:͕͘�ĂŶĚ�dƌŝŶŬůĞ͕��͘��͘�;ϮϬϭϭͿ͘�dŚĞ��ŚĂŶŐŝŶŐ�>ĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŽĨ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘���h��h^��
ZĞǀŝĞǁ͘�ϰϲ;ϭͿ͕�ϭϲʹϯϯ͘

^ƚĞŝŶĞƌƚ�z͘ �;ϮϬϭϳͿ͘�&ĂĐƵůƚǇ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͗�&ƌŽŵ�WƌŽŐƌĂŵ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŽ�
^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ͘�'D^�ũŽƵƌŶĂů�ĨŽƌ�ŵĞĚŝĐĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�34;ϰͿ͘�

^ƚĞŶůƵŶĚ͕�&͘ �/͘�;ϮϬϭϴͿ͘�tŚĂƚ�/�ůĞĂƌŶĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ŵǇ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�ǇĞĂƌ�Ăƚ�>ĂĞƌĚĂů�'ůŽďĂů�,ĞĂůƚŚ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĨƵƐĞůĂďĐƌĞĂƟǀĞ͘ĐŽŵͬƚŚĞͲƌŽůĞͲŽĨͲŐƌĂƉŚŝĐͲĚĞƐŝŐŶĞƌƐͲŝŶͲƚŚĞͲŚĞĂůƚŚĐĂƌĞͲŝŶĚƵƐƚƌǇͬ�;�ĐĐĞƐƐĞĚ�ϮϬ�DĂǇ�
ϮϬϭϵͿ͘

^ǁĂŶƐŽŶ͕�'͘�;ϭϵϵϴͿ͘�>ŝďĞƌĂů�ĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ͗�^ŝǆ�ĐĂƵƟŽŶĂƌǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘�/Ŷ�,ĞůůĞƌ͕ �^͘�;�Ě͘Ϳ͘�
;ϭϵϵϴͿ͘�dŚĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�'ƌĂƉŚŝĐ��ĞƐŝŐŶĞƌ͕�ϯʹϭϮ͘��ůůǁŽƌƚŚ�WƌĞƐƐ͘

dŚĞ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ϮϭƐƚ��ĞŶƚƵƌǇ�^ŬŝůůƐ͘�;ϮϬϬϵͿ͘�WϮϭ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ��ĞĮŶŝƟŽŶƐ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ƉϮϭ͘ŽƌŐͬƐƚŽƌĂŐĞͬĚŽĐƵŵĞŶƚƐͬWϮϭͺ&ƌĂŵĞǁŽƌŬͺ�ĞĮŶŝƟŽŶƐ͘ƉĚĨ�;�ĐĐĞƐƐĞĚ�ϮϬ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϯͿ͘

tŝŶŶ͕�t͘��͘�;ϮϬϬϮĂͿ͘�dŚĞ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞƉƚƵĂů�ĂŶĚ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ƚŚĞŽƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�
graphics. WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�/W��͕��ƌŽƐƐŝŶŐ�&ƌŽŶƟĞƌƐ͕�ƉƉ͘�ϭϴϰʹϭϴϵ͘ 



ϭϴϮϳ

�ǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝĨĞůŽŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ͙

tŝŶŶ͕�t͘�;ϮϬϬϮďͿ͘��ƵƌƌĞŶƚ�ƚƌĞŶĚƐ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͗�dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͘��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ZĞǀŝĞǁ͘�ϭϰ;ϯͿ͕ ϯϯϭ�ʹ�ϯϱϭ͘

zĞŽ͕�:͘�W͘ ͕�<ŽŚ͕��͕͘�ĂŶĚ��ŚǇĞ͕�^͘�;ϮϬϭϳͿ͘��ŽŶĐĞƉƟŽŶƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͗�ĚŝƐĐƵƌƐŝǀĞ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŐƌĂƉŚǇ�
ŝŶ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�/d�Z�d/KE^��ĞƐŝŐŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�WƌĂĐƟĐĞ�
ZĞǀŝĞǁ͘�ϱ͕�ϭϰʹϮϭ͘�

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌƐ͗

Dr. Jesvin Yeo�ŝƐ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�Ăƚ�EĂŶǇĂŶŐ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
^ŝŶŐĂƉŽƌĞ͘�,Ğƌ�ǁŽƌŬ� ĞǆƉůŽƌĞƐ� ŚŽǁ�ĚĞƐŝŐŶ� ĂīĞĐƚƐ� ƐŽĐŝĞƟĞƐ� ĂŶĚ� ŚŽǁ�
ƚŚĞƐĞ� ƐŽĐŝĞƟĞƐ� ĂůƐŽ� ĐŚĂŶŐĞ� ƚŚĞ� ĚĞƐŝŐŶ͘� ^ŚĞ� ŝƐ� ƚŚĞ� ĂƵƚŚŽƌ� ŽĨ� ĂǁĂƌĚͲ
ǁŝŶŶŝŶŐ�Ăƌƚ�ďŽŽŬƐ͗�͞sĂŶŝƐŚŝŶŐ�ĐƌĂŌƐ͟�ĂŶĚ�͞�ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶ͘͟ �

Dr. Chua-Tee Teo� ŝƐ� Ă� ůĞĐƚƵƌĞƌ�Ăƚ� ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů� /ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ� �ĚƵĐĂƟŽŶ�
^ŝŶŐĂƉŽƌĞ͘�̂ ŚĞ�ŚĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŬĞǇŶŽƚĞ�ƐƉĞĞĐŚĞƐ�Ăƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� �ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� ŽĨ� <ŽƌĞĂ� ^ŽĐŝĂů�
^ƚƵĚŝĞƐ� ϮϬϬϵ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� &ŝƌƐƚ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ^ǇŵƉŽƐŝƵŵ� ŽŶ� �ƌĞĂƟǀĞ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ�ϮϬϬϱ͘�
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ϭ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ
dŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�h<�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŝƐ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů͘��ĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ĚƌŝǀĞƌ�ŽĨ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<�;E�^d�͕�ϮϬϬϵͿ͘�/Ŷ�ϮϬϭϲ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ϳй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�'s��;'ƌŽƐƐ�
sĂůƵĞ��ĚĚĞĚͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƚŽ�άϴϱ͘ϮďŶ͘�dŚŝƐ�ǀĂůƵĞ�ǁĂƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĂŶĚ�ŶŽŶͲĚĞƐŝŐŶ�ƐĞĐƚŽƌƐ�;�ĞƐŝŐŶ��ŽƵŶĐŝů͕�ϮϬϭϴͿ͘�dŚĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�;/ŶŶŽǀĂƚĞ�h<͕�ϮϬϭϱͿ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�
�ŽƵŶĐŝů�;ϮϬϭϮͿ͕�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�άϭ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�άϮϬ�ŝŶ�ƌĞǀĞŶƵĞ͘�EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�
ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ǀĂůƵĞ�ŝƐ�ũƵƐƚ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ďĞŶĞĮƚ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�ĚĞƐŝŐŶ͘�dŚĞ�ŝŶƚĂŶŐŝďůĞ�
ǀĂůƵĞƐ�ʹ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŚƵŵĂŶ�ĐĂƉŝƚĂů�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ʹ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ďǇ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�
;sŝũĨĞǇŬĞŶ͕��ŽŽůƐ�ĂŶĚ�EĂƵǁĞůĂĞƌƚƐ͕�ϮϬϭϱ͖��ĞƐŝŐŶ��ŽƵŶĐŝů͕�ϮϬϬϴ͕�ϮϬϭϮ͖��ĂƌůŐƌĞŶ͕��ůŵƋƵŝƐƚ�ĂŶĚ�
ZĂƵƚŚ͕�ϮϬϭϰͿ͘�dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂŶ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ŝƚƐ�ƌŽůĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�
ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂďƌŝĐ�ŽĨ�ĮƌŵƐ�;ǀŽŶ�^ƚĂŵŵ͕�ϮϬϬϰͿ͕�Ă�ĐƌƵĐŝĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�
ŝŶŇƵĞŶĐĞƐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͛�ĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝŽŶ�;�ŽƌũĂ�ĚĞ�DŽǌŽƚĂ͕�ϮϬϬϯͿ͘

dŚĞ�WƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĐĂĚĞŵŝĐ�
�ŽŶƚĞǆƚ͗�dŚĞ�WƌŽũĞĐƚ�WŽƌƞŽůŝŽ�ďǇ��ƌƵŶĞů��ĞƐŝŐŶ

'ŝƵůŝĂ��K^�Ka͕�sĂŶũĂ�'�Z�:a*
a��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ͕��ƌƵŶĞů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�>ŽŶĚŽŶ͕�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ
Ύ�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌ�ĞͲŵĂŝů͗�ǀĂŶũĂ͘ŐĂƌĂũΛďƌƵŶĞů͘ĂĐ͘ƵŬ
ĚŽŝ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϭϲϬϲͬĚƌƐ͘ϮϬϮϬ͘Ϯϰϯ

�ďƐƚƌĂĐƚ͗��ƌƵŶĞů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�>ŽŶĚŽŶ�;�h>Ϳ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ƚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ďǇ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ŝƚƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ͘�dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�
ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͕�ƚŚĞ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘�dŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�
ƐƚĞŵŵŝŶŐ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ� ƚĂŬŝŶŐ�
ƉůĂĐĞ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĐŽŶƚĞǆƚ͘�dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƐŝǌĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŶĞĐĞƐƐŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͛� ƐƚĂī� ĂůůŽǁƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ƚŽ�ďĞ�ƉŽŝŶƚĞĚ�
ƚŽǁĂƌĚƐ� ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� ƚŚĂƚ�ĮƚƐ� ƚŚĞŝƌ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŶĞĞĚƐ͘��ĞƐŝĚĞƐ� ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ďĞŶĞĮƚƐ�
ƚŽ� ƚŚĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ;Ğ͘Ő͘� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů� ŝĚĞĂƐ� ĂŶĚ� ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�
ŝŶ� ĚĞƐŝŐŶͿ͕� ƚŚĞ� ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĂĐĂĚĞŵŝĐ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ĂƌĞ� ĞǆƉůĂŝŶĞĚ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƚŚĞ�
ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͕ �ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘
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dŚĞ�WƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĐĂĚĞŵŝĐ��ŽŶƚĞǆƚ͗�dŚĞ�WƌŽũĞĐƚ�WŽƌƞŽůŝŽ�ďǇ��ƌƵŶĞů͙

�ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƌĞ�ǁŽƌƚŚǁŚŝůĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŶĞǁ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ǀĂůƵĞ͕�ďƌŝĚŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐĂƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ƚŚĂƚ�ǀĞŚŝĐƵůĂƚĞ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽīĞƌƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ǀĂůƵĞ͕�
ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͕�ĨƵůĮůůŝŶŐ�ŝƚƐ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƟŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
;EĞǁďĞƌŐ�ĂŶĚ��ƵŶŶ͕�ϮϬϬϯͿ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�;�ůƵŵĞŶƚŚĂů͕�ϮϬϬϯͿ͘�

dŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�;�ƌƵŶĞů��ĞƐŝŐŶͿ�Ăƚ��ƌƵŶĞů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�>ŽŶĚŽŶ�ŵĂŶĂŐĞƐ�ƐĞǀĞƌĂů�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĚĞůŝǀĞƌ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽƵƚƉƵƚƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ƚŚĞ�
ĚǇŶĂŵŝĐƐ͕�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵŽƟǀĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͘�dŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŵŝƌƌŽƌ�ƚŚĞ�ŵƵůƟĨĂĐĞƚĞĚ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ŽĨ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĚƌŝǀĞƌ͘ �/ĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ďĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�
ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ĐůĂƌŝĮĞƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ͘�

dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĂͲŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ŚŽǁ�
ƚŚĞƐĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂƌĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ďǇ��ƌƵŶĞů��ĞƐŝŐŶ͘

/Ŷ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞĐƟŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂďŽƵƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŝŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĂͲ
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘�dŚĞ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ��ƌƵŶĞů��ĞƐŝŐŶ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĚĞƐŝŐŶ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͘

dŚĞ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ŽǀĞƌĂůů�ŝŵƉĂĐƚ͘�dŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝŵĂŐĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďĞůŽǁ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ĨŽƌ�
ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽŶƐĞŶƚ�ĨŽƌŵ�ƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƵƚŚŽƌĞĚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ͘

Ϯ͘��ĞƐŝŐŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ
�ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĚƌŝǀĞƌ�;E�^d�͕�ϮϬϬϵ͖��ŽŽƉĞƌ�Ğƚ�
Ăů͕͘�ϮϬϭϳͿ͕�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ŵĂƩĞƌ�ŽĨ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĂƚ�ƐƟůů�ůĂĐŬƐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�
ƉƌĞĐŝƐĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�;,ĞƌŶĄŶĚĞǌ͕��ŽŽƉĞƌ͕ �dĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�DƵƌƉŚǇ͕ �ϮϬϭϴͿ͘��ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ďǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�;EŽŵĞŶ�ĂŶĚ����͕�ϮϬϭϰ͖�
'ĂůŝŶĚŽͲZƵĞĚĂ�ĂŶĚ�DŝůůŽƚ͕�ϮϬϭϱͿ͕�ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŝƐ�ƐƟůů�ŶŽƚ�ĨƵůůǇ�ĐůĞĂƌ͘ ��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�,ĞƌŶĄŶĚĞǌ�Ğƚ�
Ăů͘�;ϮϬϭϳͿ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĂƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ŐƌŽǁŶ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ŶŽŶͲĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�
ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĮƌŵƐ͛�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĐŽŶĨƵƐŝŶŐ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƐƵīĞƌĞĚ�ĨƌŽŵ�͞ƐƉƵƌŝŽƵƐ�
ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ůŝŬĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ Ɛ͛�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ŐŝǀĞŶ͟�;Ɖ͘�ϲϵϮͿ͘ 
dŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ƚŚĂŶ�ŝƚƐ�ĐĂƵƐĞƐ�;&ĂŐĞƌďĞƌŐ͕�ϮϬϬϱͿ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�
ƚŽ��ƌƵŝĐŬƐŚĂŶŬ�;ϮϬϭϬͿ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĐĂŶ�ůĂĐŬ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚŽŵĂŝŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞŶŐĂŐĞƐ�
ǁŝƚŚ�͞ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞĂƐŝůǇ�ƋƵĂŶƟĮĂďůĞ͟�;Ɖ͘�ϮϯͿ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�ďĞŝŶŐ�Ă�ǀĂůƵĂďůĞ�
ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĨŽƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŐƌŽǁƚŚ͘�



ϭϴϯϬ

COSCO, GARAJ

DĂŶǇ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�&ƌĞĞŵĂŶ�
;ϭϵϴϮͿ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů�ƚŽ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚŽŵĂŝŶ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�K����;ϭϵϴϮͿ͕�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŝŶ�tĂůƐŚ�Ğƚ�Ăů͘�;ϭϵϵϯ͕�Ɖ͘�ϴϬͿ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�͞ǀĞƌǇ�ĐŽƌĞ�ŽĨ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͟�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ͘��ĞƐŝŐŶ�ŝƐ�Ă�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ͕ �ƚŚĞ�͞ĐĞŶƚƌĂů�ĨĂĐƚŽƌ�
ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ŚƵŵĂŶŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐƌƵĐŝĂů�ĨĂĐƚŽƌ�ŽĨ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ĞǆĐŚĂŶŐĞ͟�;DĂůĚŽŶĂĚŽ͕�ϭϵϲϵ͖��ŝƚĞĚ�ŝŶ�/�^/�͕�ϮϬϬϴͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�͞ĞīŽƌƚ͟�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĚĞůŝǀĞƌ�
ďŽƚŚ�ƌĂĚŝĐĂů�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂů�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ�;DƵƚůƵ�ĂŶĚ��ƌ͕ �ϮϬϬϯͿ͘

dŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ��ŽƵŶĐŝů�;ϮϬϭϭ͕�
ϮϬϭϴͿ�ĂŶĚ�ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ��Žǆ�;ϮϬϬϱͿ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂƐ�͞ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�
ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ͟�;Ɖ͘�ϮͿ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƐ�͞ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͟�;/ďŝĚ͘Ϳ͘��ĞƐŝŐŶ�
͞ƚƵƌŶƐ�ĂŶ�ŝŶǀĞŶƟŽŶ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͕͟ �ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ƚŚĂƚ�Įƚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŶĞĞĚƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�;KĂŬůĞǇ͕ �ϭϵϵϬͿ͘ 
ZĞƐĞĂƌĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚƌĂǁ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ŚŽǁ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞůŝǀĞƌƐ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
ŶŽŶͲĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚĞƐŝŐŶͲĚƌŝǀĞŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�;sĞƌŐĂŶƟ͕�ϮϬϬϵͿ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�
;�ƌŽǁŶ͕�ϮϬϬϴͿ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͘�sŝƐƵĂů�ƚŽŽůƐ͕�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ĚĞŶŽŵŝŶĂƚŽƌ�;,ĞƌŶĂŶĚĞǌ�
Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴͿ�ƚŚĂƚ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�;sĞƌŐĂŶƟ͕�ϮϬϬϲ͖��ƌŽǁŶ͕�ϮϬϬϴͿ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĐƵůƚƵƌĞ�;�ŽƌũĂ�ĚĞ�DŽǌŽƚĂ͕�ϮϬϬϯ͖�ǀŽŶ�^ƚĂŵŵ͕�ϮϬϬϰͿ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐŬŝůůƐ�;tĂůƐŚ�Ğƚ�Ăů͘�ϭϵϵϯ͕�
,ŽďĚĂǇ�Ğƚ�Ăů͘�ϮϬϭϮͿ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ Ɛ͛�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ǀĂůƵĞ�;sĞƌŐĂŶƟ͕�ϮϬϬϵ͖�ZĂŵƉŝŶŽ͕�ϮϬϭϭͿ͘� 
dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�;,ĞƌŶĂŶĚĞǌ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳͿ�
ĞŶƌŝĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�ĚĞĮŶŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĂŶŝĨĞƐƚƐ�ŝƚƐĞůĨ͘

dŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ĞŵďĞĚĚŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƐ�Ă�ĚƌŝǀĞƌ�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ŶĂƟŽŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�;Ğ͘Ő͘��ĞƐŝŐŶŝŶŐ��ĞŵĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͕�
hůǇƐƐĞƐ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĂŶĚ��ĞƩĞƌ�ďǇ��ĞƐŝŐŶ�ŝŶ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͿ͘�^ƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�
ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ŚĂƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŝŶ�
ĮƌŵƐ͛�ĐƵůƚƵƌĞ͕�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ůŽŶŐͲ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ�ŝŵƉĂĐƚ͕�ďŽŽƐƟŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŐƌŽǁƚŚ͕�
ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĮƌŵƐ͛�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶĚƐĞƚ�;�ĂƌůŐƌĞŶ�Ğƚ�Ăů͘�ϮϬϭϰ͖��ĞƐŝŐŶ��ŽƵŶĐŝů͕�ϮϬϬϴͿ͘�dŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐƌƵĐŝĂů�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŝŶŶŽǀĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚ�ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ�ƐŬŝůůƐ�ŝƐ�ŚŝŐŚ�;�ĞƐŝŐŶ��ŽƵŶĐŝů͕�ϮϬϭϴͿ͘�

ϯ͘��ĐĂĚĞŵŝĂͲ/ŶĚƵƐƚƌǇ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ��ǆĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ
hŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ĂƌĞ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�
ŵŝŶĚƐĞƚ͕�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ǀĂůƵĂďůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�Įůů�ƚŚĞ�ŐĂƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĂďůĞ�ŽŶůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ͘

KǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂĐĂĚĞŵŝĂ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŚĂǀĞ�ďƵŝůƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ƚǇƉĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�;Ğ͘Ő͘�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐͿ͕�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ͕�
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ĞƚĐ͘�;ZŽďĞƌƚƐ͕�ϮϬϬϳͿ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞ�



ϭϴϯϭ

dŚĞ�WƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĐĂĚĞŵŝĐ��ŽŶƚĞǆƚ͗�dŚĞ�WƌŽũĞĐƚ�WŽƌƞŽůŝŽ�ďǇ��ƌƵŶĞů͙

ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĂĐĂĚĞŵŝĂ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�͞ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�Žƌ�
ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ͟�ĐĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĂŶĚ�
ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ�;Ɖ͘�ϭϭͿ͘

'ĞƫŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶƚĞǆƚ�;,ĂŬĂŶƐƐŽŶ�ĂŶĚ�,ŽůŵƋƵŝƐƚ͕�ϮϬϭϬ͕�
tŽĚĞŚŽƵƐĞ�ĂŶĚ�DĞŶĚŝďŝů͕�ϮϬϭϯ͕��ǀĂŶƐ�ĂŶĚ�tĂƚĞƌǁŽƚŚ͕�ϮϬϬϰͿ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƚŽ�
Ăůů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĚĞƉĞŶĚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŶĂƚƵƌĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�;>ĂŵďĞƌƚ͕�ϮϬϬϯͿ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƉƵƐŚ�ƚŚĞŵ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŐĂŝŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͘

dŚĞ��ĞƐŝŐŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ��ĂƚĂůǇƐƚ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďǇ�tƌŝŐůĞǇ�;ϮϬϭϲͿ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝƐ�Ă�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�
ĂĚŽƉƚĞĚ�ďǇ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ůĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĂƉƉůǇ�ĚĞƐŝŐŶͲůĞĚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĞĂůŝƟĞƐ͕�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�
ĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�^ŝŵŝůĂƌůǇ͕ �ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ůŝǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�^ĂůĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂƌĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ��ǀĂŶƐ�ĂŶĚ�^ƉƌƵĐĞ�;ϮϬϬϱͿ�ĂƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĐŽŶƚĞŶƚ͕�ŵĂƚƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘�
WƌŽũĞĐƚͲďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ŝƐ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĞŶĂďůŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƌĞĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ĂŶĚ�ƚĂƐŬƐ͕�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚĞĂŵ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͕�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ͕�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
;tŽĚĞŚŽƵƐĞ�ĂŶĚ�DĞŶĚŝďŝů͕�ϮϬϭϯͿ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ƐƵƌǀĞǇ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�,ĂŬĂŶƐƐŽŶ�ĂŶĚ�
,ĞůŵƋƵŝƐƚ�;ϮϬϭϬͿ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŵŽƌĞ�ƐĂƟƐĮĞĚ͕�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŶŐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƌĞĂů�ůŝĨĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�
KƚŚĞƌ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶZ���;ϮϬϭϵͿ�ĂŶĚ�^ƚĂƌƚƵƉΛ�ĞƌŬĞůĞǇ�;ϮϬϭϵͿ͕�
ŽīĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂůƵŵŶŝ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĚĞƐŝŐŶͲůĞĚ�ŝĚĞĂƐ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂů�
ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĞ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘

^ĐŚŽůĂƌƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĨŽƌ�ĂĐĂĚĞŵŝĂ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͕�ƐƵĐŚ�
ĂƐ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ǁŽƌůĚ͕�͞ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͕͟ �ŶĞǁ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ũŽď�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�
ƉƌŽĨĞƐƐŽƌƐ�;�ǀĂŶƐ�ĂŶĚ�^ƉƌƵĐĞ͕�ϮϬϬϱ͕�Ɖ͘�ϱϵϴͿ͘�dŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�
ƌĂŝƐĞ�ĨƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚĂŝůŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĐŽŶƚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ�;dƌĞƐƐĞƌĂƐ͕�DĂĐ'ƌĞŐŽƌ�
ĂŶĚ��ƐƉŝŶĂĐŚ͕�ϮϬϬϱͿ͘��ǀĞŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƉƌĞƐƟŐĞ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�
ŝƚ͕�ĚŽƵďůŝŶŐ�͞ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ͟�;<ĂƵĨŵĂŶ͕�ϮϬϬϱ͕�Ɖ͘�ϮϴϰͿ͕�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĞŶƌŽůŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�Ă�ǀĂůƵĂďůĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ůŝǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ͕�ŶƵƌƚƵƌĞĚ�ďǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ŝŶƐŝŐŚƚƐ͕�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�;�ǀĂŶƐ�ĂŶĚ�tĂƚĞƌǁŽƌƚŚ͕�ϮϬϬϰͿ͘

�ĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ĨŽƌ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ �ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŵŽƟǀĂƟŽŶƐ�
ĨŽƌ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ĂĐĂĚĞŵŝĂ͘�/ŶĚƵƐƚƌǇ�ĐĂŶ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƐŬŝůůƐ͕�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ�;ZŽďĞƌƚƐ͕�ϮϬϬϳͿ�ĂŶĚ�͞ƌĞǀĞĂů�
ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ŽīĞƌ͟�ĂŌĞƌ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�;,ĂŬĂŶƐƐŽŶ�ĂŶĚ�,ĞůŵƋƵŝƐƚ͕�ϮϬϭϬ͕�Ɖ͘�ϰͿ͘�DĞĞƟŶŐ�ƚŚĞƐĞ�
ŚƵŵĂŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĐŽƐƚ�ĞīĞĐƟǀĞ�;<ĂƵĨŵĂŶ͕�ϮϬϬϱͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ůŝǀĞ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĐĂŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ͛�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�;�ǀĂŶƐ�ĂŶĚ�
^ƉƌƵĐĞ͕�ϮϬϬϱͿ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�;ZŽďĞƌƚƐ͕�ϮϬϬϳͿ͘�/ŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ƚŚĞŶ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�
ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�͞ƌĞĨƌĞƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ͟�;tĂƚŬŝŶƐ�ĂŶĚ�,ŝŐŐŝŶƐŽŶ͕�ϮϬϭϳ͕�Ɖ͘�ϴϰͿ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�



ϭϴϯϮ

COSCO, GARAJ

ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘

�Ɛ�,ĞůǇĞƌ�;ϮϬϭϭͿ�ƐƚĂƚĞƐ͗�͞dŚĞ�,��ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ŚŽůŝƐƟĐ�ŽŶĞ͕�ĞŵďƌĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞůǇ�
ǀĂƌǇŝŶŐ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ͕�ŐĂŝŶĞĚ͕�ďƵŝůƚ�ƵƉŽŶ�ĂŶĚ�ƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�
ƐƚƌĞƚĐŚĞƐ�ďĞǇŽŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĂ�ƚŽ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐ�ǁŽƌŬ͕�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƵƐĞƐ͕�ĂĚĚŝŶŐ�ǀĂůƵĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ĨĂĐĞƚƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ůŝǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ďĞĐŽŵĞ�ƚĂůĞŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘͟ �
;,ĞůǇĞƌ͕ �ϮϬϭϭ͕�Ɖ͘�ϭϬϯͿ͘

dŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ͕�ŵĞĞƟŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ĚĞŵĂŶĚ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ƐǇŶĞƌŐŝĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘

ϰ͘�dŚĞ��ĞƐŝŐŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�^ƵƉƉŽƌƚ�WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�Ăƚ��ƌƵŶĞů��ĞƐŝŐŶ
/Ŷ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞĐƟŽŶ͕��ƌƵŶĞů��ĞƐŝŐŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�
ŽĨ�ŚŝŐŚůŝŐŚƟŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘��ĂĐŚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞƐ�ǀĂůƵĞ�
ĂŶĚ�ďƵŝůĚƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ǁĂǇ͕ �ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ͘�dŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�
ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�

�Ɛ�ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƐĞĐƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�
ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ�ŝƐ�ƉůĂǇĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ĂŶĚ�ĮƌŵƐ͘��ƌƵŶĞů��ĞƐŝŐŶ�ŵĂŶĂŐĞƐ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇͲĨĂĐŝŶŐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ĨŽƐƚĞƌŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�Įƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘�,ĞƌĞǁŝƚŚ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŐŽĂůƐ͕�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĮƚƐ͘

ϰ͘ϭ��ƌƵŶĞů��ŽͲ/ŶŶŽǀĂƚĞ�:ŽƵƌŶĞǇƐ
�ƌƵŶĞů��ŽͲ/ŶŶŽǀĂƚĞ�:ŽƵƌŶĞǇƐ�ŝƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ƚŚĂƚ��ƌƵŶĞů��ĞƐŝŐŶ�
ƌƵŶƐ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϲ͕�ĂƐ�Ă�ĐŽŶƟŶƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĐĂůůĞĚ��ŽͲ/ŶŶŽǀĂƚĞ�
;ϮϬϭϮͲϮϬϭϱͿ͘��ŽƚŚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ZĞŐŝŽŶĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƵŶĚ�;�Z�&Ϳ͕�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ŵĂƚĐŚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ��ƌƵŶĞů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�>ŽŶĚŽŶ͘��ƌƵŶĞů��ŽͲ/ŶŶŽǀĂƚĞ�:ŽƵƌŶĞǇƐ�ŚĂƐ�
ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƚŽ�ƉĞƌŵŝƚ�ŝƚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƵŶƟů�DĂƌĐŚ͕�ϮϬϮϯ͘��Ɛ�ĂŶ�
ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ��ƌĞǆŝƚ͕�ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŵĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ďĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ĨƌŽŵ��Z�&�ƚŽ�
ƚŚĞ�'ƌĞĂƚĞƌ�>ŽŶĚŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�;'>�Ϳ͘

dŚĞ�ŬĞǇ�Ăŝŵ�ŽĨ��ƌƵŶĞů��ŽͲ/ŶŶŽǀĂƚĞ�:ŽƵƌŶĞǇƐ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�
^ŵĂůů�ĂŶĚ�DĞĚŝƵŵ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ�;^D�ƐͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚĞƌ�>ŽŶĚŽŶ�ĂƌĞĂ͘�dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ůŝŶŬƐ�
ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ǁŝƚŚ��ƌƵŶĞů��ĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ͕�ŵĞĚŝĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ϴ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƐƚĂī͘

dŚĞ�^D�Ɛ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĂƌĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ Ɛ͛�ƚŚƌĞĞ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�
�ŝƌĞĐƚŽƌƐ͕�ǁŚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ďƌŝĞĨƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŶ�ƐƚĞĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�



ϭϴϯϯ

dŚĞ�WƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĐĂĚĞŵŝĐ��ŽŶƚĞǆƚ͗�dŚĞ�WƌŽũĞĐƚ�WŽƌƞŽůŝŽ�ďǇ��ƌƵŶĞů͙

ŝƐ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ǀĂůƵĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘��Ɛ�
ƐƵĐŚ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚƌĞĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^D�Ɛ͗

• tŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ĂďŽƵƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽƉŝĐƐ�;Ğ͘Ő͘�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ůĂǁͿ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͖

• �ŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ͕�
ƚĂŬŝŶŐ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�;ŵĂũŽƌͿ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�;ĐŽƵƌƐĞǁŽƌŬ�
ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚͿ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͖

• ZΘ��ĐŽŶƐƵůƚĂŶĐǇ�ďǇ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ͕�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂƐƉĞĐƚƐ͘

dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�^D�Ɛ�ŝŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�
;/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�^ŬŝůůƐ�tŽƌŬƐŚŽƉƐͿ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�;<ŶŽǁůĞĚŐĞ�dƌĂŶƐĨĞƌ�DĞŶƚŽƌƐŚŝƉƐͿ͕�
ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ďŽƚŚ�
ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͘

&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽͲ/ŶŶŽǀĂƚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ǀĞƌǇ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ůŝŶŬĞĚ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�
dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĂůƐŽ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�^D�Ɛ�ƚŚĂƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ŶĞǁ�ƉƌŽĚƵĐƚ�Žƌ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂŶ�
ĞǆŝƐƟŶŐ�ŽŶĞ͘��ƌƵŶĞů��ŽͲ/ŶŶŽǀĂƚĞ�:ŽƵƌŶĞǇƐ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ďƌŝĞĨ�
ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ŝƚ�ƚŽ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ůĂƵŶĐŚŝŶŐ�Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�^D�Ɛ͛�ďƌŝĞĨƐ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ŵĂũŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽŶ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĨŽƌ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�Ă�ĚŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶ�ƚŽƉŝĐ͕�ŽƉƟŽŶĂů�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�Žƌ�Ă�ĐŽƵƌƐĞǁŽƌŬ�
ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘

�ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ĨƌĞƐŚ�
ŝĚĞĂƐ�ĨƌŽŵ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ Ɛ͛�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�
ǁŚŝůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�Žƌ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�
ďĞ�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ��ŽͲ/ŶŶŽǀĂƚĞ�sŽƵĐŚĞƌƐ͕�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů�ďĞůŽǁ͘�

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĚŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶ�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ͕�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�
Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�Įƌŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƚƵƚŽƌƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘��ŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĐĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ƉŽƌƞŽůŝŽ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ǀĂůƵĂďůĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘

�ŽͲ/ŶŶŽǀĂƚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĐƌĞĂƚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�
^D�Ɛ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ĨŽƌŵĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�sŽƵĐŚĞƌƐ͘�WƌŽǀŝĚĞĚ�ǀŝĂ��ƌƵŶĞů Ɛ͛�
ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�KĸĐĞ�;Z^�KͿ͕�ƚŚĞ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�sŽƵĐŚĞƌƐ�ƉĞƌŵŝƚ�ƚŚĞ�
ĨƵŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƵƉ�ƚŽ�άϱ͕ϬϬϬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƐƚĂī�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘

��Ý��^ãç�ù͗�KÙ�Ä¦���ÃÖ½®¥®��ã®ÊÄ͕���'ÙÊçÖ�WÙÊ¹��ã
dŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďǇ�KƌĂŶŐĞ��ŵƉůŝĮĐĂƟŽŶ͕�ǁĂƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ĂƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�
ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĨŽƌ�D^Đ�/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�WƌŽĚƵĐƚ��ĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŽŶͲĞĂƌͬŽǀĞƌͲĞĂƌ�ŚĞĂĚƉŚŽŶĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ĨĂŵŽƵƐ�



ϭϴϯϰ

COSCO, GARAJ

ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐƟŶĐƚ�ĐŽůŽƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĂƌŵ�ƐŽƵŶĚ͘�dŚĞ�ĮŶĂů�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�
ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ďƌĂŶĚ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƚĂƌŐĞƚ�ƌĞƚĂŝů�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ�άϭϬϬ͘�&ŝŐƵƌĞ�ϭ͕�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ǁŝŶŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ͘

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�
Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕ �ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�,ĂŬĂŶƐƐŽŶ�ĂŶĚ�
,ĞůŵƋƵŝƐƚ�;ϮϬϭϬͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďǇ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ǁĞƌĞ�
ĂƉƉůŝĞĚ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�Ă�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ͕�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�tƌŝŐůĞǇ�
;ϮϬϭϲͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ŶĞǁ�ĨƌĞƐŚ�ŝĚĞĂƐ�ŝŶ�Ă�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƟŵĞ͕�ĂƐ�ŝŶ�
tĂƚŬŝŶƐ�ĂŶĚ�,ŝŐŐŝŶƐŽŶ�;ϮϬϭϳͿ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϭ� tŝŶŶŝŶŐ�WƌŽũĞĐƚ�ĨŽƌ�KƌĂŶŐĞ��ŵƉůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ�ďǇ��ůĞǆ�ZŽƋƵĞƌŽ�DĞŶĚŝŽůĂ

ϰ͘Ϯ��ƌŝĚŐŝŶŐ�ƚŚĞ�'ĂƉ
�ƌŝĚŐŝŶŐ�ƚŚĞ�'ĂƉ�;�ƚ'Ϳ͕�ĂƐ��ŽͲ/ŶŶŽǀĂƚĞ�:ŽƵƌŶĞǇƐ͕�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽͲĨƵŶĚĞĚ�ďǇ��Z�&ͬ'>��ĂŶĚ�
�ƌƵŶĞů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�>ŽŶĚŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ďǇ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϲ�
ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�>ŽŶĚŽŶͲďĂƐĞĚ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƐƚĂƌƚͲƵƉƐ͕��ƌƵŶĞů��ĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ��^Đ�Žƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�D^ĐͬD��ůĞǀĞů�ĂŶĚ�^D�Ɛ�ĂŶĚ�ĂůƵŵŶŝ�ǁŝƚŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�
ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�dŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĂŶ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ŝĚĞĂ͕�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�
ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŝƚ�ĂŶĚ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�Ăůů͕�ďĞ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�dŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞƐĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵŝǆƚƵƌĞ�
ŽĨ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ͕�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐĂƉ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͘�dŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�
ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�DĂĚĞ�ŝŶ��ƌƵŶĞů�
;Dŝ�Ϳ͕�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞŐƌĞĞ�ƐŚŽǁ�ĞǆŚŝďŝƟŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ďǇ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚŐƌĂĚƵĂƚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘

�ƚ'�ĂŶĚ��ŽͲ/ŶŶŽǀĂƚĞ�:ŽƵƌŶĞǇƐ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�
ŽĨ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƵŶůŝŬĞ��ƌƵŶĞů��ŽͲ/ŶŶŽǀĂƚĞ�:ŽƵƌŶĞǇƐ͕�
�ƚ'�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ďǇ�ŽīĞƌŝŶŐ�ƐĞǀĞƌĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĞĂƌůǇ�ƐƚĂŐĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͘�KŶůŝŶĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵ͕�ƐŬŝůůƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ͕�ƉŝƚĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ�ĂƌĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘��ƚ'�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�



ϭϴϯϱ

dŚĞ�WƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĐĂĚĞŵŝĐ��ŽŶƚĞǆƚ͗�dŚĞ�WƌŽũĞĐƚ�WŽƌƞŽůŝŽ�ďǇ��ƌƵŶĞů͙

ůĞĐƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ��ƌƵŶĞů�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂī͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�
ĐĂůůĞĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�dƌĂŝŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ��ĂƉĂďŝůŝƟĞƐ͕��ŽŶĐĞƉƚƐ͕��ŽŶƚĞǆƚ͕��ŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĂƟŽŶ�
ĂŶĚ��ŽŶĮĚĞŶĐĞ͘��ƚ'�ŽƵƚƉƵƚƐ�ĂƌĞ�ƚƌĂĐŬĞĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ƉƌŽĚƵĐƚ�Žƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ũŽď�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ŚŽƵƌƐ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ĐůŝĞŶƚ͘

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ŚĂƌĚ�ĂŶĚ�ƐŽŌ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�
ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ŚĂƐ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ƐƚĂŐĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘��Ɛ�ŝŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶZ���;ϮϬϭϵͿ�ĂŶĚ�^ƚĂƌƚƵƉΛ
�ĞƌŬĞůĞǇ�;ϮϬϭϵͿ͕��ƌƵŶĞů�ĂůƵŵŶŝ�ĂƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ĚĞƐŝŐŶͲůĞĚ�ŝĚĞĂƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘

��Ý��^ãç�ù͗��ÊÝ®��Ù�
�ŽƐŝĐĂƌĞ͕�Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�>ĂƵƌĞŶ��Ğůů�ǀŝĂ��ƚ'�ŝƐ�Ă�ƚŽǇ�ƚƵƌƚůĞ�ƚŚĂƚ�
ĐŽŵďŝŶĞƐ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ƉůĂǇƐ�ǁŝƚŚ�ŝƚĐŚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƐƵīĞƌŝŶŐ��ĐǌĞŵĂ͘�dŚĞ�ƚŽǇ�ŽīĞƌƐ�
Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŽůŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨƌŝĐƟŽŶĂů�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŚŝůĚ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŽ�ĐŽŽů�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ƐŬŝŶ�ĂƐ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ƐĐƌĂƚĐŚŝŶŐ͘�dŚĞ�ǁŽŽĚĞŶ�ƐŚĞůů�ŝƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ŵĞƚĂů�ƌŽƚĂƟŽŶĂů�ďĂůůƐ�ƚŚĂƚ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƌƵď�ĂŶĚ�ŵĂƐƐĂŐĞ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĨŽĂŵ�ĂƌŵƐ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ŽŶ�ǁŚĞŶ�ƉůĂǇŝŶŐ͕�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƚǁŽ�ĚĞƚĂĐŚĂďůĞ�ƐƚĂƌĮƐŚ͕�ĂůƐŽ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ĐŽŽůŝŶŐ�ďĂůůƐ�;&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ͘�

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ� �ŽƐŝĐĂƌĞ�ďǇ�>ĂƵƌĞŶ��Ğůů

/Ŷ��ŽƐŝĐĂƌĞ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�Ă�ĚƌŝǀĞƌ�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚƐ�ƵƐĞƌ�ŶĞĞĚƐ͕�
ƐŽůǀŝŶŐ�ZŝƩĞů Ɛ͛�ǁŝĐŬĞĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�;ϭϵϳϯͿ͘�dŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ��ƌŝĚŐŝŶŐ�ƚŚĞ�'ĂƉ�ƚƌĂŝŶƐ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉƐ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ǀĂůƵĂďůĞ�ƐŬŝůů�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͕�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐƵůƚƵƌĞ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ďǇ��ŽƌũĂ�ĚĞ�
DŽǌŽƚĂ�;ϮϬϬϯͿ�ĂŶĚ�ǀŽŶ�^ƚĂŵŵ�;ϮϬϬϰͿ͘�

ϰ͘ϯ��ĞƐŝŐŶ�WůƵƐ
�ĞƐŝŐŶ�WůƵƐ�ŝƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϬϰ͕�ĨƵůůǇ�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�
�ƌƵŶĞů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�>ŽŶĚŽŶ͘�hŶůŝŬĞ��ŽͲ/ŶŶŽǀĂƚĞ�ĂŶĚ��ƌŝĚŐŝŶŐ�ƚŚĞ�'ĂƉ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�^D�Ɛ͕�



ϭϴϯϲ

COSCO, GARAJ

�ĞƐŝŐŶ�WůƵƐ�ůŝŶŬƐ��ƌƵŶĞů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ǁŝƚŚ�ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ�;h<ͲǁŝĚĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůͿ͕�
ƐƵĐŚ�ĂƐ��ƌŝƟƐŚ�dĞůĞĐŽŵ�ĂŶĚ�WŚŝůůŝƉƐ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ͘

WĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�Ă�ĮŶĂů�ǇĞĂƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂũŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�
ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĐĂƌĞĞƌ�ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�Ă�
ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƌĞĂůͲůŝĨĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŶŐ�ƚƵƚŽƌ͘ �dŚŝƐ�
ŝƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͕ �ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�Ă�ƵƐĞĨƵů�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŽ�ĂĚĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�
ǀĂůƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞĞƌ�ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�
ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƚŽƌƐ͘�

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�WůƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�ƐĞƫŶŐ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ĐƌŽǁĚƐŽƵƌĐŝŶŐ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ďƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ŶĞǁ�
ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƐŽůǀĞ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ǁĂǇ͘�dŚĞǇ�
ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�
ŝŶ�^ĞĐƟŽŶ�ϯ͕�ƚƌĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞƌƚ�ƚŚĞ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝŶƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�
ƚŽ�ĂĚĚ�ƚŚŝƐ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘��ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŐĞƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ�
;tĂƚŬŝŶƐ�ĂŶĚ�,ŝŐŐŝŶƐŽŶ͕�ϮϬϭϳͿ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŚƵŵĂŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�;,ĂŬĂŶƐƐŽŶ�ĂŶĚ�,ĞůŵƋƵŝƐƚ͕�ϮϬϭϬͿ͘

ϰ͘ϰ�/ŵƉĂĐƟŶŐ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ďǇ��ĞƐŝŐŶ�Ͳ�/�ď�
/ŵƉĂĐƟŶŐ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ďǇ��ĞƐŝŐŶ�;/�ď�Ϳ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ŶŐůĂŶĚ͕��ŽŶŶĞĐƟŶŐ�
�ĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�&ƵŶĚ�ĂŶĚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ��ƌƵŶĞů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�>ŽŶĚŽŶ͕��Ğ�DŽŶƞŽƌƚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�;WƌŽũĞĐƚ�
>ĞĂĚͿ�ĂŶĚ�EŽƫŶŐŚĂŵ�dƌĞŶƚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�,ĂǀŝŶŐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽīĞƌƐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�
ǁŝƚŚ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ŝĚĞĂƐ�ĂĐƌŽƐƐ��ŶŐůĂŶĚ�ƚŽ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�
ŽĨ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŚŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽƐ�
ĂŶĚ�ĨƌĞĞůĂŶĐĞƌƐ͘�hƐƵĂůůǇ͕ �ƚŚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĮĞůĚ�
;Ğ͘Ő͘�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ͕�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐͿ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŝƚ͘

dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝĚĞĂƐ�ĂƌĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŝŶŶŽǀĂƟǀĞŶĞƐƐ͕�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͘�dŚĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ŝĚĞĂƐ�ĂƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ůĞǀĞů͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ďĞ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘�dŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŝƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�Ă�ŐƌĂŶƚ͕�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�
ǁŽƌŬ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�/�ď��ƚĞĂŵ͕�ǁŚŝĐŚ�
ʹ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ�ʹ�ĚĞĐŝĚĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƟŵĞƐ͕�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ĨƵŶĚƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�
Ăƚ�ĞĂĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉŚĂƐĞ͘���ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ƚŽ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�Žƌ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ǀĂůƵĞ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�
ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

��Ý��^ãç�ù͗��®Ù«���
�ŝƌŚĞĂĚ�ŝƐ�Ă�>ŽŶĚŽŶͲďĂƐĞĚ�ƐƚĂƌƚͲƵƉ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ƉŽůůƵƟŽŶ�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŵĂƐŬ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͕�ĐǇĐůŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ƉŽůůƵƚĞĚ�Ăŝƌ�ŝŶ�ƵƌďĂŶ�



ϭϴϯϳ

dŚĞ�WƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĐĂĚĞŵŝĐ��ŽŶƚĞǆƚ͗�dŚĞ�WƌŽũĞĐƚ�WŽƌƞŽůŝŽ�ďǇ��ƌƵŶĞů͙

ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͘��ƌƵŶĞů Ɛ͛�/�ď��ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵ�ŚĞůƉĞĚ��ŝƌŚĞĂĚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŐŽĂůƐ�
ďǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵďůĞ�
�ŝĂŵŽŶĚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�;�ĞƐŝŐŶ��ŽƵŶĐŝů͕�ϮϬϬϱͿ͘�

��ĨŽƵƌͲƉĞƌƐŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂŵ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ��ŝƌĞŚĂĚ�ƚŽ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐĂůůǇ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ĂŶĚ�ƵƐĞƌ�ŶĞĞĚƐ͕�ŚƵŵĂŶ�ĨĂĐƚŽƌƐ͕�ĞŶĂďůŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ŵĂƌŬĞƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝŶƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽ�ůĂƵŶĐŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĂƐ�
ƵŶĚĞƌƉŝŶŶĞĚ�ďǇ�Ă�ĐůĞĂƌ�ƐƉŝƌŝƚ�ŽĨ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͘�dŚĞ��ŝƌŚĞĂĚ�ƚĞĂŵ�ǁĂƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ăůů�ƐƚĂŐĞƐ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĐƌŝƟĐĂů�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĐŽŶƚĞǆƚ͘��ƌƵŶĞů Ɛ͛�/�ď��ƚĞĂŵ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ƉƌĂŐŵĂƟĐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĨŽĐƵƐ͕�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͕�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�;&ŝŐƵƌĞ�
ϯͿ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵďůĞ��ŝĂŵŽŶĚ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͘�/Ŷ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽ͕�Ă�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ͕�ďƵƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕ �
�ŝƌŚĞĂĚ�ŐĂŝŶĞĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŶĞǁ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ŝŶƚŽ�ŚŽǁ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ��ŝƌŚĞĂĚ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ĚĞƐŝŐŶ�
ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�;,ŽďĚĂǇ�Ğƚ�Ăů͘�ϮϬϭϮͿ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐŬŝůůƐ�;tĂůƐŚ�Ğƚ�Ăů͘�ϭϵϵϯͿ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ĂŶ�
ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƌĞƐƵůƚ�ĂŶĚ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�<ŝĐŬƐƚĂƌƚĞƌ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ŽǀĞƌ�άϯϬϬ͕ϬϬϬ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϯ� �ŝƌŚĞĂĚ�WŽůůƵƟŽŶ�DĂƐŬ�WƌŽƚŽƚǇƉĞ

ϱ͘��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ
&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝŶ�^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͕�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ĂƌŐƵĞ�ƚŚĂƚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ĂďůĞ�ďŽƚŚ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ͘�dŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂŶĚ�ŶŽŶͲĮŶĂŶĐŝĂů�;sŝũĨĞǇŬĞŶ͕��ŽŽůƐ͕�EĂƵǁĞůĂĞƌƚƐ͕�ϮϬϭϱͿ͕�
ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘��ĂƉĂďŝůŝƚǇ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ďǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƟĞƐ�



ϭϴϯϴ

COSCO, GARAJ

ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ďǇ�,ŽďĚĂǇ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϮͿ͕�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�
ĮŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ŵŝŶĚƐĞƚ�ƚŚĂƚ�ƐƟŵƵůĂƚĞƐ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞŵƉĂƚŚǇ�;,ĞƌŶĂŶĚĞǌ�Ğƚ�
Ăů͘�ϮϬϭϴͿ�ďǇ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ǀŝƐƵĂůŝƐĂƟŽŶ�ƚŽŽůƐ͘

&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂĐĂĚĞŵŝĂͲŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƟŽŶ�ϯ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƐǇƐƚĞŵĂƟƐĞ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌƵŶĞů��ĞƐŝŐŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚĂďůĞ͕�
ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂĐĂĚĞŵŝĂ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐůƵƐƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�
ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ʹ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͘



ϭϴϯϵ

dŚĞ�WƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĐĂĚĞŵŝĐ��ŽŶƚĞǆƚ͗�dŚĞ�WƌŽũĞĐƚ�WŽƌƞŽůŝŽ�ďǇ��ƌƵŶĞů͙

dĂďůĞ�ϭ� ^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ��ĞŶĞĮƚƐ�ĨƌŽŵ��ƌƵŶĞů��ĞƐŝŐŶ�^ƵƉƉŽƌƚ�WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ

^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ �ĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ �ƌƵŶĞů��ĞƐŝŐŶ�WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ

�ŽͲ
/ŶŶŽ͘

�ƚ' �ĞƐŝŐŶ�
WůƵƐ

/�ď�

^ƚƵĚĞŶƚƐ ZĞĂůͲtŽƌůĚ�WƌŽďůĞŵƐ�

KďƚĂŝŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŝŶ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶƚĞǆƚ�;,ĂŬĂŶƐƐŽŶ�Θ�,ŽůŵƋƵŝƐƚ͕�
ϮϬϭϬ͖�tŽĚĞŚŽƵƐĞ�Θ�DĞŶĚŝďŝů͕�ϮϬϭϯ͖��ǀĂŶƐ�Θ�
tĂƚĞƌǁŽƚŚ͕�ϮϬϬϰͿ͘

Yes Yes Yes Eͬ�

^ŬŝůůƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

�ŶŚĂŶĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĂůů�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͖��ĂƌŶ�ŵŽŶĞǇ͖�dĞƐƚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͖�
hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŽǁŶ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ͖�
/ŵƉƌŽǀĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕�ƚĞĂŵ�ǁŽƌŬŝŶŐ͕�
ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ͕�ƉƌŽũĞĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ͖��ŵďŽĚǇ�
ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ĂŶĚ�ĐůŝĞŶƚ�
;<ĂƵĨŵĂŶ͕�ϮϬϬϱ͖�tŽĚĞŚŽƵƐĞ�Θ�DĞŶĚŝďŝů͕�
ϮϬϭϯ͖��ŽŚĞŵŝĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϵͿ͘

Yes Yes Yes Eͬ�

�ŵƉůŽǇĂďŝůŝƚǇ 

/ŵƉƌŽǀĞ�ĞŵƉůŽǇĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ũŽď�ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ͖�
>ŝŶŬ�ǁŝƚŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĞĂůŝƟĞƐ͖�/ŵƉƌŽǀĞ��s�
ĐŽŶƚĞŶƚƐ͖�tŽƌŬ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ͖�WƌĂĐƟĐĞ�
ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;tĂƚŬŝŶƐ�Θ�
,ŝŐŐŝŶƐŽŶ͕�ϮϬϭϳ͖��ǀĂŶƐ�ĂŶĚ�^ƉƌƵĐĞ͕�ϮϬϬϱ͖�
<ĂƵĨŵĂŶ͕�ϮϬϬϱ͖�tŽĚĞŚŽƵƐĞ�Θ�DĞŶĚŝďŝů͕�
ϮϬϭϯ͖��ĞůĮĞůĚ͕�ϮϬϭϮͿ͘�

Yes Yes Yes Eͬ�

�ƉƉůǇ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�^ƚƵĚŝĞƐ�ŝŶ�ZĞĂů�tŽƌůĚ 

DĞƌŐĞ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ǁŝƚŚ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�
ƉƌĂĐƟĐĞ͖��ƉƉůǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ƌĞĂůŝƟĞƐ͖�/ŵƉƌŽǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�
ĐƵůƚƵƌĞ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
;tƌŝŐůĞǇ͕ �ϮϬϭϲ͖�ZĞŶŐĂŶĂƚŚĂŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϮͿ͘

Yes Yes Yes Eͬ�

DŽƟǀĂƟŽŶ 

/ŵƉƌŽǀĞ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ͖�
�ƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƌĞĂů�ůŝĨĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
;,ĂŬĂŶƐƐŽŶ�Θ�,ĞůŵƋƵŝƐƚ͕�ϮϬϭϬͿ͘

Yes Yes Yes Eͬ�



ϭϴϰϬ

COSCO, GARAJ

�ĐĂĚĞŵŝĂ �ƌŝĚŐŝŶŐ�ZĞƐĞĂƌĐŚͲWƌĂĐƟĐĞ�'ĂƉ 

ZĞƚƌŝĞǀĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ǁŽƌůĚ͖�'ĂŝŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�
ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ͖�
'Ğƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĐŽŶƚĞǆƚ�;�ǀĂŶƐ�Θ�^ƉƌƵĐĞ͕�ϮϬϬϱ͖�,ĂŬĂŶƐƐŽŶ�
Θ�,ŽůŵƋƵŝƐƚ͕�ϮϬϭϬ͖�tŽĚĞŚŽƵƐĞ�Θ�DĞŶĚŝďŝů͕�
ϮϬϭϯ͖��ǀĂŶƐ�Θ�tĂƚĞƌǁŽƚŚ͕�ϮϬϬϰͿ͘

Yes EŽ Yes Yes

�ĂƌĞĞƌ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

�ĂƌĞĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͖��ƌĞĂƚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ũŽď�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƐƚĂī�;�ǀĂŶƐ�Θ�^ƉƌƵĐĞ͕�
ϮϬϬϱͿ͘

Yes EŽ EŽ Yes

,ŽŶŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ�dŚĞŽƌŝĞƐ 

�ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ƌĞĂůŝƟĞƐ͖�/ŵƉƌŽǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�
ĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
;tƌŝŐůĞǇ͕ �ϮϬϭϲͿ͘

Yes Yes EŽ Yes

�ĚƵĐĂƟŽŶ��ŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ 

dĂŝůŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĐŽŶƚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ƉƌĂĐƟĐĞ͖�>ŝǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ͕�ŶƵƌƚƵƌĞĚ�ďǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ŝŶƐŝŐŚƚƐ͕�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
;dƌĞƐƐĞƌĂƐ͕�DĂĐ'ƌĞŐŽƌ�Θ��ƐƉŝŶĂĐŚ͕�ϮϬϬϱ͖�
�ǀĂŶƐ�Θ�tĂƚĞƌǁŽƌƚŚ͕�ϮϬϬϰͿ͘

Yes Yes Yes Yes

hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƟŐĞ 

�ŶŚĂŶĐĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƉƌĞƐƟŐĞ͖��ŽƵďůĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�
ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ͖�/ŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�
ŽĨ�ĞŶƌŽůŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ�
;<ĂƵĨŵĂŶ͕�ϮϬϬϱͿ͘

Yes Yes Yes Yes

�ƵƐŝŶĞƐƐ ,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 

/ĚĞŶƟĨǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƐŬŝůůƐ͕�ĚŝƌĞĐƚůǇ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ͖�&ŽƌĞƐĞĞ�
ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŌĞƌ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ͖�
�ĞǀĞůŽƉ�ĐŽƐƚͲĞīĞĐƟǀĞ�,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�;ZŽďĞƌƚƐ͕�ϮϬϬϳ͖�,ĂŬĂŶƐƐŽŶ�Θ�
,ĞůŵƋƵŝƐƚ͕�ϮϬϭϬ͖�<ĂƵĨŵĂŶ͕�ϮϬϬϱͿ͘

Yes EŽ Yes EŽ

�ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ 

,ĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͖�&ĂĐŝůŝƚĂƚĞ�
<ŶŽǁůĞĚŐĞ�dƌĂŶƐĨĞƌ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�dƌĂŶƐĨĞƌ�
;�ǀĂŶƐ�Θ�^ƉƌƵĐĞ͕�ϮϬϬϱ͖�ZŽďĞƌƚƐ͕�ϮϬϬϳͿ͘

Yes EŽ EŽ Yes

/ĚĞĂƐ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ 

/ŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�
͞ƌĞĨƌĞƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ͟�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�
ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ƐƚĂī�;tĂƚŬŝŶƐ�Θ�,ŝŐŐŝŶƐŽŶ͕�ϮϬϭϳͿ͘

Yes EŽ Yes Yes



ϭϴϰϭ

dŚĞ�WƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĐĂĚĞŵŝĐ��ŽŶƚĞǆƚ͗�dŚĞ�WƌŽũĞĐƚ�WŽƌƞŽůŝŽ�ďǇ��ƌƵŶĞů͙

ϱ͘ϭ��ĞŶĞĮƚƐ�ƚŽ�^ƚƵĚĞŶƚƐ
^ƚƵĚĞŶƚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂƌĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�
Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ũŽď͘��ŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�
ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ͘�

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂůƐŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�
ĂŶĚ�ŵĞƌŐĞ�ƚŚĞŽƌǇ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�ĐůĂƐƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�tŽƌŬƉůĂĐĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂƌĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ͕�ĞŶĂďůŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ŵĂŶĂŐĞ�ǁŽƌŬ�ƚĂƐŬƐ͕�ĚĞĂĚůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘

dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ůĂƌŐĞůǇ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕ �ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĐĂƐĞƐ͕�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĂďŝůŝƚǇ�ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ͘

/Ŷ��ƚ'͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶĂů�ǇĞĂƌ�Žƌ��ƌƵŶĞů�ĂůƵŵŶŝ�ĐĂŶ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĂƟŽŶ͕�ŐƌŽǁŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƉŝƚĐŚŝŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�Ă�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚͲƵƉ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚŽƌ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�
�ƌƵŶĞů͘

ϱ͘Ϯ��ĞŶĞĮƚƐ�ƚŽ��ĐĂĚĞŵŝĐƐ
dŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ��ƌƵŶĞů�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ǁŝƚŚ�ǀĂůƵĂďůĞ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͕�ƚŚƵƐ�ĮůůŝŶŐ�ŐĂƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŵŽƟǀĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŐŽĂůƐ͘�

ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ʹ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŽƌůĚ͕�ǁŚŝĐŚ�
ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ƚŚĞ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ƚŽ�ĚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĂĚĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŶŽǀĞůƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĨŽĐƵƐ͘�dŚĞ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ǀĂůƵĂďůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƵƐĞƌƐ͕�ƚƌĞŶĚƐ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�
ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͘�

tŚĞŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŚŽŶĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟǀĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�
�s�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽŝƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ůĞĂƌŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ�
ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�
ĐĂƌĞĞƌ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘

�Ǉ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŽƌǇ�ŝŶƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�
ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƚŚĞǇ�ŐĂŝŶ�Ă�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ĚĞŵĂŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͘�/Ŷ�
ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͕ �ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ĐĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĂůů�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ďǇ�ĂůŝŐŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ũŽď�ŵĂƌŬĞƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘

ϱ͘ϯ��ĞŶĞĮƚƐ�ƚŽ��ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ
dŚĞ�ŵŽƐƚ�ƚĂŶŐŝďůĞ�ǀĂůƵĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�
ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŐŝǀĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�



ϭϴϰϮ

COSCO, GARAJ

ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�
ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĂŶĚ�ƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŝŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĐŽŶƚĞǆƚ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�Ăƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĐƌŽǁĚƐŽƵƌĐĞĚ�ĨƌĞƐŚ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶĐĞƉƚƐ�Žƌ�ƚŽ�Ă�ŵŽƌĞ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŶĞĞĚĞĚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů͕�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƐƚĂī͕�ŚĂǀŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͘

tŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐůĞĂƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĮĞůĚƐ͘�
DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĂůĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�Ă�ƚĞŵƉŽƌĂů�
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŽƌŬ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂĐƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ Ɛ͛�ĐƵůƚƵƌĞ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĨŽĐƵƐ�ĂŶĚ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ŚŝƌŝŶŐ͘

ϱ͘ϰ��ƌƵŶĞů�^ƵƉƉŽƌƚ�WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ��ĐŽƐǇƐƚĞŵ
'ĞŶĞƌĂƟŶŐ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ŽĨ�
ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ďǇ��ƌƵŶĞů��ĞƐŝŐŶ͘�dŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�
ƚŚĂƚ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ďƵƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŐŽĂůƐ�ĨŽƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�
Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ǀĂůƵĂďůĞ�ŵĞĚŝĂƟŽŶ�ŽĨ��ƌƵŶĞů��ĞƐŝŐŶ�ƐƚĂī͘�dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĂƌĞ�
ŝŶƚĞƌƌĞůĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ĨƵůůǇ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ��ƌƵŶĞů�ĨĂďƌŝĐ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƌĞĚƵŶĚĂŶƚ�ŽǀĞƌůĂƉƐ͘

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ĂĐĂĚĞŵŝĂ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĐĞĚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĂƌƟĞƐ͕�ĂĐƟŶŐ�ĂƐ�
Ă�ŵĞĚŝĂƚŽƌ�;Ğ͘Ő͘�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚͲĂĐĂĚĞŵŝĐͲďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�
ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�Žƌ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƐƚĂī�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶͿ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ŵĂũŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ĂŶĚ�ĐŽƵƌƐĞǁŽƌŬ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ƌĞĐŝƉƌŽĐĂůůǇ͗�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŐŝǀĞ�ĨƌĞƐŚ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͕�ǁŚŝůĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�dŚĞƐĞ�ŐŽĂůƐ�ĂƌĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƚƌŽŶŐ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ďǇ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂƫƚƵĚĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĚĞƐŝŐŶ͘���ĐƌƵĐŝĂů�ƌŽůĞ�ŝƐ�ƉůĂǇĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ƐƚĂī͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƌƌǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ďǇ�
ŐƵŝĚŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŝŶ�Ăůů�ƐƚĂŐĞƐ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�
ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞŝƌ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ďǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͘

ϲ͘��ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�&ƵƚƵƌĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ
dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ��ƌƵŶĞů��ĞƐŝŐŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶǀŽůǀĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�
ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĚŽŵĂŝŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŝƐ�ƐƟůů�ŶŽƚ�ĨƵůůǇ�ĐůĞĂƌ�ŝŶ�
ĚĞĮŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ĚŝƐĐŽƵƌƐĞ�ŶĞĞĚƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ͘�
dŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂĐĂĚĞŵŝĂͲŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�
ƐǇƐƚĞŵŝƐĞĚ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƐĐŚŽůĂƌƐ͛�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ�



ϭϴϰϯ

dŚĞ�WƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĐĂĚĞŵŝĐ��ŽŶƚĞǆƚ͗�dŚĞ�WƌŽũĞĐƚ�WŽƌƞŽůŝŽ�ďǇ��ƌƵŶĞů͙

ĨŽƌ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘

�ƌƵŶĞů��ĞƐŝŐŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ĨŽƐƚĞƌ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŝŶƐƟŐĂƚĞ�ƚŚĞ�
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƐǇŶĞƌŐŝĐ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞŽƵƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͕�ƚŚƵƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĨƵůĮůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƐ�Ă�
ĚƌŝǀĞƌ�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�h<�ĞĐŽŶŽŵǇ͘�dŽ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ũƵƐƚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ͕�ĨƵƚƵƌĞ�
ƐƚƵĚŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ƚŽ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƚĂĐŬůĞ�
ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ĚĞǀŝƐĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ĂŵŽŶŐ�ƐƵĐŚ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘

YƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĚŽŵĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚͲ�ĂŶĚ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͘�dŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͛�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ͕�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�
ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĐŽŶƚĞǆƚ͘��ĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ�ŝŵƉĂĐƚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ʹ�EW�͕�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶƐ�ʹ�ƚŚĞ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ƌƵŶ�ŝŶ�ƚĞƌŵ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŐƌŽǁƚŚ͕�ƉŽƐƚͲ
ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĞŵƉůŽǇĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ͘

ϳ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ
�ĞůĮĞůĚ͕�,͘�;ϮϬϭϮͿ͘�DĂŬŝŶŐ�/ŶĚƵƐƚƌǇʹhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�tŽƌŬ͗�>ĞƐƐŽŶƐ�ĨƌŽŵ�^ƵĐĐĞƐƐĨƵů�

�ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ͘��ƌƵƐƐĞůƐ͕��ĞůŐŝƵŵ͗�^ĐŝĞŶĐĞͬ�ƵƐŝŶĞƐƐ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ��ŽĂƌĚ��/^�>͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬ
ƋƌϵϴůƵƚ

�ůƵŵĞŶƚŚĂů͕��͘�;ϮϬϬϯͿ͘��ĐĂĚĞŵŝĐʹŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ƐĐŝĞŶĐĞƐ͘�EĞǁ��ŶŐůĂŶĚ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�
DĞĚŝĐŝŶĞ͕�ϯϰϵ͕�ϮϰϱϮͲϮϰϱϵ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϱϲͬE�:DŚƉƌϬϯϱϰϲϬ

�ŽŚĞŵŝĂ͕��͕͘�^ŵŝƚŚ͕�E͕͘�,ĂƌŵĂŶ͕�<͕͘��ƵŶĐĂŶ͕�d͘ ͕�dƵƌŶŽĐŬ͕��͘�Θ�,ǁĂŶŐ͕�^͘'͘�;ϮϬϬϵͿ͘��ŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶ�,�͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ZŝŐŽƵƌ�ĂŶĚ�ZĞůĞǀĂŶĐĞ�
ŝŶ��ĞƐŝŐŶ͗�dŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�^ŽĐŝĞƟĞƐ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ϮϬϬϵ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�ϭϴͲϮϮ�
KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϬϵ͕�^ĞŽƵů͕�<ŽƌĞĂ͕�ϮϯϱͲϮϰϰ͘

�ŽƌũĂ�ĚĞ�DŽǌŽƚĂ͕��͘�;ϮϬϬϮͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ĞĚŐĞ͗���ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞĂŶ�^D�Ɛ͘��ĐĂĚĞŵŝĐ�ZĞǀŝĞǁ͘��ĞƐŝŐŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�:ŽƵƌŶĂů͕�Ϯ;ϭͿ͕�ϴϴͲϭϬϯ͘�
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϭϭͬũ͘ϭϵϰϴͲϳϭϳϳ͘ϮϬϬϮ͘ƚďϬϬϬϭϰ͘ǆ

�ƌŽǁŶ͕�d͘ �;ϮϬϬϴͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͘�,ĂƌǀĂƌĚ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ZĞǀŝĞǁ͕�ϴϲ;ϲͿ͕�ϴϰͲϵϮ͘

�ĂƌůŐƌĞŶ͕�>͕͘��ůŵƋƵŝƐƚ͕�D͘�Θ�ZĂƵƚŚ͕�/͘�;ϮϬϭϰͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͗��ǆƉůŽƌŝŶŐ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ĞīĞĐƚƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͘�dŚĞ��ĞƐŝŐŶ�:ŽƵƌŶĂů͕�ϭϳ;ϯͿ͕�ϰϬϯͲϰϮϯ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϮϳϱϮͬϭϳϱϲϯϬϲϭ
ϰyϭϯϵϴϮϳϰϱϳϴϯϬϬϬ

�ŽŽƉĞƌ͕ �Z͕͘�,ĞƌŶĂŶĚĞǌ͕�Z͕͘�DƵƌƉŚǇ͕ ��͘�Θ�dĞƚŚĞƌ͕ ��͘�;ϮϬϭϳͿ͘��ĞƐŝŐŶ�sĂůƵĞ͗�dŚĞ�ZŽůĞ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ŝŶ�
/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͕�&ŝŶĂů�ƌĞƉŽƌƚ͘�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͗�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ͕ �h<͘�ĚŽŝ͗�ϭϬ͘ϭϯϭϰϬͬZ'͘Ϯ͘Ϯ͘Ϯϴϱϵϱ͘ϰϯϬϰϲ

�ƌƵŝĐŬƐŚĂŶŬ͕�>͘�;ϮϬϭϬͿ͘�dŚĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ͗��ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ďƌŽĂĚĞƌ�ĐŽŶƚĞǆƚ͘��ĞƐŝŐŶ�/ƐƐƵĞƐ͕�
Ϯϲ;ϮͿ͕�ϭϳͲϮϲ͘�ĚŽŝ͗�ϭϬ͘ϭϭϲϮͬ��^/ͺĂͺϬϬϬϬϮ

�ĞƐŝŐŶ��ŽƵŶĐŝů�;ϮϬϬϱͿ͘��ůĞǀĞŶ�>ĞƐƐŽŶƐ͗�DĂŶĂŐŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ�ŝŶ��ůĞǀĞŶ�'ůŽďĂů��ƌĂŶĚƐ͗���^ƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ĞƐŝŐŶ�WƌŽĐĞƐƐ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬƌũϱϵǁŽϮ

�ĞƐŝŐŶ��ŽƵŶĐŝů�;ϮϬϬϴͿ͘�dŚĞ��ĞƐŝŐŶŝŶŐ��ĞŵĂŶĚ�ZĞǀŝĞǁ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬƵƐϯƌŽƋĐ͘

�ĞƐŝŐŶ��ŽƵŶĐŝů�;ϮϬϭϭͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬƚϰǇŚϴǆƌ

�ĞƐŝŐŶ��ŽƵŶĐŝů�;ϮϬϭϮͿ͘��ĞƐŝŐŶ��ĞůŝǀĞƌƐ�ĨŽƌ��ƵƐŝŶĞƐƐ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬƐĂǇŶϳŶƋ



ϭϴϰϰ

COSCO, GARAJ

�ĞƐŝŐŶ��ŽƵŶĐŝů�;ϮϬϭϴͿ͘�dŚĞ��ĞƐŝŐŶ��ĐŽŶŽŵǇ�ϮϬϭϴ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬǇďŶĞƉϰĨϱ

�ǀĂŶƐ͕�D͘�Θ�^ƉƌƵĐĞ͕�:͘�;ϮϬϬϱͿ͘�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͗��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�
ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϯƌĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Θ�WƌŽĚƵĐƚ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�
�ƌŽƐƐŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ��ŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͕�ϭϱͲϭϲ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϬϱ͕�EĂƉŝĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ĚŝŶďƵƌŐŚ͕�^ĐŽƚůĂŶĚ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬƵďϰǌĨƉĨ

�ǀĂŶƐ͕�D͘�Θ�tĂƚĞƌǁŽƌƚŚ͕�^͘�;ϮϬϬϰͿ͘�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ�
ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ��ΘW���ϮϬϬϰ�;�^�ϯϯͿ͗�dŚĞ�ϳƚŚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ�
�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�WƌŽĚƵĐƚ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�dŚĞ��ŚĂŶŐŝŶŐ�&ĂĐĞ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϬϮͲϬϯ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϬϰ͕��ĞůŌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ ��ĞůŌ͕�dŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬ
ǇϳĐǇƉϯŶŬ

&ĂŐĞƌďĞƌŐ͕�:͘�;ϮϬϬϰͿ͘�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͗���ŐƵŝĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͘�/Ŷ�:͘�&ĂŐĞƌďĞƌŐ�ĂŶĚ��͘��͘�DŽǁĞƌǇ�;ĞĚƐ͘Ϳ͕�The 
KǆĨŽƌĚ�,ĂŶĚďŽŽŬ�ŽĨ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͘�KǆĨŽƌĚ͕�h<͗�KǆĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͕�ϭͲϮϲ͘

&ƌĞĞŵĂŶ͕��͘�;ϭϵϴϮͿ͘�dŚĞ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ�ŽĨ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�;Ϯnd�ĞĚ͘Ϳ͘�>ŽŶĚŽŶ͕�h<͗�&ƌĂŶĐĞƐ�WŝŶƚĞƌ͘

'ĂůŝŶĚŽͲZƵĞĚĂ͕�&͘ �Θ�DŝůůŽƚ͕�s͘ �;ϮϬϭϱͿ͘�DĞĂƐƵƌŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�/ƚƐ�ZŽůĞ�ŝŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͘�K����^ĐŝĞŶĐĞ͕�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�/ŶĚƵƐƚƌǇ�tŽƌŬŝŶŐ�WĂƉĞƌƐ͕�EŽ͘�ϮϬϭϱͬϬϭ͘�WĂƌŝƐ͕�&ƌĂŶĐĞ͗�K����WƵďůŝƐŚŝŶŐ͘�
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϳϴϳͬϱũƐϳƉϲůũϲǌƋϲͲĞŶ

,ĊŬĂŶƐƐŽŶ͕��͘�Θ�,ŽůŵƋǀŝƐƚ͕��͘�;ϮϬϭϬͿ͘�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇʹŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚƌŝǀĞŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͗�
��ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ��ΘW���ϮϬϭϬ�;�^�ϲϮͿ͗�dŚĞ�ϭϮƚŚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�WƌŽĚƵĐƚ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�tŚĞŶ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ĞƐŝŐŶ�
ZĞƐĞĂƌĐŚ�DĞĞƚ͕͘͘͘�ϬϮͲϬϯ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϬϵ͕�dƌŽŶĚŚĞŝŵ͕�EŽƌǁĂǇ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬǁƋϱƋƉŚũ

,ĞƌŶĂŶĚĞǌ͕�Z͘:͕͘��ŽŽƉĞƌ͕ �Z͕͘�dĞƚŚĞƌ͕ ��͘�Θ�DƵƌƉŚǇ͕ ��͘�;ϮϬϭϳͿ͘�dŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͗�
ZĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐƵƌǀĞǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�h<�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�dŚĞ��ĞƐŝŐŶ�:ŽƵƌŶĂů͕�ϮϬ;ƐƵƉϭͿ͕�^ϲϵϭͲ^ϳϬϰ͘�ĚŽŝ͗�
ϭϬ͘ϭϬϴϬͬϭϰϲϬϲϵϮϱ͘ϮϬϭϳ͘ϭϯϱϯϬϭϱ͘

,ĞƌŶĄŶĚĞǌ͕�Z͘:͕͘��ŽŽƉĞƌ͕ �Z͕͘�dĞƚŚĞƌ͕ ��͘�Θ�DƵƌƉŚǇ͕ ��͘�;ϮϬϭϴͿ͘��ĞƐŝŐŶ͕�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͗���
ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͘�^ŚĞ�:ŝ͗�dŚĞ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ͕��ĐŽŶŽŵŝĐƐ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͕�
ϰ;ϯͿ͕�ϮϰϵͲϮϳϰ͘�ĚŽŝ͗�ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƐŚĞũŝ͘ϮϬϭϴ͘Ϭϲ͘ϬϬϭ͘

,ĞůǇĞƌ͕ �Z͘�;ϮϬϭϭͿ͘��ůŝŐŶŝŶŐ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͘�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�^ŬŝůůƐ�ĂŶĚ�
tŽƌŬͲďĂƐĞĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͕�ϭ;ϮͿ͕�ϵϱͲϭϬϱ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϬϴͬϮϬϰϮϯϴϵϭϭϭϭϭϮϴϴϳϮ

,ŽďĚĂǇ�D͕͘��ŽĚĚŝŶŐƚŽŶ͕��͘�Θ�'ƌĂŶƚŚĂŵ��͘�;ϮϬϭϮͿ͘��Ŷ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ͗�WĂƌƚ�Ϯ͘�
�ĞƐŝŐŶ�/ƐƐƵĞƐ͕�Ϯϴ;ϭͿ͕�ϭϴͲϮϵ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϲϮͬ��^/ͺĂͺϬϬϭϯϳ

/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ�^ŽĐŝĞƟĞƐ�ŽĨ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ĞƐŝŐŶ�;/�^/�Ϳ�;ϮϬϬϴͿ͘�KĸĐŝĂů��ĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬǇǆϰǇϴϳϱƐ

/ŶŶŽǀĂƚĞ�h<�;ϮϬϭϱͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ŝŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ϮϬϭϱͲϮϬϭϵ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬǇǆǇϳŽĞƚĂ

/ŶŶŽǀĂƟŽŶZ���;ϮϬϮϬͿ͘�KƵƌ�WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬǇϴŽƌƋϵǀϯ

<ĂƵĨŵĂŶ͕�:͘�;ϮϬϬϱͿ͘�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ĐŽŽƉĞƌĂƟǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ϯƌĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Θ�WƌŽĚƵĐƚ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕��ƌŽƐƐŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ�
�ŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͕�ϭϱͲϭϲ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϬϱ͕�EĂƉŝĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ĚŝŶďƵƌŐŚ͕�^ĐŽƚůĂŶĚ͘

>ĂŵďĞƌƚ͕�Z͘�;ϮϬϬϯͿ͘�>ĂŵďĞƌƚ�ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐʹhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͕�&ŝŶĂů�ZĞƉŽƌƚ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬǀĚϳϵŚŬů

DĂůĚŽŶĂĚŽ͕�d͘ �;ϭϵϲϵͿ͘�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ĞƐŝŐŶ��ĞĮŶŝƟŽŶ�,ŝƐƚŽƌǇ͘�/�^/�ͬt�K͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬƐǌĚŵĨǌϰ

DƵƚůƵ͕��͘�Θ��ƌ͕ ��͘�;ϮϬϬϯͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͗�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ďǇ�ĚĞƐŝŐŶ͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϱƚŚ��ƵƌŽƉĞĂŶ��ĐĂĚĞŵǇ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�ϮϴͲϯϬ��Ɖƌŝů�
ϮϬϬϯ͕��ĂƌĐĞůŽŶĂ͕�^ƉĂŝŶ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬǀŶĂŶǌĂϯ

EĂƟŽŶĂů��ŶĚŽǁŵĞŶƚ�ĨŽƌ�^ĐŝĞŶĐĞ͕�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƌƚƐ�;E�^d�Ϳ�;ϮϬϬϵͿ͘�dŚĞ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�/ŶĚĞǆ͗�
DĞĂƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�h<͛Ɛ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�/ƚƐ��īĞĐƚƐ͘�>ŽŶĚŽŶ͕�h<͗�E�^d�͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘
ĐŽŵͬǁĞƚƐŵĚĐ



ϭϴϰϱ

dŚĞ�WƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĐĂĚĞŵŝĐ��ŽŶƚĞǆƚ͗�dŚĞ�WƌŽũĞĐƚ�WŽƌƞŽůŝŽ�ďǇ��ƌƵŶĞů͙

EĞǁďĞƌŐ͕�:͘�͘�Θ��ƵŶŶ͕�Z͘>͘�;ϮϬϬϭͿ͘�<ĞĞƉŝŶŐ�ƐĞĐƌĞƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉƵƐ�ůĂď͗�>Ăǁ͕�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ƌƵůĞƐ�ŽĨ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŝŶĚƵƐƚƌǇʹƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ZΘ��ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͘��ŵĞƌŝĐĂŶ��ƵƐŝŶĞƐƐ�>Ăǁ�:ŽƵƌŶĂů͕�ϯϵ;ϭͿ͕�ϭϴϳ͘�
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϭϭͬũ͘ϭϳϰϰͲϭϳϭϰ͘ϮϬϬϮ͘ƚďϬϬϮϵϴ͘ǆ

EŽŵĞŶ͕��͘�Θ��ĂƌĐĞůŽŶĂ��ĞƐŝŐŶ��ĞŶƚƌĞ�;ϮϬϭϰͿ͘�Φ�ĞƐŝŐŶ͗�DĞĂƐƵƌŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ�sĂůƵĞ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬ
ƌƵǆƐϮŽϳ

EŽƌŵĂŶ͕��͘t͘>͘�;ϮϬϭϮͿ͘��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ��ŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ�ĂŶĚ��ŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ŝŶ�͞/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ĞƐŝŐŶ͟�ĂŶĚ�
͞dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͟�WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ŝŶ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�KƌĂŶŐĞ�^ĞƌŝĞƐ͗��ĞƐŝŐŶ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�DĂƩĞƌƐ�ϯ͘�
>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ͗�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬƐĚϯďǁǌĚ

KĂŬůĞǇ͕ �D͘�;ϭϵϵϬͿ͘��ĞƐŝŐŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗���,ĂŶĚďŽŽŬ�ŽĨ�/ƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�DĞƚŚŽĚƐ͘�KǆĨŽƌĚ͕�h<͗��ůĂĐŬǁĞůů͘

ZĂŵƉŝŶŽ͕�>͘�;ϮϬϭϭͿ͘�dŚĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƉǇƌĂŵŝĚ͗���ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
WƌŽĚƵĐƚʹ�ĞƐŝŐŶ�&ŝĞůĚ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ͕�ϱ;ϭͿ͕�ϯͲϭϲ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬƐƚĞŐǇϱƉ

ZĞŶŐĂŶĂƚŚĂŶ͕�^͕͘�<Ăƌŝŵ͕��͘�͘�͘�͘�Θ�>ŝ͕��͘^͘�;ϮϬϭϮͿ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘��ĚƵĐĂƟŽŶнdƌĂŝŶŝŶŐ͕�ϱϰ;ϮͲϯͿ͕�ϭϴϬͲϭϵϭ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϬϴͬϬϬϰϬϬϵϭϭϮϭϭϮϭϬϮϴϴ�

ZŝƩĞů͕�,͘t͘�Θ�tĞďďĞƌ͕ �D͘D͘�;ϭϵϳϯͿ͘��ŝůĞŵŵĂƐ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ƚŚĞŽƌǇ�ŽĨ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘�WŽůŝĐǇ�^ĐŝĞŶĐĞƐ͕�ϰ;ϮͿ͕�
ϭϱϱͲϭϲϵ͘�ĚŽŝ͗�ͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬ�&ϬϭϰϬϱϳϯϬ͘

ZŽďĞƌƚƐ͕�:͘�;ϮϬϬϳͿ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ĂĐĂĚĞŵŝĐʹŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�/�^�ZϬϳ͗�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�^ŽĐŝĞƟĞƐ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͕�ϭϮͲϭϱ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϬϳ͕�,ŽŶŐ�<ŽŶŐ�
WŽůǇƚĞĐŚŶŝĐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �,ŽŶŐ�<ŽŶŐ͕��ŚŝŶĂ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬƚƉŵďũƞ

^ŬĞůůǇ͕ �D͘�Θ��ƌƵĐĞ͕�&͘ �;ϮϬϭϳͿ͘��ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĂĐĂĚĞŵŝĂ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�
WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ��ΘW���ϮϬϭϳ�;�^�ϴϴͿ͗�dŚĞ�ϭϵƚŚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�
WƌŽĚƵĐƚ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕��ƵŝůĚŝŶŐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ͗��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�Ă�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�&ƵƚƵƌĞ͕�ϬϳͲϬϴ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ͕�KƐůŽ͕�EŽƌǁĂǇ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬƌůŽƵŶŬϱ

^ƚĂƌƚƵƉΛ�ĞƌŬĞůĞǇ�;ϮϬϭϵͿ͘�>ĞĂƌŶ͘��ƵŝůĚ͘�&ƵŶĚ͘�tĞ��ŽŶŶĞĐƚ�^ƚƵĚĞŶƚ��ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ǁŝƚŚ�h���ĞƌŬĞůĞǇ͛Ɛ�
^ƚĂƌƚƵƉ��ĐŽƐǇƐƚĞŵ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬƐƚĂƌƚƵƉ͘ďĞƌŬĞůĞǇ͘ĞĚƵͬ

dƌĞƐƐĞƌƌĂƐ͕�:͕͘�DĂĐ'ƌĞŐŽƌ͕ �^͘�Θ��ƐƉŝŶĂĐŚ͕�y͘�;ϮϬϬϱͿ͘�^D��ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ĚƌŝǀĞƌ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϯƌĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Θ�WƌŽĚƵĐƚ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕��ƌŽƐƐŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ��ŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͕�ϭϱͲϭϲ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϬϱ͕�EĂƉŝĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �
�ĚŝŶďƵƌŐŚ͕�^ĐŽƚůĂŶĚ͘

sĞƌŐĂŶƟ͕�Z͘�;ϮϬϬϵͿ͘��ĞƐŝŐŶ��ƌŝǀĞŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͗��ŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ZƵůĞƐ�ŽĨ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ�ďǇ�ZĂĚŝĐĂůůǇ�
/ŶŶŽǀĂƟŶŐ�tŚĂƚ�dŚŝŶŐƐ�DĞĂŶ͘��ƌŝŐŚƚŽŶ͕�D�͕�h^�͗�,ĂƌǀĂƌĚ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ZĞǀŝĞǁ�WƌĞƐƐ͘

sĞƌŐĂŶƟ͘�Z͘�;ϮϬϬϲͿ͘�/ŶŶŽǀĂƟŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚĞƐŝŐŶ͘�,ĂƌǀĂƌĚ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ZĞǀŝĞǁ͕�ϴϰ͕�ϭϭϰͲϭϮϮ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘
ĐŽŵͬǀŚŐϲƵďϳ

sŝũĨĞǇŬĞŶ͕��͕͘��ŽŽůƐ͕�D͘�Θ�EĂƵǁĞůĂĞƌƚƐ͕�z͘ �;ϮϬϭϱͿ͘�DĞĂƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�ĚĞƐŝŐŶ͗���ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�
ƐƚƵĚǇ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ƌĞĂƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ��ƵƐŝŶĞƐƐ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͕�ϭ͕�ϭϮϵͲ
ϭϱϵ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬƐƵϴŵϴŶǀ

ǀŽŶ�^ƚĂŵŵ͕��͘�;ϮϬϬϰͿ͘�/ŶŶŽǀĂƟŽŶʹtŚĂƚ Ɛ͛�ĚĞƐŝŐŶ�ŐŽƚ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�/ƚ͍͘��ĞƐŝŐŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ZĞǀŝĞǁ͕�
ϭϱ;ϭͿ͕�ϭϬͲϭϵ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϭϭͬũ͘ϭϵϰϴͲϳϭϲϵ͘ϮϬϬϰ͘ƚďϬϬϭϰϱ͘ǆ

tĂůƐŚ͕�s͘ ͕�ZŽǇ͕ �Z͕͘��ƌƵĐĞ͕�D͘�Θ�WŽƩĞƌ͕ �^͘�;ϭϵϵϯͿ͘�WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͘��ƌĞĂƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�
/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�Ϯ;ϮͿ͕�ϳϴͲϴϲ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϭϭͬũ͘ϭϰϲϳͲϴϲϵϭ͘ϭϵϵϯ͘ƚďϬϬϬϳϲ͘ǆ

tŝůƐŽŶ͕�d͘ ͕�;ϮϬϭϮͿ͘��ƵƐŝŶĞƐƐͲƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͗�dŚĞ�tŝůƐŽŶ�ƌĞǀŝĞǁ͘�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ZĞǀŝĞǁ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬǀŽϯϮǇϯŵ

tŽĚĞŚŽƵƐĞ͕��͘:͘�Θ�DĞŶĚŝďŝů͕�<͘�;ϮϬϭϯͿ͘��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĨŽƌ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇʹŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�
WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ��ΘW���ϮϬϭϯ�;�^�ϳϲͿ͗�dŚĞ�ϭϱƚŚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�WƌŽĚƵĐƚ�
�ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ʹ�'ƌŽǁŝŶŐ�KƵƌ�&ƵƚƵƌĞ͕�ϬϱͲϬϲ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϯ͕��ƵďůŝŶ͕�/ƌĞůĂŶĚ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬƌũǇϲƵůĞ

tƌŝŐůĞǇ͕ ��͘�;ϮϬϭϲͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĐĂƚĂůǇƐƚƐ͗��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉĂĐƚ͘�^ŚĞ�:ŝ͗�dŚĞ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ͕�
�ĐŽŶŽŵŝĐƐ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͕�Ϯ;ϮͿ͕�ϭϰϴͲϭϲϱ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƐŚĞũŝ͘ϮϬϭϲ͘ϭϬ͘ϬϬϭ
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�ďŽƵƚ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌƐ͗

'ŝƵůŝĂ��ŽƐĐŽ� ŝƐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�&ĞůůŽǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�/ŵƉĂĐƟŶŐ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ďǇ��ĞƐŝŐŶ�
ƉƌŽũĞĐƚ͕� ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ŶŐůĂŶĚ͘�,Ğƌ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�
ŝŶĐůƵĚĞ� �ĞƐŝŐŶ� /ŶŶŽǀĂƟŽŶ� ĂŶĚ� �ĞƐŝŐŶ� DĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ͘� WƌĞǀŝŽƵƐůǇ͕ �
ƐŚĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ��ŝŽŵĞĐŚĂŶŝĐĂů��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
�ĚĚŝƟǀĞ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͘

sĂŶũĂ� 'ĂƌĂũ� ŝƐ� ,ĞĂĚ� ŽĨ� �ƌƵŶĞů� �ĞƐŝŐŶ� ĂŶĚ� WƌŝŶĐŝƉĂů� /ŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ� ĨŽƌ�
/ŵƉĂĐƟŶŐ� �ƵƐŝŶĞƐƐ� ďǇ� �ĞƐŝŐŶ� Ăƚ� �ƌƵŶĞů͘� ,ŝƐ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŝƐ� ĂŝŵĞĚ� Ăƚ�
ĚĞƐŝŐŶ͕�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ� ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�
ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐͶǁŝƚŚ�ƚŚĞ� ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĚŝŐŝƚĂů�ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŽŵĂŝŶƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘
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ϭ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�
dŚĞ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĞƌĂ�ƐĞĞƐ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ƵŶƉƌĞĚŝĐƚĞĚ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ�
and ever-changing currents and trends as forces moving towards solving problems on human 
and environmental scale (Buchanan, 1992; Hyysalo et al., 2019). As such, the contemporary 
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ǁŝƚŶĞƐƐĞƐ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ǇŝĞůĚ�ĨƌŽŵ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĨŽƌ�Ă�ŚŽůŝƐƟĐ�
and cross-disciplinary understanding, rather than focusing solely on the depth of individual 
disciplinary knowledge (Ramadier, 2004). An acknowledgement to these complex issues is 
the concept of “transdisciplinarity” that considers not only a relevant mix of disciplinary 
knowledge, but also external factors like localized domain knowledge, strategic foresight, 
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�ďƐƚƌĂĐƚ͗ The contemporary society deals with challenges that are complex, dynamic 
ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĚŽŵĂŝŶƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ďĞǇŽŶĚ�
their knowledge silos. Transdisciplinarity is one of the responses to this mandate, 
ĂŶĚ� ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ� ĂƌĞ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ� ƚƌǇŝŶŐ� ƚŽ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚ� ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�
dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ͕� ŚŽǁĞǀĞƌ͕ � ŝƐ� ƐĞĞŶ� ĚŝƐƌƵƉƟǀĞ� ƚŽ� ĞǆŝƐƟŶŐ� ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕� ĂŶĚ�
ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ĞǆĂŵŝŶĞ� ƚŚĞ� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ƚŽ� ŝŶĨŽƌŵ� ĨƵƚƵƌĞ� ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ͘� dŚŝƐ� ƉĂƉĞƌ�
ƉƌĞƐĞŶƚƐ� ĂŶ� ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ� ƐƚƵĚǇ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ĞǆŝƐƟŶŐ� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�
ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�
dŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ� ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ͕�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽͲĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�
ǁŝƚŚ� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ� ĂŶĚ� ƚŽŽůƐ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕� ǁĞ� ŝĚĞŶƟĨǇ� ƚŚĞ� ĞǆŝƐƟŶŐ� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
curriculum development and delivery. We also explore how design could play a 
ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ� ƌŽůĞ� ŝŶ� ƵŶǀĞŝůŝŶŐ� ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ĂůŝŐŶŝŶŐ� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ� ĂŵŽŶŐ�
ŵƵůƟƉůĞ�ƉĂƌƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘
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2010; Nicolescu, 2005; Hyun, 2011; Jahn, Bergmann and Keil, 2012). 

dŚŝƐ�ŽƵƚůŽŽŬ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘�
dŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ŝŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƟĂůůǇ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŵĂũŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĂƟŽŶƐ͕�ŚĂǀĞ�ƐŝŶĐĞ�ƉƌŽǀĞĚ�ůŝŵŝƟŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�;ZƵƐƐĞůů͕�tŝĐŬƐŽŶ�ĂŶĚ��ĂƌĞǁ͕�ϮϬϬϴͿ͘�

�Ɛ�ĂŶ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŶĞĞĚ͕�ŵĂŶǇ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�
inter-, cross- or trans-disciplinary programs on a small (e.g. modules and projects) and large 
ƐĐĂůĞ�;Ğ͘Ő͘�ĚĞŐƌĞĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐͿ͘�tŚĂƚ�ŝƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ĂƩĞŵƉƚƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�
ĂƐ�Ă�ƚŽŽů�ŝŶ�ďƌŝĚŐŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǁŝĐŬĞĚ�
ƉƌŽďůĞŵƐ�;ZŝƩĞů�ĂŶĚ�tĞďďĞƌ͕ �ϭϵϳϯͿ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�ĐŚĂŶŐĞ�;Ğ͘Ő͘��ŽůĂŶĚ�ĂŶĚ��ŽůůŽƉǇ͕ �
ϮϬϬϰ͖��ƌŽǁŶ͕�ϮϬϬϵ͖�DĂƌƟŶ�ϮϬϬϵ͖�<ŝŵďĞůů�ϮϬϭϭͿ͘���Ɛ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ��ƌĞŵŶĞƌ�ĂŶĚ�ZŽĚŐĞƌƐ�
;ϮϬϭϯ͕�Ɖ͘ϴͿ͕�͞ƚŚĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƐŚŝŌ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶĚ�ǁĞůů�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�;ƐŝŶŐůĞͿ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͘��ĞƐŝŐŶ�ŶŽǁ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞƐ�ŵƵůƟƉůĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�
entails cross-disciplinary pursuits.”  

DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ŚŽǀĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŽŵĂŝŶ�ŽĨ�ŵƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƌĞŵĂŝŶ�
paradoxically homogenous in their setups as well as curriculum design (e.g. Ertas, Maxwell, 
ZĂŝŶĞǇ�ĂŶĚ�dĂŶŝŬ͕�ϮϬϬϯ͖�dƵůůǇ͕ �ϮϬϭϯ͖�^ĞůĨ�ĂŶĚ��ĂĞŬ͕�ϮϬϭϳ͖�^ĞůĨ͕ ��ǀĂŶƐ͕�:ƵŶ�ĂŶĚ�^ŽƵƚŚĞĞ͕�
ϮϬϭϴͿ͘�dŚĞ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĨŽƌ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵĞ�
ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ŝƐƐƵĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŝƐƟŶŐ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŵĂũŽƌƐ�
ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�;ZƵƐƐĞůů�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϴͿ�ĂŶĚ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ŝŶƚĞŐƌĂƟǀĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌ�
knowledge exchange (Jahn et al., 2012). 

This paper presents an exploratory study to unveil challenges of developing transdisciplinary 
ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƌŽůĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�ŽǀĞƌĐŽŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘��ĞƐŝŐŶ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ŵƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͕�ďǇ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�
ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƉůĂƞŽƌŵƐ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�
ŐƵŝĚŝŶŐ�ƐŽůƵƟŽŶͲĞŶǀŝƐŝŽŶŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�;>ĞĞ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴ͖�,ǇǀćƌŝŶĞŶ͕�>ĞĞ�ĂŶĚ�DĂƩĞůŵćŬŝ͕�
ϮϬϭϱͿ͘�tĞ�ƚĂƉ�ŽŶ�ƐƵĐŚ�ƋƵĂůŝƟĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŝƚƐ�ƌŽůĞ�ĂƐ�Ă�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ�ŝŶ�Ă�
ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĞǆƚ͘��

We illustrate this through the case from one design school in the Nordic region. The intent is 
ŶŽƚ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĞƉŝƐƚĞŵŝĐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�;<ůĞŝŶ͕�ϮϬϬϴ͖�,ǇƵŶ͕�ϮϬϭϭ͖�
'ŝďďƐ͕�ϮϬϭϳͿ͕�ďƵƚ�ƚŽ�ĂŶĂůǇƐĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ƐĞƚƵƉ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�
ĐĂƵƐŝŶŐ�ŝŵƉĞĚŝŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ�ďĞŝŶŐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�

2. Transdisciplinarity and Design 

Ϯ͘ϭ�dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ
�Ɛ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ�>ĂŶĚ�;ϮϬϭϮĂ͕�Ɖ͘ϯϴͿ͕�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŚĂǀĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ďĞĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ŝŶ�͞ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ǁŽƌůĚƐ͟�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐůĞĂƌ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĐĂƵƐĂůŝƚǇͶ�ŽŌĞŶ�ĐŽƵƉůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚƌŝĞĚ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƐŝŶĐĞ�
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dŽǁĂƌĚƐ��ĞƐŝŐŶͲ�ƌŝǀĞŶ�dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ��ĚƵĐĂƟŽŶ͗�EĂǀŝŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ��ŶǀŝƐŝŽŶŝŶŐ͙

ƐŽĐŝĞƚǇ Ɛ͛�ŵŽƐƚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ͕�ĞǀĞƌͲĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĚĞĮŶŝƟǀĞůǇ�
ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�;�ƵĐŚĂŶĂŶ͕�ϭϵϵϮ͖�ZŝƩĞů�ĂŶĚ�tĞďďĞƌ͕ �ϭϵϳϯ͖��ŽƌƐƚ͕�ϮϬϭϱͿ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ŝŶ�ĂƩĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ďƌĞĂŬ�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ƐŝůŽƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŽƌĞ�ŚŽůŝƐƟĐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ŐůŽďĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�

Yet, the concept of transdisciplinarity is loosely understood and rarely adopted in higher 
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�'ĂƐƉĞƌ�;ϮϬϭϬͿ͘��Ǉ�ƐǇŶƚŚĞƐŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĂƌůŝĞƌ�ĚĞĮŶŝƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�
been the most consistently established on the cross-disciplinary spectrum (Nicolescu, 1999; 
ϮϬϬϱ͖�ZĂŵĂĚŝĞƌ͕ �ϮϬϬϰ͖�'ĂƐƉĞƌ͕ �ϮϬϭϬ͖���Z/͕�ϭϵϳϮͿ͕�ǁĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŶŽƟŽŶƐ�ĂƌŽƵŶĚ�
mixing disciplines as follows: 

• DƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ũƵǆƚĂƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͘�/Ŷ�
Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐĞƫŶŐ͕�ƚŚŝƐ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ŝŶƉƵƚ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͕�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ͘�

• /ŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ�ƚŚƌŝǀĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐƌŽĂĚƐ�ŽĨ�ŵƵůƟƉůĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞƚƐ�ŽĨ�
ƉƌĂĐƟĐĂů�ĚĞŵĂŶĚƐ͘�/Ŷ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƚŚŝƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�
ĂŶĚ�ĐĂŶ�ƌĂŶŐĞ�ĨƌŽŵ�ƐŝŵƉůĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵƵƚƵĂů�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�
understandings and ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ of research. 

• dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ŵƵůƟƉůĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͕�ďƵƚ�
also looks at diversity in background, experience and prior knowledge. It is an 
approach which is at once between the disciplines, across the disciplines and 
beyond all disciplines. The goal is to work within and beyond the constraints 
ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ŵĞŐĂͲƐŝůŽ͕�ƚŚƵƐ�ĞŵƉŚĂƐŝǌŝŶŐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŵďƌĂĐŝŶŐ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ͘�

dŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ�ƐƚĞŵƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĐĞŶĚ�Žƌ�
ďƌĞĂŬ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐĞƚƵƉƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ĚĞĞƉůǇ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͕�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ůŝƩůĞ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�Žƌ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ĚŝƐĐŽƵƌƐĞƐ�ĨŽƌ�ŵƵƚƵĂů�ĚĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
of frameworks (Gasper, 2010; Land, 2012b). This results in resistance and renders it even 
more challenging to develop and deliver transdisciplinary curriculum, as it not only requires 
instructors exchanging viewpoints, but going back and forth disciplinary and transdisciplinary 
ƐƚĂŶĚƉŽŝŶƚƐ�;EŝĐŽůĞƐĐƵ͕�ϮϬϬϱ͖�ϮϬϬϲͿ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ŝƚ�ĂůƐŽ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�
understanding and the depth of knowledge of individual actors— instructors and students, 
ǁŝůů�ďĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�;EŝĐŽůĞƐĐƵ͕�ϮϬϭϬͿ͘�

Ϯ͘Ϯ��ĞƐŝŐŶ�ŝŶ�Ă�dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�^ĞƫŶŐ�
Within transdisciplinarity, design’s role is two-fold: design as a problem-solving logic and 
ĚĞƐŝŐŶ�ĂƐ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�ŶŽƟŽŶ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐŚĂƌĞĚ�ůŽŐŝĐ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ĐŽŵƉůĞǆ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĨŽƌ�ŵƵůƟƉůĞ�ĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ�Ă�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƐĞƫŶŐ͘�dŚŝƐ�ĂĐƚƐ�ĂƐ�Ă�ƉůĂƞŽƌŵ�
ƚŚĂƚ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��ƌĞŵŶĞƌ�ĂŶĚ�ZŽĚŐĞƌƐ�
;ϮϬϭϯ͕�Ɖ͘�ϴͿ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂŶ�ďĞ�͞ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ďǇ�ŇƵŝĚ͕�ĞǀŽůǀŝŶŐ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�
ƚƌĂǀĞƌƐĞ͕�ƚƌĂŶƐĐĞŶĚ͕�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĮŐƵƌĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͘͟ ��Ɛ�ĚĞƐŝŐŶ�
is employed in a wide range of making and planning disciplines, extant literature around 
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ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽŌĞŶ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ĚĞƐŝŐŶ�
Žƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ůŽŐŝĐ͕�ďŽŶĚŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�
ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�;:ĂŚŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϮ͖�,ǇƵŶ͕�ϮϬϭϭ͖��ƌƚĂƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϯ͖�'ĂƌďƵŝŽ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴͿ͘�

ZĞĐĞŶƚůǇ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ƐĞƫŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ŚĞƚĞƌŽŐĞŶĞŽƵƐ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�;Ğ͘Ő͘�ƐĞĞ�>ĞĞ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴͿ͘��ǆƚĂŶƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�;>ĞĞ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴ͖�,ǇǀćƌŝŶĞŶ͕�>ĞĞ�
ĂŶĚ�DĂƩĞůŵćŬŝ͕�ϮϬϭϱ͖��ĂƐŽŶ͕�ϮϬϭϬ͖�:ƵŶŐŝŶŐĞƌ�ĂŶĚ�^ĂŶŐŝŽƌŐŝ͕�ϮϬϬϵͿ�ŚĂƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ Ɛ͛�
ŝŶŶĂƚĞ�ƋƵĂůŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŚƵŵĂŶͲĐĞŶƚĞƌĞĚ͕�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ͕�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞͲŽƌŝĞŶƚĞĚ͘�dŚƌŽƵŐŚ�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ϭϯ�ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�>ĞĞ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϴͿ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ŚŽǁ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂŶ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĐŽͲ
ĐƌĞĂƟŽŶ�ďǇ�ŵƵůƟƉůĞ�ĂĐƚŽƌƐ�ǁŝƚŚ�ŚĞƚĞƌŽŐĞŶĞŽƵƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͗�ǀŝƐƵĂů�ĂŶĚ�
ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĞůƉ�ĂĐƚŽƌƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ĂŶĚ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�
ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͖�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ƚŽŽůƐ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ŶĞŐŽƟĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵ�
a shared goal; future-oriented components of design allow them to imagine future scenarios.   

dĂƉƉŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ƋƵĂůŝƟĞƐ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĂƐ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�;Ğ͘Ő͘�ƐĞĞ�:ƵŶŐŝŶŐĞƌ͕ �ϮϬϬϵ͖�^ĂŶŐŝŽƌŐŝ͕�ϮϬϭϭ͖��ĂƐŽŶ͕�ϮϬϭϬͿ͘�:ƵŶŐŝŶŐĞƌ�ĂŶĚ�
^ĂŶŐŝŽƌŐŝ�;ϮϬϬϵͿ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞŶƋƵŝƌǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶĂů�ƚŽŽů�ǁŝƚŚŝŶ�
ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ƚŽ�ƵŶǀĞŝů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ Ɛ͛�ĚĞĞƉĞƌ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�ŚŽǁ�ƐƵĐŚ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�
ĨƌĂŵĞ�ŝƚƐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶƐ͘�^ŝŵŝůĂƌůǇ͕�,ǇǀćƌŝŶĞŶ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϱͿ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĞ�
ƌŽůĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĞǆƚĞƌŶĂůŝƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�
ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ŝŶ�Ă�ĐƌŽƐƐͲƐĞĐƚŽƌ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͘��ĂƐŽŶ�;ϮϬϭϬͿ�ĂĚǀŽĐĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�
ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞĐƚŽƌ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ĞǆƉĞƌƚͲŽƌŝĞŶƚĞĚ͕�ƐŝůŽĞĚ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�
ŵŽƌĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ŽŶĞ͘�

dŚĞ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƌŽůĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�ŵƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŚŝŶƚ�ƵƐ�Ăƚ�ŝƚƐ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ĂĐƚŽƌƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ�ŐĂƚŚĞƌ͘ ��Ɛ�
ƚŚĞ�ĂďŽǀĞͲŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂŶ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂŵŽŶŐ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ͘��ĞƐŝŐŶ�ƚŽŽůƐ�
ĐŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŐĂƉƐ�ĂŵŽŶŐ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ĨƌŽŵ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
disciplinary backgrounds, as well as between educators and students, during the curriculum 
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�hƉŽŶ�ƚŚĞ�ŵƵƚƵĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽƵůĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚŽ�
ĐŽͲĐƌĞĂƚĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�

/Ŷ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞĐƟŽŶƐ͕�ǁĞ�ĮƌƐƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁŚŽƐĞ�Ăŝŵ�ŝƐ�ƚŽ�ĞŵďĞĚ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŵĂƉ�ƚŚĞ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨƌŽŵ�ĚĞƐŝŐŶ͘�

ϯ͘��ĂƐĞ͗�/��D��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ZĞĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ�

ϯ͘ϭ�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĂƐĞ�ĂŶĚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�WƌŽĐĞƐƐ��
We illustrate the challenges surrounding networked actors - program management, 
ĨĂĐƵůƚǇ�ŵĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Ͳ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƐĞƚƵƉ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ĐĂƐĞ�ŽĨ��ĂůƚŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ Ɛ͛�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĞƐŝŐŶ��ƵƐŝŶĞƐƐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�;/��DͿ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�
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ƉƌŽŐƌĂŵ͘��ƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĂƐ�Ă�ŵƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ŵŝŶŽƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ϭϵϵϱ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶĨĞƌƌĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�
interdisciplinary two-year major program in 2010; the IDBM program hosts an equal-part 
setup across the Design, Business and Technology schools. Through equal disciplinary-
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͕�ĐƵůƚƵƌĂů�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬͬ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ Ɛ͛�
ŚĞƚĞƌŽŐĞŶĞŽƵƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�;>ĂǁƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ��ĞƐƉƌĠƐ͕�ϮϬϬϰ͖�ZĂŵĂĚŝĞƌ͕ �ϮϬϬϰ͖�<ůĞŝŶ͕�ϮϬϬϰͿ�
ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ƉƵƚ�ŝƚ�ŝŶ�ĂŶ�ŝĚĞĂů�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
transdisciplinarity. The program’s unique structure allows for a dynamic exchange across 
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƚǇƉŝĐĂů�ƐŝůŽĞĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŝŶƐƟƚƵƚĞƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�

dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŝƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ͕ �ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚĂŬĞ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�
ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ĞƋƵŝƉƉŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ĐŽŚŽƌƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ŝŶ��ĞƐŝŐŶ͕��ƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘�dŚĞƌĞĂŌĞƌ͕ �ĮŶŝƐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
year of their studies with a six-month long industry-based project designated by an industry 
ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌ͗�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŵƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƚĞĂŵƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ŐĞƚ�
ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵŵƵůĂƟǀĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�

This structure remains core to the program, thus resembling a “threshold concept (Land, 
ϮϬϭϮď͕�Ɖ͘�ϭϳϲͿ͟�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ�ƚŚĂƚ�͞ůĞĂĚ�ƚŽ�Ă�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĚ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�Žƌ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƟŶŐ͕�Žƌ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�ĮŶĚƐ�ŝƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘͟ �
/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�
ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͕�ŝŶ�ŚŽƉĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŵďƌĂĐĞ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ǁŚĞŶ�ĐŽůůĞĐƟǀĞůǇ�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�
the uncertainty and ambiguity within diverse teams.  

zĞƚ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ Ɛ͛�ůŽŶŐͲƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƟŶŐ�ǁŝƚŚ�mixing disciplines 
in curriculum setups͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƚŽ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐƐ�Žƌ�ďƌĞĂŬ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ǌŽŶĞƐ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ǁŚĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚĞĂŵ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�'ƵŝĚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ƚŚŝƐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ůĞǀĞƌĂŐĞƐ�ŽŶ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĨƌŽŵ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ͕�ŝŶͲĚĞƉƚŚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�
ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ Ɛ͛�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;&ŝŐƵƌĞ�ϭͿ͘�
KǀĞƌĂůů͕�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐƉĂŶ�ŽĨ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ�;KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϴ�Ͳ�
March 2019).
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&ŝŐƵƌĞ�ϭ� ZĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉŚĂƐĞƐ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ

tĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ�>ĞǁŝŶ Ɛ͛�;ϭϵϱϴͿ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚƌĞĞ�ƐƚĞƉƐ�ŵŽĚĞů͗�͚ƵŶĨƌĞĞǌŝŶŐ͛�ŝŶ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĂŝŵƐ�ƚŽ�ƵŶĐŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ĨĂĐŝŶŐ͖�ƚŚĞ�
͚ĐŚĂŶŐŝŶŐ͛�ƉŚĂƐĞ�ĞŶƚĂŝůƐ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ƚŽ�
ďĞ�ƚĞƐƚĞĚ͖�ĂŶĚ�ĮŶĂůůǇ�͚ƌĞĨƌĞĞǌŝŶŐ͛�ůŽŽŬƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�
introduced. 

dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂƵƚŚŽƌ�ƉůĂǇĞĚ�Ă�͞ƐƚĞǁĂƌĚŝŶŐ�ƌŽůĞ͟�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�
to which we describe as the person appointed to supervise or direct the process. In the 
͚ƵŶĨƌĞĞǌŝŶŐ͛�ƉŚĂƐĞ�ĂƌĐŚŝǀĂů�ƌĞĐŽƌĚƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�Ă�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�
program’s design and legacy transpired, while faculty and student interviews surfaced 
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘�^ǇŶƚŚĞƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ŶĂǀŝŐĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐŽƵƌƐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
and development. The framework was later developed into a tool, ‘curriculum alignment 
ĐĂŶǀĂƐ͕͛ �ĂƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĚĞůǀĞ�ŝŶƚŽ�ĚĞĞƉĞƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�
challenges around. 

/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽŽů�ŝŶ�Ă�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ĨĂĐƵůƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ƚŚĞ�
͚ĐŚĂŶŐŝŶŐ͛�ƉŚĂƐĞ͕�ĂƐ�ŝƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�Ăƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ůĞǀĞů�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŽŶ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ĐŽƵƌƐĞ�ůĞǀĞů�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ĐŽͲĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͘�dŚĞƌĞĂŌĞƌ͕ �ƚŚĞ�͚ƌĞĨƌĞĞǌŝŶŐ͛�ƉŚĂƐĞ�
ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ŝŶ�Ă�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ƐĞƫŶŐ͕�ďǇ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ŵŽĚƵůĞƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ŚŽůŝƐƟĐ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘�&ŝŶĂůůǇ͕ �ĂŶ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂƉƉĞĚ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƟĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ͘�

ϯ͘Ϯ�^ƚĞǁĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ��ĞƐŝŐŶ�WƌŽĐĞƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĐƟŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ
�Ɛ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�͞ĐŽŶƐƵůƚĂƟǀĞ͟�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĂƚ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂĚŽƉƚƐ�ŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�



ϭϴϱϯ

dŽǁĂƌĚƐ��ĞƐŝŐŶͲ�ƌŝǀĞŶ�dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ��ĚƵĐĂƟŽŶ͗�EĂǀŝŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ��ŶǀŝƐŝŽŶŝŶŐ͙

ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞŶƚĂƌǇ�ĨƌŽŵ�ŽƵƚƐŝĚĞͲŝŶ�;DƵƌĂƚŽǀƐŬŝ͕�ϮϬϭϱͿ͕�ƚŚĞ�ĞŵŝĐͲĞƟĐ�;WŝŬĞ͕�ϭϵϲϳͿ�
ŽƵƚůŽŽŬ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞŶĂďůĞĚ�Ă�ƐŝƚƵĂƚĞĚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚĞǆƚ͘�tĂƚĞƌŵĂŶ͕�dŝůůĞŶ͕��ŝĐŬƐŽŶ�ĂŶĚ��Ğ�<ŽŶŝŶŐ�;ϮϬϬϭ͕�Ɖ͘�ŝŝŝͿ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĂƐ�͞Ă�ŐƌŽƵƉ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞǆƉůŝĐŝƚ�ǀĂůƵĞ�ďĂƐŝƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĨŽƵŶĚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�Ăůů�ŽĨ�ǁŚŽŵ�ĂƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘͟ �dŚĞ�
ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�Ă�
ƉƌŽďůĞŵ͕�ĚŝůĞŵŵĂ͕�Žƌ�ĂŵďŝŐƵŝƚǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ĮŶĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�
(Muratovski, 2015). As such, it makes a dual commitment to study a system and concurrently, 
collaborate with members of the system in changing it together, to what is regarded as a 
ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�;,ƵŶƚũĞŶƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϰͿ͘�

tĞ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂƵƚŚŽƌ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ϭϯ�ŝŶͲĚĞƉƚŚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ǁŝƚŚ�
the key actors of the program: two members of management (program directors who also 
ƚĂƵŐŚƚ�ĐŽƵƌƐĞƐͿ͖�ĮǀĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�;ƚǁŽ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�
ǁŚŽ�ƚĂƵŐŚƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĐŽƵƌƐĞƐͿ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĮƌƐƚͲǇĞĂƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
across the various disciplines (two Design, two Business, two Technology). Each interview 
ůĂƐƚĞĚ�ϰϱͲ�ϲϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͕�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ŬĞǇ�ƚŚĞŵĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϭ͘��ůů�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ǁĞƌĞ�
ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĐƌŝďĞĚ�ǀĞƌďĂƟŵ͘�

dĂďůĞ�ϭ�� <ĞǇ�ƚŚĞŵĞƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ

dŽ�ƚŚĞ�&ĂĐƵůƚǇ�DĞŵďĞƌƐ dŽ�ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�

• Their understanding of 

transdisciplinarity and its 

ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�

• WƌŽŐƌĂŵ Ɛ͛�ŐŽĂůƐ͕�ĂŝŵƐ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�

• Experiences in course and program 

planning, design and delivery 

• ^ƚƵĚĞŶƚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�

program

• Their understanding of how 

ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŽƵƌƐĞƐ�Įƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�

picture of the program 

• �ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�

ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨƌŽŵ�Ă�ĨĂĐƵůƚǇ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�

• ZĂƟŽŶĂůĞ�ĨŽƌ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�Ă�ĐƌŽƐƐͲ

disciplinary graduate program

• Their understanding of 

transdisciplinarity 

• WƌŽŐƌĂŵ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚƵƐ�ĨĂƌ�ǀƐ�

ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĨŽƌ�

the program 

• Experiences with individual courses 

and learning outcomes 

• Mapping their transdisciplinary 

understanding of the program based 

on the courses 

• �ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�

ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�

/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĮƌƐƚ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƐƚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ƐŽ�
ĂƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞƌ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨƌĂŵĞ�ŽĨ�ŵŝŶĚ�ĂŶĚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŝŶŇƵĞŶĐĞƐ͘�
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CHEW, LEE, LEHTONEN

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŝŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ǁĞƌĞ�ůŽŽƐĞůǇ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ŵŝƐŵĂƚĐŚĞĚ͘��Ɛ�ŝƚ�ƚƵƌŶƐ�ŽƵƚ͕�ƚŚĞ�
instructors had independently designed their course curriculum and learning outcomes 
ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƐŽĐŝĞƚĂů�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ƚƌĞŶĚƐ͕�ǇĞƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽƵŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ŝŶ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ĮŶĚŝŶŐƐ�
ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ĂƩĞŵƉƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�
ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ƐĞƫŶŐƐ͘��ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
independent design of the curriculum, both students and faculty members shared their 
confusion and struggle to map out their understanding of the program and its core 
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞƌƌĞůĂƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐƌŝƟĐĂůůǇ�ŵŝƐƐŝŶŐ͘�
/ĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ĚŝƐƐŽŶĂŶĐĞ�ĞŶĂďůĞĚ�Ă�ĐůĞĂƌĞƌ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�
processes that shape curriculum development. 

ϯ͘ϯ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ
Based on our data, we ĐƌĂŌĞĚ�Ă�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ŶĂǀŝŐĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŝŶŇƵĞŶĐĞƐ͕�ƉŚĂƐĞƐ�ĂŶĚ�
ŬĞǇ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�;&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ͘�dŚŝƐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�
ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽŶ�ŵƵůƟƉůĞ�ůĞǀĞůƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂĐƚŽƌƐ�
involved in each level. 

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ� /ŶŇƵĞŶĐĞƐ�ĨŽƌ�dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐŽƵƌƐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�

�ƚ�Ă�͞ŵĞƚĂ͟�ůĞǀĞů͕�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�Ăŝŵ�ƚŽ�ĞƋƵŝƉ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƵƉŽŶ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ͘�/ŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĞƚĂů�ŶĞĞĚƐ�ƚŚƵƐ�ďĞĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞƌŶĂů�
ŝŶŇƵĞŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŐƌĞĂƚůǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ĨĂĐƵůƚǇ Ɛ͛�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ĨƌĂŵĞ�ĂŶĚ�
provide inputs to the syllabus and course design.  

KŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĞŶĚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ŬĞǇ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�
that demonstrate whether or not the intended learning outcomes have been met, and 
ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘�^ŝŶĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ůĞĂƌŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶƟĂů�
environment and tangible material, the course curriculum and delivery then become the 
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dŽǁĂƌĚƐ��ĞƐŝŐŶͲ�ƌŝǀĞŶ�dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ��ĚƵĐĂƟŽŶ͗�EĂǀŝŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ��ŶǀŝƐŝŽŶŝŶŐ͙

͞ŵĂƩĞƌ͕͟ �Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ŵŝƐŵĂƚĐŚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵĞƚĂ�ĂŶĚ�
ŵĂƩĞƌ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ďƌŝĚŐĞĚ�ďǇ�ƌĞĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

dŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ǁĂƐ�ďƌŽŬĞŶ�ĚŽǁŶ�ŝŶƚŽ�ŵŽƌĞ�ĂĐƟŽŶĂďůĞ�ŝƚĞŵƐ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�
curriculum design, which in turn were developed into a tool, “curriculum alignment canvas”. 
�Ƶŝůƚ�ƵƉŽŶ��ŝŐŐƐ͛�;ϭϵϵϲͿ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ŵŽĚĞů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ĚĞŶŽŵŝŶĂƚŽƌ�ĂĐƌŽƐƐ�
ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͕�ƚŚĞ�ƚŽŽů�;&ŝŐƵƌĞ�ϯͿ�ǁĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ɛŝǆ�
elements: 

• ^ǇůůĂďƵƐ: Breaking down the context of which the course operates in, as well as 
ƚŚĞ�ƚƌĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ŝŶŇƵĞŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚƌŝǀĞ�ƚŚŝƐ͘�

• >ĞǀĞůƐ�ŽĨ�͚�ŝĸĐƵůƚǇ͛: Acknowledging that there are varied levels of knowledge 
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ďŽĚǇ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů͘�͚�ŝĸĐƵůƚǇ͛�ŚĞƌĞ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŝŶ�ĐŽƌƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƉƌŝŽƌ�
experience and knowledge. In a way, this means that students are evaluated on 
ƚŚĞŝƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŽŶ�Ă�ǇĂƌĚƐƟĐŬ͘�

• /ŶƚĞŶĚĞĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�KƵƚĐŽŵĞƐ�;/>KƐͿ͗�/ĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
course is intended to equip the students with. 

• dŚĞŽƌĞƟĐĂů�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ƌƚĞĨĂĐƚƐ: Grounded in theory and literature, students will 
ƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�/>KƐ͘�

• WƌĂĐƟĐĂů�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ĐƟǀŝƟĞƐ: The format in which learning, and teaching will take 
ƉůĂĐĞ͘�dŚĞƐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�
sense for achieving the ILOs. 

• �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ: The teaching methods used and the assessment 
ƚĂƐŬƐ͕�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ�ŝƐ�ŝŶ�Ă�ƐĞŶƐĞ�͞ƚƌĂƉƉĞĚ͕͟ �ĂŶĚ�ĮŶĚƐ�ŝƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�
ĞƐĐĂƉĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�Žƌ�ƐŚĞ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�;�ŝŐŐƐ͕�ϭϵϵϲͿ͘��

• These elements were crystallised through the analysis and review of past and 
ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐǇůůĂďƵƐ�ĂƌĐŚŝǀĞƐ͘�DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ĐŽƵƌƐĞ�ĚĞƐŝŐŶƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�
varied depending on instructor. The format of each syllabus was also presented 
ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ͕ �ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ Ɛ͛�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐ͘���Ɛ�ƐƵĐŚ͕�ƚŚĞ�ƚŽŽů�
was designed to provide the instructors with a shared vocabulary in the process of 
program development and their individual course redesign.
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&ŝŐƵƌĞ�ϯ� ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ��ůŝŐŶŵĞŶƚ��ĂŶǀĂƐ�

dĂŬŝŶŐ�ƐŚĂƉĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚ�ŽĨ�Ă�ĐĂŶǀĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƐĞƫŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ĨĂĐƵůƚǇ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ Ɛ͛�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶĂů�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ƚŽŽů�ƉůĂǇĞĚ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů�
ƌŽůĞ�ŝŶ�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌŝƉŚĞƌǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�
each of the courses (Comi and Whyte, 2018). 

&ŝƌƐƚ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĐŽͲĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĨĂĐƵůƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶĂů��ĞƐŝŐŶ͕��ƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚĂƐŬĞĚ�ƚŽ�Įůů�ŽƵƚ�
ƚŚĞ�ĐĂŶǀĂƐ�ďǇ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘�dŚĞ�ĮůůĞĚͲŽƵƚ�
canvases were then used as a focal point for discussions in a co-design workshop with the 
ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ͕ �ĨƌĂŵĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŵĞĞƟŶŐ͘

/Ŷ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐĞƫŶŐ͕�ŬĞǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ƌĞƐŽŶĂŶĐĞ�ǁĞƌĞ�ŝƌŽŶĞĚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĐŽƵƌƐĞ�ďǇ�ŐŽŝŶŐ�
over the format of the current curriculum. The goal here was to allow the instructors 
ƚŽ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌĂƟŽŶĂůĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�dŚĞƌĞĂŌĞƌ͕ �ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ƚŽ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘�/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ŵĂĚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�
what they were intending to teach, but verbalizing their thoughts allowed them to sound out 
ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ǁĞƌĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉŝƞĂůůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘�dŚĞ�ŽŶĞͲƚŽͲ
one sessions also allowed the ƐƚĞǁĂƌĚ to seed a shared vocabulary through the canvas as a 
ƉůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘

dŚĞƌĞĂŌĞƌ͕ �ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽͲĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŚĞƌĞ�Ăůů�ƚĞŶ�ŬĞǇ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�
the agenda was broadly listed as curriculum planning for the following academic year. This 
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dŽǁĂƌĚƐ��ĞƐŝŐŶͲ�ƌŝǀĞŶ�dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ��ĚƵĐĂƟŽŶ͗�EĂǀŝŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ��ŶǀŝƐŝŽŶŝŶŐ͙

ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ĨƌĂŵĞ�ŽĨ�ŵŝŶĚ�ĨŽƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ�ĚŝƐĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƌŽůĞƐ͕�
ƌĞƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐĞƫŶŐ͕�ƚŚĞ�ĮůůĞĚͲŽƵƚ�
ĐĂŶǀĂƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƉƵƚ�ƵƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂůůƐ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐǇůůĂďƵƐ�ĂŶĚ�
ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĨŽƌŵĂƚ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŽƵƌƐĞƐ�;ƐĞĞ�&ŝŐƵƌĞ�ϰͿ͘��

Figure 4 CĂŶǀĂƐĞƐ�ŝŶ�ƵƐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�DĞĞƟŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ�

��ďůĂŶŬ�ƟŵĞůŝŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͕�ĂƐ�ŝƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�
individual course components. This setup as a tangible artefact for instructors to express 
ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƐǇŶĞƌŐŝƐƟĐ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�

�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐĂŶǀĂƐ�ǁĂƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ͕�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ĮůůĞĚ�
ƚŚĞŵ�ŽƵƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ͕ �ĂƐ�ĞĂĐŚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ŚĂĚ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�
especially evident when the canvases were put up adjacent to one another. Moreover, having 
familiarised themselves with the canvas’ six elements in the earlier individual co-design 
ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ƌĞŇĞǆŝǀĞůǇ�ƉĂƌƚŽŽŬ�ĂƐ�ĐŽͲĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌƐ�ŝŶ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�
ĐŽͲĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͘�dŚŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ƌĂƟŽŶĂůĞƐ͕�
ǁŚŝůĞ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ͘�dŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĂůƐŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŶ�ĞǆĞŵƉůŝĮĞĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶƵĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ƚĞŶƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƉĞƌƐŝƐƚ�
ǁŝƚŚŝŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐŝůŽĞĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͘

�Ɛ�ƐƵĐŚ͕�ƚŚĞ�ĐĂŶǀĂƐĞƐ�ĂĐƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ďƵŝůƚ�ƵƉŽŶ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�
the medium that enabled transparency and the acknowledgement of challenges between 
the various layers, actors, and elements of curriculum design as it provided a common 
ƉůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͘�
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ϰ͘��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
&ƵƚƵƌĞ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
KƵƌ�ĚĂƚĂ�ƌĞǀĞĂůƐ�ŵƵůƟƉůĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�dŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞŵĂƟĐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�;�ƌĂƵŶ�ĂŶĚ��ůĂƌŬĞ͕�ϮϬϬϲͿ�ǁĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƉĞƌƟŶĞŶƚ�
ĂĐƌŽƐƐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ Ɛ͛�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�

• dŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶŝƟĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�
• >ĂĐŬ�ŽĨ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ
• ^ǇůůĂďŝ�/ŶĐŽŵƉĂƟďŝůŝƚǇ�

/Ŷ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͕�ǁĞ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŽƵƌ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ƵŶĚĞƌ�ĞĂĐŚ�ƚŚĞŵĞ͕�ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�ǁŚǇ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞƐĞ�
challenges persist.  

ϰ͘ϭ�dŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�
,ĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�Įůů�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐĂŶǀĂƐ�ĂŶĚ�ǀĞƌďĂůŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽƵƌƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ĚŽŶĞ�ƐŽůŝƚĂƌŝůǇ�ĂŶĚ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝůǇ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŶŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚŝƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�
ŝŶ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƚĂŶĚĂůŽŶĞ͕�ŵƵĐŚ�ůŝŬĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŽīĞƌĞĚ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇͲďĂƐĞĚ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞͲĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐƟŽŶŝƐŵ�ǁŝƚŚŝŶ�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�;�ƌƚĂƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϯ͖�<ůĞŝŶ͕�ϮϬϬϴͿ͕�ǁŚĞƌĞ�ďŽƩůĞŶĞĐŬƐ�ŽŌĞŶ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐĐĞŶĚŝŶŐ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƐŝůŽƐ�;DŝĞǇĞǀŝůůĞ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱ͖�ZĂŵĂĚŝĞƌ͕ �ϮϬϬϰͿ͘��ƵƐƚŽŵĂƌŝůǇ͕ �ĐƵƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ Ɛ͛�ƐƚĞĞƌŝŶŐ�
ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƚŚĂƚ�ĚĞĐŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƟǀĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�Ă�
ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞīŽƌƚƐ͘�

/Ŷ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ǁŚĞƌĞ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ǀŝƚĂů�ƚŽ�ŝƚƐ�ƐƵĐĐĞƐƐ͕�
ĨĂĐŝůŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ƐĞƫŶŐƐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�͞ƐƚĞǁĂƌĚ͘͟ ��ŽŵƉĂƌĂďůĞ�ƚŽ�͞ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐ͟�
;<ŽƩĞƌ͕ �ϮϬϬϳ͖��ŽŽƉĞƌ͕ �:ƵŶŐŝŶŐĞƌ�ĂŶĚ�>ŽĐŬǁŽŽĚ͕�ϮϬϭϯͿ͕�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ŬĞǇ�ĂŐĞŶƚƐ�
ǁŚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨŽƌŵĂů�ƌŽůĞ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�;�ĂŶŬŝŶƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲͿ��ĂŶĚ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŝĚĞĂƐ�ƚŽ�ůŝĨĞ͖�ƚŚĞ�ƐƚĞǁĂƌĚ Ɛ͛�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌŽůĞ�ŝƐ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;ĐƵƫŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐͿ�ďǇ�ƉƵƫŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞĨƌŽŶƚ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�
ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�͞ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ďĂĐŬǁĂƌĚƐ͕͟ �ďǇ�ĮƌƐƚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂŶĚ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽŐŝƐƟĐĂů�ĚĞƚĂŝůƐ�;�ŶŐĞůŽ͕�ϮϬϭϮͿ͘�

Alongside the program director whose role is to make strategic decisions, the steward 
ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ďǇ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĂƌŶĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐǇŶĞƌŐŝƐƟĐ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ǁŚŝůĞ�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ƚĞŶƐŝŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ƌŽůĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂŬŝŶ�ƚŽ�ĂŶ�
͞ŝŶƐŝĚĞƌͲĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ͕͟ �ďĞƐƚ�ƉŽƌƚƌĂǇĞĚ�ďǇ�Ă�ŶŽŶͲƉĂƌƟƐĂŶ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ƵŶďŽƵŶĚ�ďǇ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�
limits and hierarchy. This role requires a certain level of familiarity with the program 
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĂŐŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�;ŝ͘Ğ͕͘�ŶŽŶͲƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐƚĂī͕�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ŵĂŶĂŐĞƌ͕ �ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�Žƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌͿ͘�dŚĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶ�ŽŌĞŶ�ŚĂƐ�ƚŽ�ƌĂůůǇ�
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dŽǁĂƌĚƐ��ĞƐŝŐŶͲ�ƌŝǀĞŶ�dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ��ĚƵĐĂƟŽŶ͗�EĂǀŝŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ��ŶǀŝƐŝŽŶŝŶŐ͙

ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ĨƌŽŵ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉůĂǇ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂƚŽƌ�ƌŽůĞ͘�

ϰ͘Ϯ�>ĂĐŬ�ŽĨ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ�
dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŽͲĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�Ăůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�
transdisciplinarity is best communicated through the program structure. As discussed in 
ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ƐĞĐƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ƌĞƉĞƌƚŽŝƌĞ�
ŽĨ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĐŽƵƌƐĞ�
contexts. 

,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ�ŝƐ�ƐŽ�ůŽŽƐĞůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�
ƐĞƚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�ĐŽŶĐĞƉƚ�;>ĂŶĚ͕�ϮϬϭϮďͿ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĚĞƐŝŐŶ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐĞƫŶŐ͕�ƚŚĞ�
ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ĐƌĂŌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŵŝŶĂů�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĞĂĐŚ�ĐŽƵƌƐĞʹ�ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐƵďũĞĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�;Ğ͘Ő͕͘�ǁŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐƟŶĐƚ�Žƌ�
overlapping boundaries between design and business?). These parameters allow students to 
ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ǁŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽƵŶƚĞƌŝŶƚƵŝƟǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͕�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ�ƵŶĨĂŵŝůŝĂƌ�ĚŝƐĐŽƵƌƐĞƐ�ŝŶ�
the process of acquiring new knowledge and relinquishing old knowledge (Land, 2012a).

dŚŝƐ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�
ĂŵŽŶŐƐƚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ĂīĞĐƚƐ�
ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĐƌĂŌŝŶŐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂůůǇ͕ �ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�
of transdisciplinarity looks at tackling complex challenges by having a well-rounded 
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ǁŽƌůĚ͕�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉĞƌĂƟǀĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚǇ�ŽĨ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�;EŝĐŽůĞƐĐƵ͕�ϭϵϵϵͿ͘�dŚƵƐ͕�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�Ă�ƐŚĂƌĞĚ�ŐƌŽƵŶĚ�Žƌ�͞ďŽƵŶĚĂƌǇ�ŽďũĞĐƚƐ�;^ƚĂƌ�
and Griesemer, 1989)” becomes a mandate.  As such, the program curriculum could provide 
Ă�ƉůĂƞŽƌŵ�ǁŚĞƌĞďǇ�ǀŝĞǁƉŽŝŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ůĞŶƐĞƐ͖�ĂŶĚ�
ĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ǀŝĞǁƐ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ͘�

ϰ͘ϯ�^ǇůůĂďŝ�/ŶĐŽŵƉĂƟďŝůŝƚǇ�
hŶůŝŬĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇͲďĂƐĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƵƐĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŵĞƚƌŝĐƐ�ĨŽƌ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ŚĂǀĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ŝŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�;>ĂŶĚ͕�ϮϬϭϮĂͿ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƐƚƌƵŐŐůĞƐ�ǁĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽͲĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƐŚĂƌĞĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐƌĂŌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵ Ɛ͛�ƐǇůůĂďŝ�ĐŽůůĞĐƟǀĞůǇ�ĂƐ�ĞĂĐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŚĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŵŽĚƵƐ�ŽƉĞƌĂŶĚŝ: 
this poses a considerable obstacle in developing a transdisciplinary program curriculum as 
there are diverse viewpoints. 

/Ŷ�Ă�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�ůĞǀĞƌĂŐĞ�ŽŶ�ƐǇŶĞƌŐŝƐƟĐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐͬ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͘��Ɛ�ƐƵĐŚ͕�ƚŚĞ�ƐǇůůĂďƵƐ�
ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƐƚĂŶĚĂůŽŶĞ͕�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŽŶĞ�ĨĂĐĞƚ�ƚŽ�Ă�ŵƵůƟͲ
dimensional understanding. 

�ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƐŚĂƌĞĚ�ƉůĂƞŽƌŵƐ�Žƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝƐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĞ�ƐǇůůĂďŝ�ĂŶĚ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�
ĂƌĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ĚŝƐƐŝŵŝůĂƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶĐŽŵƉĂƟďŝůŝƚǇ�ŵĂĚĞ�
ŝƚ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĐƌŽƐƐͲƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�



ϭϴϲϬ

CHEW, LEE, LEHTONEN

(assessment modes, session formats, content and study material). Not only were the syllabi 
ǀĂƌŝĞĚ�ŝŶ�ĨŽƌŵĂƚ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ƉůĂƞŽƌŵƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƟŽŶ͖�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƵƐĞ�
ŽĨ�ũĂƌŐŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞͲƐƉĞĐŝĮĐ�ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĨŽƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ŵƵĐŚ�ůĞƐƐ�ĂŶ�ĂǀĞŶƵĞ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ ��Ɛ�
ƐƵĐŚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ĚŝƐƟů�ĐŽŵŵŽŶĂůŝƟĞƐ�Žƌ�ůĞǀĞƌĂŐĞ�ŽŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�
;ŝ͘Ğ͕͘��ŝŐŐƐ͛�;ϭϵϵϲͿ��ŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞ��ůŝŐŶŵĞŶƚ�ĂƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƵƐĞĚ�ŚĞƌĞͿ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƐŚĂƌĞĚ�
ƉůĂƞŽƌŵƐ�Žƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐǇůůĂďƵƐ�ĂŶĚ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘�

ϰ͘ϰ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ��ĞƐŝŐŶ�
Breaking down the layers of tensions and challenges that are causing impediment to 
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ǁĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ůŝƐƚĞĚ�ŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌůĂĐĞĚ�ĂŶĚ�ŽĐĐƵƌ�ŽŶ�
ƐĞǀĞƌĂů�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ Ɛ͛�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘�tŚŝůĞ�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŽĨ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ǁĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƐŚĂƌĞĚ�ŐƌŽƵŶĚƐ�
ĨŽƌ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ǀŝĞǁƉŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐǇůůĂďŝ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�ǁĞ�ĂůƐŽ�ĮŶĚ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�ƚĂĐŬůŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�;dĂďůĞ�ϮͿ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ƐŝůŽĞĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŽŌĞŶ�ĐĂůů�ƵƉŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ͛Ɛ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ŝŶ�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�
ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�;:ƵŶŐŝŶŐĞƌ�ĂŶĚ�^ĂŶŐŝŽƌŐŝ͕�ϮϬϬϵͿ͘�

dĂďůĞ�Ϯ�� �ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�;d�Ϳ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂŶĚ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�
�ĞƐŝŐŶ

dǇƉĞ�ŽĨ��ŚĂůůĞŶŐĞ �ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�
ŽĨ�d���ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�

YƵĂůŝƟĞƐ�ŽĨ�d��
�ƵƌƌŝĐƵůƵŵ

KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�
Design

dŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�
ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ��

/ŶĞƌƟĂ�ĨƌŽŵ�
faculty to 
navigate current 
hierarchical and 
ƐŝůŽĞĚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�
structures 

�ƋƵĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�
ĂĐƌŽƐƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�;&ĂĐƵůƚǇ�ĂŶĚ�
^ƚƵĚĞŶƚ�ďŽĚǇͿ�

WůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�
stewardship role in 
engaging stakeholders 
at the start of 
ƚŚĞ�ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�
process to elicit a 
sense of ownership 
ĂŵŽŶŐƐƚ�;ƉŽƚĞŶƟĂůͿ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�
members 



ϭϴϲϭ

dŽǁĂƌĚƐ��ĞƐŝŐŶͲ�ƌŝǀĞŶ�dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ��ĚƵĐĂƟŽŶ͗�EĂǀŝŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ��ŶǀŝƐŝŽŶŝŶŐ͙

�ŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�
curriculum design 
and needs across 
disciplines. Lack 
of understanding 
ĂŶĚ�ƉůĂƞŽƌŵ�ƚŽ�
enable tangible 
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�
across disciplines

Real life challenge-
based curriculum that 
ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�
of various disciplinary 
ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ

/ĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĂŶĚ�
sharing the needs of 
ƚŚĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ�
(educators, students 
and management) 
through a co-design 
process 

&ƌĂŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞͲ
framing the challenge 
brief to facilitate 
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
(Dorst, 2015) 

Lack of 
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�
support and 
ĂƵƚŽŶŽŵǇͬ�
ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�

EĞĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�
and management 
support in 
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�
curriculum design 

Engaging the 
management level 
through a co-
design process and 
ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�
and challenges of 
the students and 
educators

^ŝŵƵůĂƚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�
ďĞŶĞĮƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
scenarios to actors 
and stakeholders 

>ĂĐŬ�ŽĨ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�
understanding towards 
transdisciplinarity 

�ŚĂůůĞŶŐĞͬ�WƌŽũĞĐƚ�
brief needs to be 
well-framed to 
allow students to 
operate within 
“threshold 
concept” 

Intended level of 
ambiguity that 
facilitates the students’ 
understanding of 
transdisciplinarity 
within set parameters 

/ĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĂŶĚ�
sharing the needs 
ŽĨ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ�
(educators, students 
and management) 
through a co-design 
process 

&ƌĂŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞͲ
framing the challenge 
brief to facilitate 
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�

Curriculum needs 
to be designed 
backwards and 
together  
 

�ƌĞĂƟŶŐ�dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ �
^ƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ��ůĂƌŝƚǇ�ŝŶ�
Curriculum Design and 
Assessment through 
ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�
learning outcomes

sŝƐƵĂůŝǌŝŶŐͬ�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�
parallel goals and 
mapping a common 
understanding 
ƚŚƌŽƵŐŚ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶ�
and co-design (e.g., 
�ůƵĞƉƌŝŶƟŶŐͿ



ϭϴϲϮ

CHEW, LEE, LEHTONEN

�ƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�
due to lack of 
understanding, 
use of discipline-
ƐƉĞĐŝĮĐ�
jargon. Lack of 
commitment and 
shared values 

^ŚĂƌĞĚ�ƉůĂƞŽƌŵͬ�
understanding of 
transdisciplinarity 
and vocabulary, goal 
alignment and learning 
ŽďũĞĐƟǀĞƐ

Revealing tensions 
and prejudices 
between actors 
ƚŚƌŽƵŐŚ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶƐ�
and co-design 
workshops 

^ĞƫŶŐ�ĐŽŵŵŽŶͬ�
ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ŐŽĂůƐ�
ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƟŶŐ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�
ƉůĂƞŽƌŵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�
co-design process 

^ǇůůĂďŝ�/ŶĐŽŵƉĂƟďŝůŝƚǇ� Leveraging 
ŽŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
teaching and 
learning styles, 
varying levels of 
understanding 
and domain 
ŬŶŽǁůĞĚŐĞͬ�
ĞǆƉĞƌƟƐĞ

�ŝƐƟůůŝŶŐ�ĐŽŵŵŽŶĂůŝƟĞƐ�
Žƌ�ůĞǀĞƌĂŐŝŶŐ�ŽŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
pedagogical frameworks 
to develop a shared 
ƉůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�
development 

Visualizing 
instructors’ thought 
processes for syllabi 
development and 
ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĐŽŵŵŽŶ�
denominators 
ƚŚƌŽƵŐŚ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶƐ�
and co-design 
workshops 

Goals alignment 
ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶĂů�
understanding 
amongst all 
faculty members 
as a crucial 
ƐƚĂƌƟŶŐ�ƉŽŝŶƚ�
for developing 
strategy and 
processes that are 
complementary

^ƚƌĂƚĞŐǇ�ŝƐ�Ă�ŬĞǇ�
guiding factor for 
TD programs due to 
the heterogeneity of 
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘���ŐƵŝĚŝŶŐ�
document serves as a 
framework for the team

Coherence, relevance 
and resonance are by- 
products of structural 
and processual clarity

sŝƐƵĂůŝǌŝŶŐͬ�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�
parallel goals and 
mapping a common 
understanding 
through co-design 
;Ğ͘Ő͘��ůƵĞƉƌŝŶƟŶŐͿ�

DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ƐƟĐŬǇ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ�ŐŝǀĞƐ�ƌŝƐĞ�ƚŽ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�
ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�ƌĞƐŽůǀĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ƚĞŶƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĨƌĂŵŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟŶŐ�
Ă�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘��Ɛ�ƐƵĐŚ͕�ǁĞ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�
ƐƚƵĚǇ�ŝŶƚŽ�ƋƵĂůŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂŶĚ�ĞŵďƌĂĐĞ͕�ƚŚĞƌĞďǇ�
ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŽŶ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ͘�

ϱ͘��ŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ�&ƵƚƵƌĞ�tŽƌŬ�
dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ŽƵƌ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�



ϭϴϲϯ

dŽǁĂƌĚƐ��ĞƐŝŐŶͲ�ƌŝǀĞŶ�dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ��ĚƵĐĂƟŽŶ͗�EĂǀŝŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ��ŶǀŝƐŝŽŶŝŶŐ͙

ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽƵůĚ�ƉůĂǇ�Ă�ƌŽůĞ�ĂƐ�Ă�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ�ŝŶ�ĂůŝŐŶŝŶŐ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�
ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŚĂƐ�ŐĂŝŶĞĚ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ͕ �ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ĂůƐŽ�ŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƐƵŝƚ�ŝŶ�ĞƋƵŝƉƉŝŶŐ�
their students with relevant skills to solve such problems and challenges. We see 
ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝƵŵ͕�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ŚĂǀĞ�ŵĂƉƉĞĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ĨƌŽŵ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�Ă�ƐŚĂƌĞĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�
curriculum.

/Ŷ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͕�ŽƵƌ�ƐƚƵĚǇ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŽŶůǇ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƟŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�
such we followed a temporal snapshot of an ongoing process towards transdisciplinarity. 
DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁĞ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĨĂĐĞ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ŝŶĞƌƟĂ�ĂƐ�ŽƚŚĞƌ͕ �ŵŽƌĞ�ƵŶŝͲ
disciplinary programs and therefore our analysis might be skewed with less resistance 
ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ůŽŶŐŝƚƵĚŝŶĂů�ĐĂƐĞƐ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͘�&ŝŶĂůůǇ͕ �ŽŶ�Ă�ŵŽƌĞ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ůĞǀĞů͕�ŽƵƌ�
ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�
and tested in future inquiries. 

ϲ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ
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dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ��Z^�ϮϬϮϬ�ƉĂƉĞƌ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƌĞŇĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�
ĂŶĚ�ĂĐƟǀĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�ϮϬϮϬ�ǁŝůů͕�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ďĞ�
ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚͲϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�
ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�dŚĞ�ƌĂƉŝĚ�ƐŚŝŌ�ƚŽ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ƵŶĨĂŵŝůŝĂƌ�ŵŽĚĞƐ�ŽĨ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŚĂƐ�
been a challenge for teaching colleagues and design students and looks likely to have further 
longer-term impacts over the next years.

dŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ��ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘��ŽůůĞĂŐƵĞƐ�ŚĂǀĞ�
ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨĂƌ�ŵŽƌĞ�ĞǆƉůŝĐŝƚ�ĂŶĚ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶĨƌŽŶƚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ƚĂŬĞŶ�ĨŽƌ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ŝŶ�ƉƌŽǆŝŵĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐǇŶĐŚƌŽŶŽƵƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐĞƫŶŐƐ͘�&Žƌ�ŵĂŶǇ͕ �
ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͗�ŽƵƌ�;ĚĞƐŝŐŶͿ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�
ĞǆĐĞƉƟŽŶĂůůǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ͘��Ƶƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŵĂƚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƐ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇ͕ �ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŚŝƐ�
year.

��ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƐƚƌŽŶŐ�ƚŚĞŵĞ�ŝŶ�ƉĂƉĞƌƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ĚĞďĂƚĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�/Ŷ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚƐ�ǀĂůƵĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�
students towards a profession or the development of individual learners’ general design 
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂďŝůŝƟĞƐ�;ƉĂƉĞƌƐ�ϭϮϬ͕�ϭϵϯ͕�ϯϴϲͿ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ƚŚĞŵĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�
between student and teacher and its importance in design learning. The complexity of 
ǁŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ĂŶĚ�ŶƵĂŶĐĞĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƐŚĂƉĞĚ�;�ƉĂƉĞƌƐ�ϭϱϳ͕�ϭϵϰ͕�ϯϭϱͿ͘�

�ŶĚ͕�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ƉĂƉĞƌƐ�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�
studios, curricula, and courses. These give a sense of the contemporary landscape of design 
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ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�
educators.

^ŽŵĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞƚŚŝŶŬ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͗�ƚŽ�
ĞǆƉůŽƌĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ͘�&Žƌ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�
ƚŽ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵŽƌĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƉůŝĐĂƚĞ͘��ŶĚ͕�ĨŽƌ�ǇĞƚ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƟĞƐ�ŽĨ�
unpredictable learning contexts and unreliable technologies are simply an everyday reality. 
The exposure of these challenges has highlighted the importance of having an inclusive 
ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞƐ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞƐ�Ăůů�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
colleagues. 
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ϭ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ
tŝƚŚŝŶ�ƚŚƌĞĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ƐĞƫŶŐƐ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ǁĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĐĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ƉůĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕ �ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŽŐŶŝƟŽŶ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘��ĂĐŚ�ŽĨ�ƵƐ�ŚĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ŝŶ�
ƐƚƵĚŝŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�Ăƚ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ůĞǀĞů͕�ŽǀĞƌ�Ă�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ϮϬн�ǇĞĂƌƐ�
ĚƵƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ŵƵƚƵĂůůǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͘�
tĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�Ăůů�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ĂŶĚ�ũŽŝŶƚůǇ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�
ǀŝĂ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ůĞŶƐ�ŽĨ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͘

Ϯ͘��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ
dŚĞ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ�ŵĞŶƚĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶƐ�;ĚĞƐŝŐŶ�ŵŽǀĞƐͿ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ŐŝǀĞ�ƌŝƐĞ�;�ƌŽƐƐ͕�ϮϬϭϭ͖�>ĂǁƐŽŶ�ϮϬϬϲ͖�>ĂǁƐŽŶ�

�ĚƵĐĂƟŶŐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͗�
�ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ
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Ύ�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌ�ĞͲŵĂŝů͗�ŐƌĂǇϰϮΛƉƵƌĚƵĞ͘ĞĚƵ
ĚŽŝ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϭϲϬϲͬĚƌƐ͘ϮϬϮϬ͘ϭϮϬ

�ďƐƚƌĂĐƚ͗�^ŽŵĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ĂƌŝƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ǀĞƌƐƵƐ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ƐŽůĞůǇ�ŽŶ�ƐŬŝůůƐ͕�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘� /Ŷ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕ �ƚŚƌĞĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ǁŝƚŚ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŝŶ�ƐƚƵĚŝŽ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ǀŝĂ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŽŶ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ� ŽĨ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĂŶĚ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ� ĂŶĚ� ŝŶͲĚĞƉƚŚ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ� ĞĂĐŚ� ŽƚŚĞƌ͘ �tĞ�
ĂĚŽƉƚ�Ă� ĐŽͬĂƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚŝĐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ;�ŽŝĂ�Θ�dĂǇůŽƌ͕ �ϮϬϬϵͿ͕� ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�Ă� ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ĨĂĐĞĚ� ŽƵƌƐĞůǀĞƐ� ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚƌĞĞ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ĂŶĚ� ĞŵĞƌŐĞŶƚ� ĚĞƐŝŐŶ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂƌĞ�ŐƌŽƵƉĞĚ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƚŽ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͕�ƚŽ�
ŽƵƌ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͘�/Ŷ�ŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂīĞĐƚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�
ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ� ƚŚĂŶͶĂŶĚ� ŝŶ� ĂĚĚŝƟŽŶ� ƚŽͶƚŚŽƐĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ďǇ� ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů� ƐƚƵĚŝŽ͕� ĂŶĚ�
ǁĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ƚŽ�ďƵŝůĚ� ŽŶ� ƚŚĞƐĞ� ĂƌƟĐƵůĂƚĞĚ� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ƚŽ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ƐƚƵĚŝŽ�
ƉĞĚĂŐŽŐǇ͘

<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�ĚĞƐŝŐŶ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ͖�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͖�ƐƚƵĚŝŽ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ
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�ĚƵĐĂƟŶŐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͗��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ

Θ��ŽƌƐƚ͕�ϮϬϬϵ͖�^ĐŚƂŶ͕�ϭϵϴϯͿ͘�/Ŷ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶͶĂůƚŚŽƵŐŚ�ŶŽƚ�ŝŶ�ĨƵůů�ŽƉƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽͶƚŚĞ�
ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�EĞůƐŽŶ�ĂŶĚ�^ƚŽůƚĞƌŵĂŶ�;ϮϬϭϮͿ�ďƵŝůĚ�Ă�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĐĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ǁŚŝĐŚ�
ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͕ �ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ͘�dŚĞǇ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͛�ďĞůŝĞĨƐ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐƵůƟĞƐ�ŽĨ�
ũƵĚŐŵĞŶƚ͕�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ĂƌĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƚŚĂƚ�͞ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�͙�ŵĞĂŶƐ�ŵĂƚƵƌŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ůĂƌŐĞƌ�ǁĞďƐ�ŽĨ�ůŝĨĞͶ
ŶĂƚƵƌĂů͕�ƐŽĐŝĂů͕�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�͙�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶŶĞƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĞĚ�ŽĨ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ƉƵƐŚŝŶŐ�
ĨŽƌ�ĨƵůů�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŝŶ�Ă�ǁĞůůͲůŝǀĞĚ�ůŝĨĞ͟�;Ɖ͘�ϮϭϱͿ͘�dŚŝƐ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŝƐ�ďǇ�ŶŽ�ŵĞĂŶƐ�ƵďŝƋƵŝƚŽƵƐ͕�Žƌ�
ĞǀĞŶ�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ͕�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ǁŚĞƌĞ�ĞǀĞŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ƚƌĞŶĚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚĂďůǇ�
ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĐŽŐŶŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�;�ĂǇŶĞƐ͕�ϮϬϭϬ͖��ĂǀŝƐ͖�ϮϬϭϳ͖�KĐŬŵĂŶ�Θ�tŝůůŝĂŵƐŽŶ͕�ϮϬϭϮ͖�
^ĂůĂŵĂ�Θ�tŝůŬŝŶƐŽŶ͕�ϮϬϬϳͿ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ĂƉƉĞĂƌ�;DĐ�ůĞĂŶ�Θ�,ŽƵƌŝŐĂŶ͕�ϮϬϭϱ͖�DĐ�ŽŶĂůĚ�
Θ͘�DŝĐŚĞůĂ͕�ϮϬϭϵͿ͘��Ɛ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŝŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�
ĚĞůŝďĞƌĂƚĞ�ǁĂǇƐ͕�ŽƵƌ�ĞŵĞƌŐĞŶƚ�ƌĞĂůŝǌĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�
ƐƵĐŚ�Ă�ƐŚŝŌ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�;�ŽůŝŶŐ͕�ϮϬϭϲ͖��ŽůŝŶŐ�Θ�^ŵŝƚŚ͕�ϮϬϭϴͿ͘

>ŽŐŝĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂůůǇ͕ �ƚŚŝƐ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ĐĂƌƌŝĞƐ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͘�tŚĞŶ�
ǁĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�͞ĐĂƉĂĐŝƟĞƐ͕�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͕�
ĂŶĚ�ŚĂďŝƚƐ͟�;�ĞǁĞǇ͕ �ϭϵϮϱͿ͕�ŶŽƚ�ĂƐƐƵŵŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐŝŵƉůǇ�ŶŽŶͲĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�;^ŝĞŐĞů�Θ�^ƚŽůƚĞƌŵĂŶ͕�
ϮϬϬϴͿ͕�ďƵƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ǀĂůƵŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ďƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�;�ŽůŝŶŐ�Θ�'ƌĂǇ͕ �ϮϬϭϱď͖�
�ŽůŝŶŐ͕�'ƌĂǇ͕ �Θ�^ŵŝƚŚ͕�ϮϬϭϳ͖�'ƌĂǇ͕ �ϮϬϭϯͿ͘�&ƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƉŽŝŶƚ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ůŝǀĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�
;'ƌĂǇ͕ �ϮϬϭϰ͖��ŽůŝŶŐ͕�ϮϬϭϲͿ͘�KƵƌ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĂƐƐƵŵŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ǁŝůůͶŽƌ�
ƐŚŽƵůĚͶůĞĂƌŶ�ŶŽǁ͕�Žƌ�ůĂƚĞƌ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁĂǇ�ĂƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌƐ�;EĞůƐŽŶ�Θ�^ƚŽůƚĞƌŵĂŶ͕�
ϮϬϭϮ͖��ŽůŝŶŐ�Θ�^ŵŝƚŚ͕�ϮϬϭϰ͖�^ŵŝƚŚ͕�ϮϬϭϱͿ͘��ĚŽƉƟŶŐ�Ă�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂůůƐ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŶŐ�
ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƐƚƵĚĞŶƚͶŝŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇ�ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐĂůůǇ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌͶŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƵƐ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŵĂƩĞƌ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�;'ƌĂǇ͕ �ϮϬϭϰ͖�
�ŽůŝŶŐ͕�ϮϬϭϲ͖�^ŵŝƚŚ͕�ϮϬϭϲͿ͘

ϯ͘�DĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͗��ŽͬĂƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚǇ
tĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĂƐ�ĐŽͬĂƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚǇ�;�ŽŝĂ�Θ�dĂǇůŽƌ͕ �ϮϬϬϵͿ͕�Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�
ŵĞƚŚŽĚ�ĞůĂďŽƌĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�͞ĞǆĂŵŝŶĞ�ŽƵƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐĞůǀĞƐ͟�;Ɖ͘ϯͿ͘�dŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�
ĐŽŵƉƌŝƐĞƐ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ŝƚĞƌĂƟǀĞ�ǁƌŝƟŶŐ͕�ƌĞŇĞĐƟŽŶ͕�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͕�ŝŶƚĞƌƐƉĞƌƐĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ĞĚŝƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉĂƉĞƌ͘ �dŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚ�
ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ŝƚƐĞůĨ�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ͕�
ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ͕ �ĂƐ�ƐƚƵĚŝŽ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ǀĞƌƐƵƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂƐ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůů͘�tĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƉƵƌƐƵĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƵƐ�ŽǀĞƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�Ă�ĚĞĐĂĚĞ�ĂƐ�ǁĞ�
ƚĂƵŐŚƚ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŽƵƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͕ �ĂŶĚ�ĂƐ�ǁĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂŶĚ�ĐŽͲĂƵƚŚŽƌĞĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ͕�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�
ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƉĞĂƚĞĚůǇ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͘��ƚ�ŽŶĞ�ƉŽŝŶƚ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƵƐ�ŚĂƐ�ƚĂƵŐŚƚ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐŝŶŐůĞ�
ƐĞƐƐŝŽŶƐ�Žƌ�ĞŶƟƌĞ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐůĂƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂƵƚŚŽƌ Ɛ͛�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƐĞƐ�



ϭϴϳϮ

BOLING, GRAY, SMITH

ŽƵƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŚĂǀĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĨƵůůǇ�ƐŚĂƌĞĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ŐŽĂůƐ͘

dŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚ͕�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ͕ �ƐŽŵĞ�ĐŽͲĂƵƚŚŽƌĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƵƐ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ĂƵƚŚŽƌĞĚ͘�tĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉůŝĐŝƚ͕�ĂŶĚ�ŝŵƉůŝĐŝƚ͕�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ǁĞ�ŚĂĚ�ŵĂĚĞ�
ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŶŐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘ �tĞ�
ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŵƵůƟƉůĞ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ĐƵůŵŝŶĂƟŶŐ͕�ŝŶͲĚĞƉƚŚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�
ǁĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ŽƵƌ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĞŵĞƌŐĞŶƚ�
ƐƚƵĚŝŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌƐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�KƵƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƌĂŶŐĞĚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ŚĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐƚƵĚŝŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͘

dŚĞ�ŇŽǁ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƉŽŝŶƚƐ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ŽƵƌ�ƐƚƌĞĂŵƐ�ŽĨ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ĐŽŶǀĞƌŐĞĚ�ŽŶ�
ĐĞƌƚĂŝŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉŽŝŶƚƐ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĚŝǀĞƌŐĞĚ͕�ďĂƐĞĚ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŽŶ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĮĞůĚƐ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ƚĞĂĐŚ͘�tĞ�ƋƵĞƐƟŽŶĞĚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŽƵƌ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ĐŽŶĮƌŵŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ƌĞŶĚĞƌŝŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ͘��Ɛ�ůŽŶŐͲ
ƟŵĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌƐ͕�ǁĞ�ĨĞůƚ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂƐ�ƌŝŐŽƌŽƵƐ�ĂƐ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ŝƚ͘�dŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǇŝĞůĚĞĚ�Ă�ĚŽǌĞŶ�ƚŽƉ�
ůĞǀĞů�ŝƐƐƵĞƐ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŶŐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕ �ĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ϱϬ�ƌĞůĂƚĞĚ�
ŝƐƐƵĞƐ͘�>ĂƚĞƌ͕ �ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚŽƉŝĐƐ�ǁĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�
ƚŽ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ŝƚĞŵƐ͕�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ŝƚĞŵƐ͕�ĂŶĚ�ŝƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ͕�Žƌ�
ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ͘�tĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ǁƌŝƚĞ�ƚŚĞ�ĚƌĂŌ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚǇ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�ƌĞĂů�ƟŵĞ͕�ďƵƚ�
ƐŚĂƌĞĚ�ŝƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĨŽƌ�ŵƵƚƵĂů�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ͘

ϰ͘��ƵƚŚŽƌƐ͛�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ
dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŚŽůĚ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ƐƚƵĚŝŽͲďĂƐĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĮŶĞ�
ĂƌƚƐ�ƉƌŝŶƚŵĂŬŝŶŐ�;�ůŝǌĂďĞƚŚͿ͕�ŐƌĂƉŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ�;�ŽůŝŶͿ�ĂŶĚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�;<ĞŶŶŽŶͿ͘�dŚĞƐĞ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĞŶĐƵůƚƵƌĂƚĞĚ�ƵƐ�ŝŶƚŽ�ǁŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐƚƵĚŝŽͶĐůĂƐƐĞƐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�
ďŝŐ�ƌŽŽŵƐ�ǁŝƚŚ�ůĂƌŐĞ�ǁŝŶĚŽǁƐ͕�ŽƵƞŝƩĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͖�ůŽŶŐ�
ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ŶŝŐŚƚƐ�ƐƉĞŶƚ�ŽŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ͖�ƌĞŐƵůĂƌ�ĚĞƐŬ�ĂŶĚ�ǁĂůů�ĐƌŝƟƋƵĞƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�
ƐƚƌŽŶŐ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͖�ǁŝƚŚ�ĨƵůů�ĂĞƐƚŚĞƟĐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�
ǀĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�;�ƌĂŶĚƚ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϯͿ͘�

�Ɛ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƵƐ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ƚĂƵŐŚƚ�ŝŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ƐĞƫŶŐƐ͕�ƐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�
ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ůĞƐƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů͘��ůŝǌĂďĞƚŚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐƟůů�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�Ă�ƐƵŵŵĞƌ�ĞůĞĐƟǀĞ�
;/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�'ƌĂƉŚŝĐƐ��ĞƐŝŐŶͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌƐ�ůĞǀĞů�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŝŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�Ăƚ�
/ŶĚŝĂŶĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ�ϮϬϬϵ͘�<ĞŶŶŽŶ�ĂůƐŽ�ƚĂƵŐŚƚ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽŶĞ�ƐƵŵŵĞƌ͕ �ĂŶĚ��ŽůŝŶ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�
ĐŽƵƌƐĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁƌŝƟŶŐ��ůŝǌĂďĞƚŚ�ŝƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŶŐ�
ƚŚĂƚ�ƐĂŵĞ�ŵĂƐƚĞƌƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ŶŽǁ�ŝŶ�Ă�ƐƚƵĚŝŽͲďĂƐĞĚ�ĨŽƌŵĂƚ͕�ƌĞǀŝƐĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�
ƚǁŽ�ƐĞŵĞƐƚĞƌƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ͘�

�ŽůŝŶ�ƚĞĂĐŚĞƐ�ƵƐĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�;hyͿ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ůĞĂĚƐ�ƚŚĞ�hy�WĞĚĂŐŽŐǇ�ĂŶĚ�WƌĂĐƟĐĞ�>Ăď�;hyWϮͿ�
Ăƚ�WƵƌĚƵĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƵƌĚƵĞ�WŽůǇƚĞĐŚŶŝĐ�/ŶƐƟƚƵƚĞ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ĐŽͲĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�



ϭϴϳϯ

�ĚƵĐĂƟŶŐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͗��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ

ĮƌƐƚ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐƚƵĚŝŽͲďĂƐĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶ�hy�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�;sŽƌǀŽƌĞĂŶƵ͕�
'ƌĂǇ͕ �WĂƌƐŽŶƐ͕�Θ�ZĂƐĐŚĞ͕�ϮϬϭϳͿ͕�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽŶ�ŚŝƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂƐ�Ă�ŐƌĂƉŚŝĐ�ĂŶĚ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ͕�
ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶͲĐŽŵƉƵƚĞƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ƐƚƵĚŝŽ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ďƌŝĚŐŝŶŐ�ŵƵůƟƉůĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�hy�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞůŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ͕ �ĂŶƚŚƌŽƉŽůŽŐǇ͕ �ǀŝƐƵĂů�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

<ĞŶŶŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚĞĂĐŚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƐŬĞŶĂǌŝ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ƌƚ͕��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ��ĞƐŝŐŶ�Ăƚ�/ŶĚŝĂŶĂ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘��ŽƵƌƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ŵŝǆ�ŽĨ�ůĞĐƚƵƌĞͲ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚŝŽͲďĂƐĞĚ�ĨŽƌŵĂƚƐ͕�ďŽƚŚ�ŽĨ�
ǁŚŝĐŚ�ƐŚĞ�ŚĂƐ�ƚĂƵŐŚƚ͘�^ƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕ �ƐŚĞ�ŚĂƐ�ƚĂƵŐŚƚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ůĞĐƚƵƌĞͲďĂƐĞĚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�
ƚŽƉŝĐƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕ �ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ƚĞŶ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽƐ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĂũŽƌƐ͘�

�ĂĐŚ�ŽĨ�ƵƐ�ďƌŝŶŐƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚŝŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͘��ůŝǌĂďĞƚŚ�ƐƉĞŶƚ�ĮǀĞ�
ǇĞĂƌƐ�ŝůůƵƐƚƌĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƐŽŌǁĂƌĞ͕�ĂŶĚ�ĮǀĞ�ŵŽƌĞ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ŐƌĂƉŚŝĐƐ�ĂŶĚ�
ĂŶŝŵĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ĚŝŐŝƚĂů�ŝŶͲďŽǆ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�Ăƚ�Ă�&ŽƌƚƵŶĞ�ϭϬϬ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĐŽŵƉĂŶǇ�
ďĞĨŽƌĞ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŽĨ�/ŶĚŝĂŶĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘��ŽůŝŶ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�Ăƌƚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ͕ �ĐŽŶƚƌĂĐƚ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌ͕ �ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶĞƌ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŚŝƐ�ĚŽĐƚŽƌĂů�ƐƚƵĚǇ͘��ĞĨŽƌĞ�ũŽŝŶŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨĂĐƵůƚǇ�Ăƚ�/h͕�<ĞŶŶŽŶ�ǁŽƌŬĞĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůůǇ�Ăƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĮƌŵƐ�ŝŶ�hƚĂŚ�ĂŶĚ��ƌŝǌŽŶĂ͕�
ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�DŝĚǁĞƐƚ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐƌŝƟĐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ Ɛ͛�ůĂƌŐĞƐƚ�ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘�

ϱ͘��ŚĂůůĞŶŐĞƐ
tĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨĂĐĞĚ�ďǇ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ƐŚĂƉĞ�ĂŶĚ�ĚƌŝǀĞ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƐƚƵĚŝŽ�ĂƐ�Ă�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�;�ĂǀŝƐ͕�ϮϬϭϳͿ͘�tĞ�ŐƌŽƵƉĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�
ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ŐƌĂƉƉůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘

ϱ͘ϭ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ
DĂŶĂŐŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�ďǇ�ƉŽǁĞƌ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ͘�dŚĞ�;ŝŶĐŽŵƉůĞƚĞͿ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ƐƚƵĚŝŽƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ŵŽĚĞůĞĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞŵ͕�ĨƌŽŵ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐůǇ�
ŵĂůĞ͕�ƌŝŐŝĚůǇ�ŚŝĞƌĂƌĐŚŝĐĂů�ĂŶĚ�ŵĞƌĐŝůĞƐƐůǇ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ͕�ƚŽ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ŽƉĞŶ͕�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�
ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ�ĨŽƌŵĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ�ĨŽƌ�ǁĞůů�ŽǀĞƌ�ŚĂůĨ�Ă�ĐĞŶƚƵƌǇ�;KĐŬŵĂŶ�Θ�
tŝůůŝĂŵƐŽŶ͕�ϮϬϭϮͿ͘�/Ŷ�ŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ŚĂǀĞ�ŐŽƩĞŶ�
ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ͕�ǁŚŝůĞ�ƉŽǁĞƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ĂƐ�Ă�ĨĂĐƚŽƌ͘ �tŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁĞ�ĂƐƐĞƐƐ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ǁŚŝůĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞƌŶ�
ƐƚƵĚŝŽ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁĞ�ĂĐƚ�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ŐƵŝĚĞƐ͕�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌƐ�;�ŽůŝŶŐ͕�^ŝĞŐĞů͕�
^ŵŝƚŚ͕�Θ�WĂƌƌŝƐŚ͕�ϮϬϭϯͿ͘��ƌŐƵĂďůǇ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶĨƵƐŝŶŐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƵƐ͕�ƚŚĂŶ�
ǁĂƐ�ƚƌƵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ĐůŽƐĞĚ�ũƵƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶͲďĂƐĞĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�dŽ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ͕ �ǀĞƌƟĐĂů�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂ�ĂŶĚ�
ĨŽƌŵĂů�ŵĞŶƚŽƌƐŚŝƉ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĐĂůů�ƵƉŽŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŽ�ƉŽǁĞƌ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ�ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ�



ϭϴϳϰ

BOLING, GRAY, SMITH

ǁĂǇƐ͕�ďŽƚŚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�;'ƌĂǇ�Θ�,ŽǁĂƌĚ͕�ϮϬϭϱͿ͘�tŚĞŶ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕ �ǁĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ǀŝĞǁ�ƚŚĞƐĞ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ�ƐŝŵƉůǇ�ĂƐ�ĐŽŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�ďƵƚ�ĂƐ�ĨŽƌĐĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ŶĞŐŽƟĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ĂĐƟǀĞ͕�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘

�ƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ďĞǇŽŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůů͘��ĞĐůĂƌĂƟǀĞ�ĂŶĚ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂƟǀĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂƌĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�;�ƌŽƐƐ͕�ϮϬϭϭ͖��ĂǀŝƐ͕�ϮϬϭϳ͖��ƌŽǁŶ͕�
ϮϬϭϵͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŽīĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�>ĂǁƐŽŶ�ĂŶĚ��ŽƌƐƚ�;ϮϬϬϵͿ͕�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�
ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�;ƚƵƚŽƌƐͿ�ŚŽůĚŝŶŐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚŝŽ͕�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�͞ƌĞƋƵŝƌĞ�ĞŶŽƌŵŽƵƐ�ƐŬŝůů�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ͟�;Ɖ͘�ϮϱϲͿ͕�ǁŚŝůĞ�&ůĞŵŝŶŐ Ɛ͛�
;ϭϵϵϴͿ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĂůŬ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ŽďƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�͘͞ ͘͘�ŚĂƐ�ƚŽ�ƐĂƟƐĨǇ�ĐŽŶŇŝĐƟŶŐ�ŐŽĂůƐ͗�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�
ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͟�;Ɖ͘�ϲϮͿ͘��ĂǀŝƐ�;ϮϬϭϳͿ͕�ǁŚŽ�ĂůƐŽ�ĨƌĂŵĞƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�
ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ĚŽĞƐ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐƌŝƟƋƵĞƐ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�ĨĂĐƵůƚǇ͕ �ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ƐƚĂƚĞĚ�Žƌ�ŶŽƚ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�
ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ͕�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĂŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ͘

,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞŶƚĂŝůƐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�
ǁĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ďĞŐŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶͶŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ĚŽ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�
ŵƵĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ǁĞ�ŬŶŽǁ͍�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͘�tŚŝůĞ�EĞůƐŽŶ�ĂŶĚ�^ƚŽůƚĞƌŵĂŶ�;ϮϬϭϮͿ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ĐŽƌĞ�
ũƵĚŐŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕ �ƐŽ�ďĂƐŝĐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�ĚŽ�ǁĞ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͕�
ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚŝŐ�ƐŽ�ĚĞĞƉ͍�^ŚŽƵůĚ�ǁĞ͍�KŶ�Ă�ĚĂǇ�ƚŽ�ĚĂǇ�ďĂƐŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ͕�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�
ŵŽĚĞůŝŶŐ�Žƌ�ĞǆƉůŝĐĂƟŶŐ�ǀĂůƵĞƐ͕�ďƵƚ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞůǇ͕ �ƚŚĞƐĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�
ĨŽƌ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ǁŚĞŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƌĞǀĞůĂƟŽŶ�Žƌ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ŝƐ�ƌŝŐŚƚůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƐƵĐŚ�ƵƐĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟǀĞ�ƚŚĂŶ�ŝƐ�ǁĂƌƌĂŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŐĂŝŶ͘�
�ǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĂƌĞ�ǁĞůůͲŝŶƚĞŶƟŽŶĞĚ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŵĂǇ�ŬŶŽǁ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĂƚ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�
ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂƌĞ�ƐŚĂƉŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĚŽ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƉƌŽďĞ�
ƚŚŽƐĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐͶĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝĨ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůĞǀĞƌĂŐŝŶŐ�ŽƵƌ�ƉŽǁĞƌ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͍��ŶĚ�ǁŚĞŶ͕�ĂŶĚ�
ŚŽǁ͕�ĚŽ�ǁĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚŽƐĞ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�
ĮŐƵƌĞĚ�ŽƵƚ͍�/ƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂƐ�Ă�ŚĞůƉĨƵů�ƉĂƌƚŶĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚ͕�ƉĞƌƐŽŶĂů�ǁŽƌŬ�ŽĨ�
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŵŽŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�Ăƚ�ĂƌŵƐ͛�ůĞŶŐƚŚ�
ƚŚĞ�ŶĞǆƚ͘�

��ƐŝŵŝůĂƌ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƚŚĞ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ƉĂŝŶ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�;�ĚůĞƌ͕ �ϭϵϰϭ͖�DŝŶƚǌ͕�
ϮϬϬϴͿ͘�ZĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƉĂŝŶ͕�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ǁŚŽůĞ�
ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞǇ�ůĞĂƌŶ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂŝŶ͕�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞƚ�
ƵƉ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĨŽƌ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ŝƚ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�
ǀĞƌƐƵƐ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ͘�dŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĂůŵŽƐƚ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�
ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ͕�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ǁĞ�
ĂƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ͘��ůŬŝŶƐ͛�;ϮϬϬϭͿ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐƌŝƟƋƵĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌƚƐ�ŽīĞƌƐ�
Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚͶĂŶĚ�ĞǆĐƌƵĐŝĂƟŶŐͶĚĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮŶĞ�ĂƌƚƐ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐƌŝƟƋƵĞ͕�ŝůůƵƐƚƌĂƟŶŐ�
ŵƵůƟƉůĞ�ƉŽŝŶƚƐ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ƉĂŝŶ�ŝƐ�ŝŶŇŝĐƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƵŶĞǆĂŵŝŶĞĚ�ĞŶĂĐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĐŚĂŶŐĞƐ�
ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ĞǀĞŶ�ƐƵďƐĐƌŝďĞ�



ϭϴϳϱ

�ĚƵĐĂƟŶŐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͗��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ

ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ůĞƚ�ŐŽ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ĞǀĞŶ�ǁŝƚŚ�ĂƩĞŶƟŽŶ�
;�ŽůŝŶŐ�Θ�'ƌĂǇ͕ �ϮϬϭϱĂ͖��ŽůŝŶŐ�Θ�^ŵŝƚŚ͕�ϮϬϭϬͿ͘

KƵƌ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ��ƵƐƚĞƌůŝƚǌ�ĂŶĚ��ƌĂǀŽƚ Ɛ͛�;ϮϬϬϳͿ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�
͞ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ŶŽƚ�ƵŶůŝŬĞ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ůĞĂƌŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŚƵŵĂŶ�ĐĂƉĂĐŝƟĞƐ�
ĂŶĚ�ŶŽƚ�ĂƐ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ďĞŝŶŐƐ�ŽŶůǇ�͙�΀ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ΁�ŝƚ�ƐĞĞŵƐ�ŝŵƉĞƌĂƟǀĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ƌŽůĞ�Ăƚ�ĞŵŽƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͟�;Ɖ͘�ϮϯϱͿ͘��ŶŐĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ĞŶĞƌŐǇ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞŵ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ͕ �ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ƉĂŝŶ�ŝŶ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞŶĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͘�dŚŝƐ͕�ŝŶ�ƚƵƌŶ͕�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚĞƌƌŝĮĐ�ĞŶĞƌŐǇ�ŽŶ�
ŽƵƌ�ƉĂƌƚ͘��ƩŽĞ�Θ�DƵŐĞƌĂƵĞƌ�;ϭϵϵϭͿ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ǀŝƚĂůŝƚǇ͕ �ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ�ĂƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŚĂůůŵĂƌŬƐ�ŽĨ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƐƚƵĚŝŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͖�ŽƵƌ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ŽǀĞƌůĂǇ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘ �dŚĞ�ůŽĂĚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�
ďĞ�ĚŽƵďůĞĚ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů͘�tĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŝŐŶŽƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶŇƵǆ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƵƐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ďƵƚ�ƌĞĂůŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĨƵůůǇ�ŽīƐĞƚ�ƚŚĞ�ŽƵƚůĂǇ�ĨƌŽŵ�ƵƐ͘

^ĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘���ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�
ĞĚƵĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ĞŶƚĂŝůƐ�ĂŶ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�
ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŝƐ�Ăƚ�ĂŶǇ�ŐŝǀĞŶ�ƟŵĞ͕�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ƉĂƩĞƌŶƐͶĂƚ�ůĞĂƐƚ͕�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ƉĂƩĞƌŶƐͶŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�;�ƌŝƐŵŽŶĚ�Θ͘��ĚĂŵƐ͕�ϮϬϭϮ͖��ŽƌƐƚ�Θ͘�
ZĞǇŵĞŶ͕�ϮϬϬϰ͖�^ŝĞŐĞů�Θ�^ƚŽůƚĞƌŵĂŶ͕�ϮϬϬϴͿ͘��ůŽƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽǁƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �
ƚŚĂƚ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ůĂƌŐĞƌ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�;�ƚŵĂŶ͕��ŚŝŵŬĂ͕��ƵƌƐŝĐ͕�
Θ�EĂĐŚƚŵĂŶŶ͕�ϭϵϵϵ͖�KǌŬĂŶ�Θ��ŽŐĂŶ͕�ϮϬϭϯͿ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ůĞŐŝƟŵĂƚĞůǇ͕ �ŶŽƚ�ĞƌƌŽŶĞŽƵƐůǇ͕ �
ĚŝīĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůƵƐƚĞƌƐ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĞǇ�ƵƐĞ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶƐ�;�ŽůŝŶŐ�
Θ�^ŵŝƚŚ͕�ϮϬϭϬͿ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ǀŝĞǁ͕�ƚŚĞƐĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ĨŽƌĞƐŚĂĚŽǁ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŽĨ�
ĚŝīĞƌŝŶŐ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ďĞ�;EĞůƐŽŶ�Θ�^ƚŽůƚĞƌŵĂŶ͕�ϮϬϭϮͿ͕�
ĂŶĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƟĞƐ�ƚŚĞǇ�ďƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�;�ŽůŝŶŐ�Θ�'ƌĂǇ͕ �ϮϬϭϱ͖�
�ŽůŝŶŐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳ͖�'ƌĂǇ͕ �ϮϬϭϯͿ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽĐŝĂů�ƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�;�ŽůŝŶŐ͕�ϮϬϭϲ͖�'ƌĂǇ�Θ�
,ŽǁĂƌĚ͕�ϮϬϭϱͿ͘�<ŶŽǁŝŶŐ�Ăůů�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ƌĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ�ŝƚ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͘ �
dŚĞ�ůŽŶŐĞƌ�ǁĞ�ƚĞĂĐŚ͕�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ďĞĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŶŽƚ�
ƚŽ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞ͕�Žƌ�ĂƐƐƵŵĞ͕�ǁŚĞƌĞͶŽƌ�ǁŚŽͶĂŶǇ�ŐŝǀĞŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͘

ϱ͘Ϯ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͘�
/Ŷ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƵƐ͕�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ĂƌŝƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝŽ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘ �tŚĞƌĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƐŚĂƌĞƐ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐƚƵĚŝŽ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ĚŝīĞƌŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝŽ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƵůƟŶŐ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ďĞůŝĞĨƐ�ĂŶĚ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞƐ�ĐĂŶ�ĞǆŝƐƚ͘�tŚĞƌĞ�ŶŽ�ŽŶĞ�ĞůƐĞ�ƐŚĂƌĞƐ�Ă�
ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐƚƵĚŝŽ͕�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ͘��ŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�
ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ŵƵůƟƉůĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ͕�ŶĞŐŽƟĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ŝƐ�ĞƋƵĂůůǇ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ͘�
&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝŽ�͞ĂƐƐƵŵĞƐ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͟�
;^ĂůĂŵĂ�Θ�tŝůŬŝŶƐŽŶ͕�ϮϬϬϳ͕�Ɖ͘�ϳϯͿ͕�ĂŶ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůůǇ�ĂīĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞƐ�ĂŶĚ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐͶĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ĚŝĸĐƵůƚ͕�Žƌ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ͕�ĨŽƌ�ĂŶ�
ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ƚŽ�ĂƐƐƵŵĞ͕�ƐĂǇ͕ �Ă�͞ŵĞŶƚŽƌͲĐŽŵƉĂŶŝŽŶ͟�;�ŽůŝŶŐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϯ͕�Ɖ͘�ϭϴϰͿ͕�Žƌ�Ă�͞ƐƋƵŝƌĞ�



ϭϴϳϲ

BOLING, GRAY, SMITH

ƌŝĚŝŶŐ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ĞĂĐŚ�΀ƐƚƵĚĞŶƚ΁͟�;Ɖ͘�ϭϴϲͲϳͿ�ƌŽůĞ͘�tŚĞŶ�ŽŶĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�
ƐƚƵĚŝŽ�ƐĞƌŝĞƐ�ŚŽůĚƐ�Ă�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝŽ�ĂŶĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŚŽůĚƐ�Ă�ǀŝĞǁ�ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ƚŽǁĂƌĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕ �Ă�ŐŽŽĚ�ĚĞĂů�ŽĨ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�
ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ƚŽ�ĂĚũƵƐƚ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞƐ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘ �&ƵƌƚŚĞƌ͕ �ƚŚĞ�ĐŽůůĞĂŐƵĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ůĞƐƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ǀŝĞǁ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ŵŽƌĞ͕�ŽīĞƌ�ŵŽƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�
͞ŵĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͟�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚĞƌƐĞůĨ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͘�^ŝŵŝůĂƌůǇ͕ �ĂŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ĞŶĂĐƟŶŐ�
ƌŽůĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƐƚƵĚŝŽ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�;�ŽůŝŶŐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳͿ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ĞǆƚƌĂ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�
ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ŐŝǀĞƐ�ƌŝƐĞ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ŶĞŐŽƟĂƟŶŐ�ƚŚĞƐĞ�
ǁŝƚŚ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͘�&ƵƌƚŚĞƌ͕ �Ă�ŶĞŐŽƟĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�
ĨƌŽŵ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͕�Žƌ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ŝŶ�ŽŶĞ Ɛ͛�ŽǁŶ͕�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ�ďǇ�
ŚŽǁ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝŽ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĞƉŝƐƚĞŵŽůŽŐŝĐĂů�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�;�ƚŵĂŶ�Ğƚ�
Ăů͕͘�ϭϵϵϵ͖�'ƌĂǇ͕ �ϮϬϭϲͿ͘

ϱ͘ϯ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘�
/Ŷ�Ă�ůŽŶŐͲĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĮĞůĚ�ůŝŬĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͕�ǁŚĞƌĞ�͞Ă�ŚŝŐŚůǇ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƐĐŚĞŵĞ�
ĨŽƌ�͘͘͘�ƐƚĂƚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�΀ŽĨ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ΁͟�ŚĂƐ�ŝƚƐ�ƌŽŽƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ϭϴϬϬƐ�;KĐŬŵĂŶ�Θ�
tŝůůŝĂŵƐŽŶ͕�ϮϬϭϮͿ͕�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ǁŚĞƌĞ�ĚĞďĂƚĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ůĞŐĂů�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽŶͲŐŽŝŶŐ�ĨŽƌ�ĚĞĐĂĚĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�͞Ă�ƌĞĂů�ƚĞŶƐŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ Ɛ͛�
ŽǀĞƌĂůů�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�ĞǀĞƌͲŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ďŽĚǇ�ŽĨ�ĐŽŶƚĞŶƚ�͙�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�͙�ƚŚŝƐ�ĞĂƚƐ�ŝŶƚŽ�ƐƚƵĚŝŽ�ƟŵĞ�ǁŚĞƌĞ�Ă�͞ůŽŶŐ͟�ĚĞƐŬ�
ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ϭϬͲϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�
ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ƚŚƌĞĞͲŚŽƵƌ�ĐůĂƐƐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�;^ŵŝƚŚ͕�ϮϬϭϲͿ͘�hŶĚĞƌ�ƚŚĞƐĞ�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕�ĮŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŚĞĞƌ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ĂŶǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐƚƵĚĞŶƚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�
ĐŽŶĐĞƌŶ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ǁŽƌŬͶĂƐ�ĐĞŶƚƌĂů�ƚŽ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĂƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬ�ĐůĞĂƌůǇ�
ŝƐͶĐĂŶ�ďĞ�ĚŝĸĐƵůƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞƋƵĂůůǇ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĞŶĚĞĂǀŽƌ�ĂƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�
ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ĚŽĞƐ�Žƌ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂďŝůŝƟĞƐ͕�
ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�;�ŽůŝŶŐ͕�ϮϬϭϲͿ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ƉĞƌĐĞƉƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂůŝĚŝƚǇ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ;^ŵŝƚŚ͕�ϮϬϭϯͿ͘�

dŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�Ă�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ůŽĂĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƟĐ�ĨŽƌ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŚĞƌĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŚĂǀĞ�ĞǆŝƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ͕�ďƵƚ�ůŝĐĞŶƐƵƌĞ�;ĂƐ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�
ĚĞƐŝŐŶ�ǁŚĞƌĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵĞƚ�ďǇ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐͿ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�;<ŽƐǌĂůŬĂ͕�ZƵƐƐͲ�Ō͕�
Θ�ZĞŝƐĞƌ͕ �ϮϬϭϯͿ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ůĞƐƐ�ĨŽƌ�ƵƐĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŚĞƌĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ĞŶƟƟĞƐ�ƉƌŽŵŽƚĞ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ďƵƚ͕�ĂŐĂŝŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ůŝĐĞŶƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ͕�ŝŶ�ĨĂĐƚ͕�ŽŶůǇ�ďĞĞŶ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�
ĚĞŐƌĞĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�;Ğ͘Ő͕͘�,ƵŵĂŶ��ŽŵƉƵƚĞƌ�/ŶƚĞƌĨĂĐĞ�;,�/Ϳ͕�Žƌ�hy�;hƐĞƌ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞͿͿ�ĨŽƌ�
ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ă�ĚĞĐĂĚĞ�;sŽƌǀŽƌĞĂŶƵ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳ͖�<ŽƵ�Θ�'ƌĂǇ͕ �ϮϬϭϴͿ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĂƌŝƐĞƐ͕�
ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ďĞĐĂƵƐĞ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĚĞĮŶĞ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�͞ĞŶŽƵŐŚ͟�
ůĞĂƌŶŝŶŐͶĂŶĚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƐŽ�ǁŚĞŶ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů�
ŐŽĂů�ŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ĂďŽǀĞ�ƟĐŬŝŶŐ�Žī�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŐĂŝŶĞĚ͘�dŚŝƐ�ŽƉĞŶͲĞŶĚĞĚŶĞƐƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�
ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŝŶ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƚƌĂŶƐͲĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�
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�ĚƵĐĂƟŶŐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͗��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ

ďŽƚŚ�ŝŶ�Ă�ĚŝƐĐƌĞƚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƐĞŶƐĞ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƚƌĂǀĞƌƐĂů�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�
ƐƉĂĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƚĞƐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŚĂŽƟĐ�;'ƌĂǇ�Θ�&ĞƌŶĂŶĚĞǌ͕�ϮϬϭϴͿ͘

&ŝŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚŝŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƵƐƵĂůůǇ�
ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĂīŽƌĚŝŶŐ�ǁŽƌŬƐƉĂĐĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�
ƚŽ�ƐƚƵĚŝŽ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŚŽƵƌƐ�Ă�ĚĂǇ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů͕�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ĂƌĞĂ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ƚĂƵŐŚƚ�;�ŽůŝŶŐ͕�ϮϬϭϲ͖��ŽůŝŶŐ�Θ�^ŵŝƚŚ͕�ϮϬϬϵͿ͘�
tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚŝŽ�ŝŶ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ŚĂǀĞ͕�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ǁĂǇƐ͕�ďĞĞŶ�
ƋƵŝƚĞ�ƐƚĂďůĞ͕�ŶĞǁ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂƌĞĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŶĞǁ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĐĂů͕�ƉŚǇƐŝĐĂů͕�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�
ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞƐĞƌǀĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ͘�&Žƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ǁŚŝůĞ�ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂƌĞ�
ĐĞŶƚƌĂů�ƚŽ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͕�ǁŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĞŶƚĂŝů�ǁŚĞŶ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚŝƌĚ�
ĂŶĚ�ĨŽƵƌƚŚ�ŽƌĚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŽƵƚƉƵƚƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĞƉŚĞŵĞƌĂů͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͍�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚŝƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŝƐ�ŐƌŽƵƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘

ϱ͘ϰ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͘�
KŶĐĞ�ǁĞ�ŵŽǀĞ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕ �ŽƵƌ�ŽǁŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�ŝŶƚŽ�ƉůĂǇ͘��ĂǀŝƐ�;ϮϬϭϳͿ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƐƚǇůĞƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�;ĂƌƚͲĚŝƌĞĐƟŽŶ͕�^ŽĐƌĂƟĐ�ĂŶĚ�ĐŽĂĐŚŝŶŐͿ�ǁŝƚŚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĐŚĂŶŐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƐƚǇůĞ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƐŽƵŶĚŝŶŐ�ŵƵĐŚ�ůŝŬĞ�Ă�ĨƌĂŵĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�
ĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�^ĐŚƂŶ�;ϭϵϴϯͿ͘�KƚŚĞƌ�ŽƉƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘��Ŷ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƐƚƵĚǇ�ďǇ�tĞďƐƚĞƌ�
;ϮϬϬϰͿ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ƚŚƌĞĞ�ƌŽůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚƵƚŽƌƐ�;ƐƚƵĚŝŽ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐͿ͗�͚͞ƚŚĞ�
ĞŶƚĞƌƚĂŝŶĞƌ͕͛ �͚ƚŚĞ�ŚĞŐĞŵŽŶŝĐ�ŽǀĞƌůŽƌĚ͛�ĂŶĚ�͚ƚŚĞ�ůŝŵŝŶĂů�ƐĞƌǀĂŶƚ͕͛ ͟�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�
ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŵ�;Ɖ͘�ϭϬϭͿ͘�

/Ŷ�ŽƵƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǁƌŝƟŶŐ�;�ŽůŝŶŐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϯ͖��ǆƚĞƌ͕ �'ƌĂǇ͕ �Θ�&ĞƌŶĂŶĚĞǌ͕�
ϮϬϭϵͿ͕�ǁĞ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĂŶĚ�ŝŶŚĂďŝƚ�ƌŽůĞƐ�ŝŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐͶƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�
ŇĞǆŝďůĞ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽŶ�Ă�ŚŽůŝƐƟĐ�ďĂƐŝƐ͕�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�Ăůů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ĚĞƐŝŐŶ͘�WĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ŝŶŚĂďŝƟŶŐ�Ă�ƌŽůĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�
ǁŚĂƚ�ĮƚƐ�ǇŽƵ�ǀĞƌƐƵƐ�ǁŚĂƚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂƐƚ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ�ŐƌĞĂƚůǇ�ĂĚŵŝƌĞĚ͕�
ƐƚƵĚŝŽ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŝŶŚĂďŝƚ�ƚŚĂƚ�ƌŽůĞ�ĨƵůůǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůǇ͘�

dŚĞ�ƌŽůĞƐ�ǁĞ�ŝŶŚĂďŝƚ�ĂƌĞ�ŝĚĞĂůůǇ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ǀĂůƵĞƐ�ŝŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐƚŽƉ�ǁŝƚŚ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ͕�ĨŽƌŐŝŶŐ�Žƌ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ƌŽůĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŝƚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ĐŽŵƉůĞǆŝƟĞƐ͕�ŚŽůĚŝŶŐ�ŽŶƚŽ�ĂŶĚ�ĞŶĂĐƟŶŐ�Ă�ƌŽůĞ�
ƟĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ǀĂůƵĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝĸĐƵůƚ͘��ǀĞŶ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌŽůĞ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƌĞŇĞǆŝǀŝƚǇ͕ �ďĞĐĂƵƐĞ�
ŵƵůƟƉůĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂƌŝƐĞ�ĂƐ�ǁĞ�ƚĞĂĐŚ͗�͞Ăŵ�/�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŵǇ�ƌŽůĞ�ĂƐ�/�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŝƚ͍͖͕͟�
͞ĚŽĞƐ�ƚŚŝƐ�ƌŽůĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ŵŽŵĞŶƚ�͍͖͟�ĂŶĚ͕�ĂƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ďǇ�
DĐ�ŽŶĂůĚ�ĂŶĚ�DŝĐŚĞůĂ͛Ɛ�ϮϬϭϵ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ĐƌŝƟƋƵĞ�ŝŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ͕ �͞ŝƐ�ŵǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�/�Ăŵ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ͍͟�ĂŶĚ�͞ŚŽǁ�ĚŽ�/�ƌĞĐŽŶĐŝůĞ�ĐŽŵƉĞƟŶŐ�ŐŽŽĚƐ͍͟�

�Ɛ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ǁĞ�ĂŐƌĞĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉŝŶŐ�
ŵƵůƟƉůĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚŝŽ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ƚŽƉ�ŽĨ�ŵŝŶĚ�ǁŚŝůĞ�ǁĞ�ƚĞĂĐŚ�ĂƌĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ǁŚĞŶ�
ǁĞ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŐŶŝƟŽŶ�Žƌ�ŵŽǀĞƐ͘��ŽƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ŇƵŝĚ�ǀŝŐŝůĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�
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ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐƚƵĚŝŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�ĚĞŵĂŶĚŝŶŐ�ĞŶŽƵŐŚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƌŝŐŚƚ͕�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ͘

ϲ͘��ŽŶĐůƵƐŝŽŶ
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďƵŝůƚ�ŽŶ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƐŚĂƌĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽŶ�ƐŚĂƌĞĚ�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ũŽŝŶƚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�
ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ƚŽ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂŶĚ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌŝƐĞ�ǁŚĞŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ĐŽŵŵŝƚ�ƚŽ�
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ǁĞ�ŚĂĚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽƌŵ�Ă�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ǁĞ�ƚĞĂĐŚ�ŶŽǁ͕�
ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞĂĐŚ�ďĞĞŶ�ĚƌŝǀĞŶ�ƚŽ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚŽƐĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŚĂŶŐĞĚ�
ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�

��ůĞĂƌůǇ͕ �ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĂŝƐĞĚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŚĞƌĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌĞƐƵŵŝŶŐ͕�Žƌ�
ĂƩĞŵƉƟŶŐ͕�ƚŽ�ŽīĞƌ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�Žƌ�ĂŶƐǁĞƌƐ͘��ĂĐŚ�ŽĨ�ƵƐ�ǁƌĞƐƚůĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŵŽƌĞ�
Žƌ�ůĞƐƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇͶƐŽŵĞƟŵĞƐ�ŵŽƌĞ͕�ĂŶĚ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ŵƵĐŚ�ůĞƐƐ͕�ĞīĞĐƟǀĞůǇ͘�<ŶŽǁůƚŽŶ�
;ϮϬϭϲͿ�ŚĂƐ�ƉŽƐŝƚĞĚ�ƚŚĂƚ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �ǁĞ�ŶĞĞĚ�Ă�
͞ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂŶĚ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĨŽƌ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ǁŝƚŚŝŶ�΀ŽƵƌ΁�ƐƚƵĚŝŽƐ͟�;Ɖ͘�ϯϱϮͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�
ƉŽŝŶƚƐ�ŽƵƚ�ŝƐ�ƐĐĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďƌŽĂĚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂƐ�ǁĞůů͘�WŽƐƐŝďůǇ�ƐƵĐŚ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ǁŽƵůĚ�
ŵĂŬĞ�ĨĂĐŝŶŐ�ŽƵƌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĞĂƐŝĞƌ͘ ��Ɛ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟǀĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƚƐĞůĨ͕ �ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �
ŝƚ�ŝƐ�ĚŽƵďƞƵů�ƚŚĂƚ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĨŽƌŵƐ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚĂŬĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
͞ƵůƟŵĂƚĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͟�ŽĨ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ũƵĚŐŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�;EĞůƐŽŶ�Θ�^ƚŽůƚĞƌŵĂŶ͕�ϮϬϭϮͿͶƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ǁŚĞŶ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐŝŵƉůǇ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ǁŚŝůĞ�ŐƌĂƉƉůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďŽƚŚĞƌƐŽŵĞ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�
ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ďƵƚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ�
ŐŽĂů�ŽĨ�ƐƚƵĚŝŽ͘��Ɛ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƚĂƵŐŚƚ͕�ůĞĂƌŶĞĚ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕ �
ǁĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ǁĞ�ďƌŝŶŐ�ƚŽ�ƐƚƵĚŝŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŵĂŶĚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƵƐ�
ĮŶĚƐ�ŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘ �/ƚ�ŝƐ�ĨĂŝƌ�ƚŽ�
ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƵƐ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ŽŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚŝŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƐ�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŵŽƌĞ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕ �ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�
ŽƵƌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ�ƚŚĂŶ�ǁĞ�ĚŝĚ�ĞŝƚŚĞƌ�ĞĂƌůǇ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐĂƌĞĞƌƐ�Žƌ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƐƚƵĚŝŽ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�͞ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͟�ĂƐ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ŚŝŐŚůǇ�
ĐŽŶƚĞǆƚƵĂů�ĞīŽƌƚƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞŵ͘�tĞ�ŝŶǀŝƚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚƵĚŝŽ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�
ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�;ĞǆƉůŝĐŝƚ�
ĂŶĚ�ŝŵƉůŝĐŝƚͿ͕�ĂƐ�Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƐƚƵĚŝŽ�ĞĚƵĐĂƟŽŶͶŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƐƚƵĚŝŽƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͘

ϳ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ
�ĚůĞƌ͕ �D͘�:͘�;ϭϵϰϭͿ͘�/ŶǀŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�WĂŝŶ�ŽĨ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͘�dŚĞ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�^ŽĐŝŽůŽŐǇ͕�ϭϰ;ϲͿ͕�

ϯϱϴʹϯϲϯ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϯϬϳͬϮϮϲϮϱϯϱ

�ƚŵĂŶ͕��͘�:͕͘��ŚŝŵŬĂ͕�:͘�Z͕͘��ƵƌƐŝĐ͕�<͘�D͕͘�Θ�EĂĐŚƚŵĂŶŶ͕�,͘�>͘�;ϭϵϵϵͿ͘���ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ĨƌĞƐŚŵĂŶ�ĂŶĚ�
ƐĞŶŝŽƌ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�20;ϮͿ͕�ϭϯϭʹϭϱϮ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬ
^ϬϭϰϮͲϲϵϰy;ϵϴͿϬϬϬϯϭͲϯ
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ϭϴϳϵ

�ĚƵĐĂƟŶŐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͗��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ

�ƩŽĞ͕�t͕͘�Θ�DƵŐĞƌĂƵĞƌ͕ �Z͘�;ϭϵϵϭͿ͘��ǆĐĞůůĞŶƚ�ƐƚƵĚŝŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͘�^ƚƵĚŝĞƐ�ŝŶ�,ŝŐŚĞƌ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϭϲ;ϭͿ͕�ϰϭʹϱϬ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϴϬͬϬϯϬϳϱϬϳϵϭϭϮϯϯϭϯϴϯϬϴϭ

�ƵƐƚĞƌůŝƚǌ͕�E͕͘�Θ��ƌĂǀŽƚ͕�/͘�;ϮϬϬϳͿ͘��ŵŽƟŽŶƐ�ŽĨ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͗���ŶĞǁ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝŽ�WĞĚĂŐŽŐǇ͗�,ŽƌŝǌŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&ƵƚƵƌĞ�;ƉƉ͘�ϮϯϯʹϮϰϲͿ͘

�ĂǇŶĞƐ͕�<͘�;ϮϬϭϬͿ͘�DŽĚĞůƐ�ŽĨ��ŚĂŶŐĞ͗�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϭϱ;ϯͿ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬũŝů͘ůďŽƌŽ͘ĂĐ͘ƵŬͬŽũƐͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉͬ
��d�ͬĂƌƟĐůĞͬǀŝĞǁͬϭϱϯϮ

�ŽůŝŶŐ͕��͘�;ϮϬϭϲͿ͘�,Žǁ�/�ůĞĂƌŶĞĚ͕�ƵŶůĞĂƌŶĞĚ͕�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƐƚƵĚŝŽ�ĂŐĂŝŶ͘�/Ŷ��͘��ŽůŝŶŐ͕�Z͘��͘�^ĐŚǁŝĞƌ͕ ��͘�D͘�
'ƌĂǇ͕ �<͘�D͘�^ŵŝƚŚ͕�Θ�<͘��ĂŵƉďĞůů�;�ĚƐ͘Ϳ͕�^ƚƵĚŝŽ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͗�^ĞůĞĐƚĞĚ��ĞƐŝŐŶ��ĂƐĞƐ 
;ƉƉ͘�ϭϬϬʹϭϭϮͿ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͕�Ez͗ �ZŽƵƚůĞĚŐĞ͘

�ŽůŝŶŐ͕��͕͘�Θ�'ƌĂǇ͕ ��͘�D͘�;ϮϬϭϱĂͿ͘��ĞƐŝŐŶĞƌůǇ�dŽŽůƐ͕�^ŬĞƚĐŚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů��ĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
'ƵĂƌĂŶƚŽƌƐ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ͘�/Ŷ��͘�,ŽŬĂŶƐŽŶ͕�'͘��ůŝŶƚŽŶ͕�Θ�D͘�t͘�dƌĂĐĞǇ�;�ĚƐ͘Ϳ͕�dŚĞ��ĞƐŝŐŶ�ŽĨ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�
�ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͗��ƌĞĂƟŶŐ�ƚŚĞ�&ƵƚƵƌĞ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�;ƉƉ͘�ϭϬϵʹϭϮϲͿ͘�^ƉƌŝŶŐĞƌ͘ �ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬϵϳϴͲϯͲϯϭϵͲϭϲϱϬϰͲϮͺϴ

�ŽůŝŶŐ͕��͕͘�Θ�'ƌĂǇ͕ ��͘�D͘�;ϮϬϭϱď͕��ƉƌŝůͿ͘�tŚŽ�ĂƌĞ�ƚŚĞƐĞ�ŶŽǀŝĐĞƐ͍��ŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞĮĐŝƚ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�WƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;��Z�Ϳ��ŶŶƵĂů�DĞĞƟŶŐ͕�
�ŚŝĐĂŐŽ͕�/>͕�h^�͘

�ŽůŝŶŐ͕��͕͘�'ƌĂǇ͕ ��͘�D͕͘�Θ�^ŵŝƚŚ͕�<͘�D͘�;ϮϬϭϳͿ͘�dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ͗�dŚĞ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�
ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ŐƌĂƉŚŝĐƐ�ƐƚƵĚŝŽ͘�WƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;��Z�Ϳ��ŶŶƵĂů�DĞĞƟŶŐ͕�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dy͕�h^�͘

�ŽůŝŶŐ͕��͕͘�^ŝĞŐĞů͕�D͘��͕͘�^ŵŝƚŚ͕�<͘�D͕͘�Θ�WĂƌƌŝƐŚ͕�W͘ �;ϮϬϭϯͿ͘�^ƚƵĚĞŶƚ�ŐŽĞƐ�ŽŶ�Ă�ũŽƵƌŶĞǇ͖�ƐƚƌĂŶŐĞƌ�
ƌŝĚĞƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͗�EĂƌƌĂƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͘��ƌƚ͕��ĞƐŝŐŶ�Θ�
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŝŶ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϭϮ;ϮͿ͕�ϭϳϵʹϭϵϰ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϯϴϲͬĂĚĐŚ͘ϭϮ͘Ϯ͘ϭϳϵͺϭ

�ŽůŝŶŐ͕��͕͘�Θ�^ŵŝƚŚ͕�<͘�D͘�;ϮϬϬϵͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ƚĞŶƐŝŽŶƐ͗��ĚĂƉƟŶŐ�Ă�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ŝŶƚŽ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�
ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�WƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;��Z�Ϳ��ŶŶƵĂů�
DĞĞƟŶŐ͕�^ĂŶ��ŝĞŐŽ͕���͕�h^�͘

�ŽůŝŶŐ͕��͕͘�Θ�^ŵŝƚŚ͕�<͘�D͘�;ϮϬϭϬͿ͘�/ŶƚĞŶƐŝǀĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�Ă�ŶŽŶͲƐƚƵĚŝŽ�ŵĂƐƚĞƌƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͗�
^ƚƵĚĞŶƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ͘��ĞƐŝŐŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ŽĐŝĞƚǇ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘

�ŽůŝŶŐ͕��͕͘�Θ�^ŵŝƚŚ͕�<͘�D͘�;ϮϬϭϰͿ͘��ƌŝƟĐĂů�/ƐƐƵĞƐ�ŝŶ�^ƚƵĚŝŽ�WĞĚĂŐŽŐǇ͗��ĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�DǇƐƟƋƵĞ�ĂŶĚ��ŽǁŶ�
ƚŽ��ƵƐŝŶĞƐƐ͘�/Ŷ��͘�,ŽŬĂŶƐŽŶ�Θ��͘�'ŝďďŽŶƐ�;�ĚƐ͘Ϳ͕��ĞƐŝŐŶ�ŝŶ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͗��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ͕�
�ĞƐŝŐŶ�WƌŽĐĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝŽ�;ƉƉ͘�ϯϳʹϱϲͿ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬϵϳϴͲϯͲϯϭϵͲϬϬϵϮϳͲϴͺϯ

�ŽůŝŶŐ͕��͕͘�Θ�^ŵŝƚŚ͕�<͘�D͘�;ϮϬϭϴͿ͘��ŚĂŶŐŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ͘�/Ŷ�Z͘��͘�ZĞŝƐĞƌ�Θ�:͘��ĞŵƉƐĞǇ�;�ĚƐ͘Ϳ�
dƌĞŶĚƐ�ĂŶĚ�/ƐƐƵĞƐ�ŝŶ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�;ƉƉ͘�ϯϮϯʹϯϯϬͿ͘�WĞĂƌƐŽŶ͘

�ƌĂŶĚƚ͕��͘��͕͘��ĞŶŶĂŵŽ͕�<͕͘��ŽƵŐůĂƐ͕�^͕͘�sĞƌŶŽŶ͕�D͕͘�DĐ'ƌĂƚŚ͕�D͕͘�Θ�ZĞŝŵĞƌ͕ �z͘ �;ϮϬϭϯͿ͘���ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĂƐ�Ă�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�
�ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�Ϯϯ;ϮͿ͕�ϯϮϵʹϯϰϴ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϬϳϵϴͲϬϭϭͲϵϭϴϭͲϱ

�ƌŽǁŶ͕�d͘ �;ϮϬϭϵͿ͘��ŚĂŶŐĞ�ďǇ��ĞƐŝŐŶ͕�ZĞǀŝƐĞĚ�ĂŶĚ�hƉĚĂƚĞĚ͗�,Žǁ��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�dƌĂŶƐĨŽƌŵƐ�
KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�/ŶƐƉŝƌĞƐ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͕�Ez͗ �,ĂƌƉĞƌ��ŽůůŝŶƐ͘�

�ŽŝĂ͕�>͕͘�Θ�dĂǇůŽƌ͕ �D͘�;ϮϬϬϵͿ͘��ŽͬĂƵƚŽĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚǇ͗��ǆƉůŽƌŝŶŐ�KƵƌ�dĞĂĐŚŝŶŐ�^ĞůǀĞƐ��ŽůůĂďŽƌĂƟǀĞůǇ͘�/Ŷ�
>͘�&ŝƚǌŐĞƌĂůĚ͕�D͘�,ĞƐƚŽŶ͕�Θ��͘�dŝĚǁĞůů�;�ĚƐ͘Ϳ͕�ZĞƐĞĂƌĐŚ�DĞƚŚŽĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ĞůĨͲƐƚƵĚǇ�ŽĨ�WƌĂĐƟĐĞ�;ƉƉ͘�
ϯʹϭϲͿ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬϵϳϴͲϭͲϰϬϮϬͲϵϱϭϰͲϲͺϭ

�ƌŝƐŵŽŶĚ͕��͘�W͘ ͕�Θ��ĚĂŵƐ͕�Z͘�^͘�;ϮϬϭϮͿ͘�dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵĂƚƌŝǆ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�
�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϭϬϭ;ϰͿ͕�ϳϯϴʹϳϵϳ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϮͬũ͘ϮϭϲϴͲϵϴϯϬ͘ϮϬϭϮ͘ƚďϬϭϭϮϳ͘ǆ

�ƌŽƐƐ͕�E͘�;ϮϬϭϭͿ͘��ĞƐŝŐŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ͗�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�,Žǁ��ĞƐŝŐŶĞƌƐ�dŚŝŶŬ�ĂŶĚ�tŽƌŬ͘�>ŽŶĚŽŶ͕�h<͗�
�ůŽŽŵƐďƵƌǇ͘
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�ĂǀŝƐ͕�D͘�;ϮϬϭϳͿ͘�dĞĂĐŚŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ͗���'ƵŝĚĞ�ƚŽ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂŶĚ�WĞĚĂŐŽŐǇ�ĨŽƌ��ŽůůĞŐĞ��ĞƐŝŐŶ�&ĂĐƵůƚǇ�
ĂŶĚ�dĞĂĐŚĞƌƐ�tŚŽ�hƐĞ��ĞƐŝŐŶ�ŝŶ�dŚĞŝƌ��ůĂƐƐƌŽŽŵƐ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͕�Ez͗ ��ůůǁŽƌƚŚ�WƌĞƐƐ͘

�ĞǁĞǇ͕ �:͘�;ϭϵϮϱͿ͘�DǇ�WĞĚĂŐŽŐŝĐ��ƌĞĞĚ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϭϬϭ;ϭϴͿ͕�ϰϵϬʹϰϵϬ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϳϳͬϬϬϮϮϬϱϳϰϮϱϭϬϭϬϭϴϬϯ

�ŽƌƐƚ͕�<͕͘�Θ�ZĞǇŵĞŶ͕�/͘�;ϮϬϬϰͿ͘�>ĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘��^�ϯϯ͗�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ��ΘW���
ϮϬϬϰ͕�ƚŚĞ�ϳƚŚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�WƌŽĚƵĐƚ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕��ĞůŌ͕�ƚŚĞ�
EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͕�ϬϮ Ͳ͘Ϭϯ͘Ϭϵ�ϮϬϬϰ͘

�ůŬŝŶƐ͕�:͘�;ϮϬϬϭͿ͘�tŚǇ��ƌƚ��ĂŶŶŽƚ��Ğ�dĂƵŐŚƚ͗���,ĂŶĚďŽŽŬ�ĨŽƌ��ƌƚ�^ƚƵĚĞŶƚƐ͘��ŚŝĐĂŐŽ͕�/>͗�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�
/ůůŝŶŽŝƐ�WƌĞƐƐ͘

�ǆƚĞƌ͕ �D͘��͕͘�'ƌĂǇ͕ ��͘�D͕͘�Θ�&ĞƌŶĂŶĚĞǌ͕�d͘ �D͘�;ϮϬϭϵͿ͘��ŽŶĐĞƉƟŽŶƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ďǇ�ƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�
ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ͗�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϬϳϵϴͲϬϭϵͲϬϵϱϮϬͲǁ

&ůĞŵŝŶŐ͕��͘�;ϭϵϵϴͿ͘��ĞƐŝŐŶ�dĂůŬ͗��ŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�ƚŚĞ�KďũĞĐƚ�ŝŶ�^ƚƵĚŝŽ��ŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ͘��ĞƐŝŐŶ�/ƐƐƵĞƐ͕�ϭϰ;ϮͿ͕�
ϰϭʹϲϮ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϯϬϳͬϭϱϭϭϴϱϬ

'ƌĂǇ͕ ��͘�D͘�;ϮϬϭϯͿ͘�/ŶĨŽƌŵĂů�ƉĞĞƌ�ĐƌŝƟƋƵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞŐŽƟĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚĂďŝƚƵƐ�ŝŶ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͘�
�ƌƚ͕��ĞƐŝŐŶ�Θ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŝŶ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϭϮ;ϮͿ͕�ϭϵϱʹϮϬϵ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϯϴϲͬ
ĂĚĐŚ͘ϭϮ͘Ϯ͘ϭϵϱͺϭ

'ƌĂǇ͕ ��͘�D͘�;ϮϬϭϰͿ͘�>ŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƚǁŽ�ǁŽƌůĚƐ͗���ĐƌŝƟĐĂů�ĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚǇ�ŽĨ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚŽͲƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ŝŶ�Ă�ŚƵŵĂŶͲĐŽŵƉƵƚĞƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͘�;hŶƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�ƚŚĞƐŝƐͿ͘�/ŶĚŝĂŶĂ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ůŽŽŵŝŶŐƚŽŶ͕�/E͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉ͗ͬͬŚĚů͘ŚĂŶĚůĞ͘ŶĞƚͬϮϬϮϮͬϭϴϳϳϮ

'ƌĂǇ͕ ��͘�D͘�;ϮϬϭϲͿ͘��ŵĞƌŐĞŶƚ�sŝĞǁƐ�ŽĨ�^ƚƵĚŝŽ͘�/Ŷ��͘��ŽůŝŶŐ͕�Z͘��͘�^ĐŚǁŝĞƌ͕ ��͘�D͘�'ƌĂǇ͕ �<͘�D͘�^ŵŝƚŚ͕�Θ�<͘�
�ĂŵƉďĞůů�;�ĚƐ͘Ϳ͕�^ƚƵĚŝŽ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͗�^ĞůĞĐƚĞĚ��ĞƐŝŐŶ��ĂƐĞƐ�;ƉƉ͘�ϮϳϭʹϮϴϭͿ͘�EĞǁ�
zŽƌŬ͕�Ez͗ �ZŽƵƚůĞĚŐĞ͘

'ƌĂǇ͕ ��͘�D͕͘�Θ�&ĞƌŶĂŶĚĞǌ͕�d͘ �D͘�;ϮϬϭϴͿ͘�tŚĞŶ�tŽƌůĚ;ǀŝĞǁͿƐ��ŽůůŝĚĞ͗��ŽŶƚĞƐƚĞĚ��ƉŝƐƚĞŵŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�
KŶƚŽůŽŐŝĞƐ�ŝŶ�dƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϯϰ;ϮͿ͕�
ϱϳϰʹϱϴϵ͘

'ƌĂǇ͕ ��͘�D͕͘�Θ�,ŽǁĂƌĚ͕��͘��͘�;ϮϬϭϱͿ͘�͞tŚǇ�ĂƌĞ�ƚŚĞǇ�ŶŽƚ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĐƌŝƟƋƵĞ͍͗͟���ƐƚƵĚĞŶƚͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�Đƌŝƚ͘�>ĞĂƌŶǆ�ĞƐŝŐŶ͗�dŚĞ�ϯƌĚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�
ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�WƌĞ<Ͳϭϲ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƚŽƌƐ�;ƉƉ͘�ϭϲϴϬʹϭϳϬϬͿ͘��ŚŝĐĂŐŽ͕�/>͗�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌƚ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�
ŽĨ��ŚŝĐĂŐŽ͘

<ŶŽǁůƚŽŶ͕��͘�^͘�;ϮϬϭϲͿ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝŽƐ�ŝŶ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͗�tŚĂƚ��ƌĞ�ƚŚĞ�
WŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ͍�dĞĐŚdƌĞŶĚƐ͕�ϲϬ;ϰͿ͕�ϯϱϬʹϯϱϴ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϭϱϮϴͲϬϭϲͲϬϬϳϯͲϬ

<ŽƐǌĂůŬĂ͕�d͘ ��͕͘�ZƵƐƐͲ�Ō͕��͘�&͘ ͕�Θ�ZĞŝƐĞƌ͕ �Z͘�;ϮϬϭϯͿ͘�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů��ĞƐŝŐŶĞƌ��ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ͗�dŚĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ 
;ϰƚŚ��ĚŝƟŽŶͿ͘�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ŐĞ�WƵďůŝƐŚŝŶŐ͘�

<ŽƵ͕�z͘ ͕�Θ�'ƌĂǇ͕ ��͘�D͘�;ϮϬϭϴͿ͘�dŽǁĂƌĚƐ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝǌĂƟŽŶ�ŝŶ�ĂŶ�KŶůŝŶĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�
�ŵĞƌŐŝŶŐ�KĐĐƵƉĂƟŽŶ͗��ŝƐĐŽƵƌƐĞƐ�ĂŵŽŶŐ�hy�WƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϭϴ���D�
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ�^ƵƉƉŽƌƟŶŐ�'ƌŽƵƉǁŽƌŬ�;ƉƉ͘�ϯϮϮʹϯϯϰͿ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͕�Ez͗ ���D�WƌĞƐƐ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϰϱͬϯϭϰϴϯϯϬ͘ϯϭϰϴϯϱϮ

>ĂǁƐŽŶ͕��͘�;ϮϬϬϲͿ͘�,Žǁ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŚŝŶŬ͘�KǆĨŽƌĚ͕�h<͗��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�WƌĞƐƐ͘

>ĂǁƐŽŶ͕��͕͘�Θ��ŽƌƐƚ͕�<͘�;ϮϬϬϵͿ͘��ĞƐŝŐŶ��ǆƉĞƌƟƐĞ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͕�Ez͕ �h^�͗�ZŽƵƚůĞĚŐĞ͘

DĐ�ůĞĂŶ͕��͕͘�Θ�,ŽƵƌŝŐĂŶ͕�E͘�;ϮϬϭϯͿ͘��ƌŝƟĐĂů��ŝĂůŽŐƵĞ�ŝŶ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�^ƚƵĚŝŽ͗�WĞĞƌ�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�
&ĞĞĚďĂĐŬ͘�:ŽƵƌŶĂů�ĨŽƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��Ƶŝůƚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ϴ;ϭͿ͕�ϯϱʹϱϳ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϭϮϬͬ
ũĞďĞ͘ϮϬϭϯ͘ϬϬϬϬϰ

DĐ�ŽŶĂůĚ͕�:͘�<͕͘�Θ�DŝĐŚĞůĂ͕��͘�;ϮϬϭϵͿ͘�dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐƌŝƟƋƵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽƌĂů�ŐŽŽĚƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝŽ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ͘�
�ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�ϲϮ͕�ϭʹϯϱ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĚĞƐƚƵĚ͘ϮϬϭϵ͘ϬϮ͘ϬϬϭ
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�ĚƵĐĂƟŶŐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͗��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ

DŝŶƚǌ͕��͘�;ϮϬϬϴͿ͘�dŚĞ�ůĂďŽƌ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͗���ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƉĂŝŶ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�;hŶƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�
ƚŚĞƐŝƐͿ͘��ŽůƵŵďŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �EĞǁ�zŽƌŬ͕�Ez͘ �ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉ͗ͬͬƐĞĂƌĐŚ͘ƉƌŽƋƵĞƐƚ͘ĐŽŵͬŽƉĞŶǀŝĞǁͬ
ďϯϰϲϮϲϲϮϲĐďĚĞϳĚĂϭϮϬϴĩĂϳϭϵĨϮϬϱϮϲͬϭ͍ƉƋͲŽƌŝŐƐŝƚĞсŐƐĐŚŽůĂƌΘĐďůсϭϴϳϱϬΘĚŝƐƐсǇ

EĞůƐŽŶ͕�,͘�'͕͘�Θ�^ƚŽůƚĞƌŵĂŶ͕��͘�;ϮϬϭϮͿ͘�dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁĂǇ͗�/ŶƚĞŶƟŽŶĂů�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ĂŶ�ƵŶƉƌĞĚŝĐƚĂďůĞ�ǁŽƌůĚ 
;ϮŶĚ�ĞĚ͘Ϳ͘��ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�D�͗�D/d�WƌĞƐƐ͘

KĐŬŵĂŶ͕�:͕͘�Θ�tŝůůŝĂŵƐŽŶ͕�Z͘�;ϮϬϭϮͿ͘��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ƐĐŚŽŽů͗�ƚŚƌĞĞ�ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŶŐ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƐ�ŝŶ�
EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ͘��ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�D�͗�D/d�WƌĞƐƐ͘

KǌŬĂŶ͕�K͕͘�Θ��ŽŐĂŶ͕�&͘ �;ϮϬϭϯͿ͘��ŽŐŶŝƟǀĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŽĨ�ĂŶĂůŽŐŝĐĂů�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ͗��ŝīĞƌĞŶĐĞƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ĞǆƉĞƌƚ�ĂŶĚ�ŶŽǀŝĐĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�34;ϮͿ͕�ϭϲϭʹϭϵϮ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘
ĚĞƐƚƵĚ͘ϮϬϭϮ͘ϭϭ͘ϬϬϲ

^ĂůĂŵĂ͕��͘�D͘��͕͘�Θ�tŝůŬŝŶƐŽŶ͕�E͘�;ϮϬϬϳͿ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝŽ�WĞĚĂŐŽŐǇ͗�,ŽƌŝǌŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&ƵƚƵƌĞ͘�hƌďĂŶ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�WƌĞƐƐ͘

^ĐŚƂŶ͕��͘��͘�;ϭϵϴϯͿ͘�dŚĞ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ͗�,Žǁ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ƚŚŝŶŬ�ŝŶ�ĂĐƟŽŶ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͕�Ez͗ ��ĂƐŝĐ�
�ŽŽŬƐ͘

^ŝĞŐĞů͕�D͘��͕͘�Θ�^ƚŽůƚĞƌŵĂŶ͕��͘�;ϮϬϬϴͿ͘�DĞƚĂŵŽƌƉŚŽƐŝƐ͗�dƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�EŽŶͲĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŝŶƚŽ��ĞƐŝŐŶĞƌƐ͘�
hŶĚŝƐĐŝƉůŝŶĞĚ͊��ĞƐŝŐŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ŽĐŝĞƚǇ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ϮϬϬϴ͕�ϯϳϴ͗ϭʹϭϯ͘�^ŚĞĸĞůĚ͕�h<͗�^ŚĞĸĞůĚ�,ĂůůĂŵ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘

^ŵŝƚŚ͕�<͘�D͘�;ϮϬϭϯͿ͘��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂƐ�Ă��ĂƌƌŝĞƌ�ŝŶ��ĞǀĞůŽƉŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ��ǆƉĞƌƟƐĞ͗�/ŶƚĞƌŝŽƌ��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚĞŶƚ�
WĞƌĐĞƉƟŽŶƐ�ŽĨ�DĞĂŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�^ŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�'ƌĂĚĞƐ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ƌƚ�Θ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�
32;ϮͿ͕�ϮϬϯʹϮϭϰ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϭϭͬũ͘ϭϰϳϲͲϴϬϳϬ͘ϮϬϭϯ͘Ϭϭϳϰϲ͘ǆ

^ŵŝƚŚ͕�<͘�D͘�;ϮϬϭϱͿ͘��ŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝŶŇƵĞŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͗��Ɛ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�
ŝŶ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�ϯϲ͕�ϳϳʹϵϴ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘
ĚĞƐƚƵĚ͘ϮϬϭϰ͘Ϭϵ͘ϬϬϭ

^ŵŝƚŚ͕�<͘�D͘�;ϮϬϭϲͿ͘��ŵĞƌŐĞŶƚ�ƚĞŶƐŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͗�ZĞŇĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƐƟĐ�ƌĞĚĞƐŝŐŶ͘�/Ŷ��͘��ŽůŝŶŐ͕�Z͘��͘�^ĐŚǁŝĞƌ͕ ��͘�D͘�'ƌĂǇ͕ �<͘�D͘�^ŵŝƚŚ͕�Θ�<͘��ĂŵƉďĞůů�;�ĚƐ͘Ϳ͕�
^ƚƵĚŝŽ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͗�^ĞůĞĐƚĞĚ��ĞƐŝŐŶ��ĂƐĞƐ�;ƉƉ͘�ϳϮʹϴϰͿ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͕�Ez͗ �ZŽƵƚůĞĚŐĞ͘

sŽƌǀŽƌĞĂŶƵ͕�D͕͘�'ƌĂǇ͕ ��͘�D͕͘�WĂƌƐŽŶƐ͕�W͘ ͕�Θ�ZĂƐĐŚĞ͕�E͘�;ϮϬϭϳͿ͘��ĚǀĂŶĐŝŶŐ�hy��ĚƵĐĂƟŽŶ͗�
��DŽĚĞů�ĨŽƌ�/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�^ƚƵĚŝŽ�WĞĚĂŐŽŐǇ͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϭϳ��,/��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ�
,ƵŵĂŶ�&ĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ��ŽŵƉƵƟŶŐ�^ǇƐƚĞŵƐ͕�ϭϰϰϭʹϭϰϰϲ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͕�Ez͗ ���D�WƌĞƐƐ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϰϱͬϯϬϮϱϰϱϯ͘ϯϬϮϱϳϮϲ

tĞďƐƚĞƌ͕ �,͘�;ϮϬϬϰͿ͘�&ĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�ĐƌŝƟĐĂůůǇ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͗�ĞǆĐĂǀĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚƵƚŽƌ�ŝŶ�
ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘��ƌƚ͕��ĞƐŝŐŶ�Θ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŝŶ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�2;ϯͿ͕�ϭϬϭʹϭϭϭ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϯϴϲͬĂĚĐŚ͘Ϯ͘ϯ͘ϭϬϭͬϬ

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌƐ͗

�ůŝǌĂďĞƚŚ��ŽůŝŶŐ�ŝƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�
^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ�Ăƚ�/ŶĚŝĂŶĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�WƌŝŽƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ϭϬ�
ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ĮǀĞ�ǁŝƚŚ��ƉƉůĞ��ŽŵƉƵƚĞƌ͕ �/ŶĐ͘�,Ğƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ� ŝŶĐůƵĚĞ� ǀŝƐƵĂů� ĚĞƐŝŐŶ� ĨŽƌ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕� ĂŶĚ�
ĚĞƐŝŐŶ� ƚŚĞŽƌǇ͕ � ƉĞĚĂŐŽŐǇ� ĂŶĚ� ƉƌĂĐƟĐĞ͘� ^ŚĞ� ŝƐ� ƉĂƐƚ� ĞĚŝƚŽƌͲŝŶͲĐŚŝĞĨ� ŽĨ�
dĞĐŚdƌĞŶĚƐ͕�ĨŽƵŶĚŝŶŐ�ĞĚŝƚŽƌ�ĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĞĚŝƚŽƌͲŝŶͲĐŚŝĞĨ�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
:ŽƵƌŶĂů� ŽĨ� �ĞƐŝŐŶƐ� ĨŽƌ� >ĞĂƌŶŝŶŐ͕� ůĞĂĚ� ĞĚŝƚŽƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ�
ZŽƵƚůĞĚŐĞ�ƟƚůĞ�,ŝƐƚŽƌŝĐ��ĞƐŝŐŶ��ĂƐĞƐ�ŝŶ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�Ă�
ĐŽͲĞĚŝƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ĂŶĚďŽŽŬ�ŽĨ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ϱth��ĚŝƟŽŶ͘
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ϭϴϴϮ

BOLING, GRAY, SMITH

�ŽůŝŶ� D͘� 'ƌĂǇ� ŝƐ� ĂŶ� �ƐƐŝƐƚĂŶƚ� WƌŽĨĞƐƐŽƌ� Ăƚ� WƵƌĚƵĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ĂŶĚ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ůĞĂĚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ŵĂũŽƌ�ĂŶĚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�
ŝŶ�hy��ĞƐŝŐŶ͘�,ŝƐ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌƉůĂǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƚŚĞŽƌǇ� ĂŶĚ� ƉƌĂĐƟĐĞ͕� ĂŶĚ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ĚĞƐŝŐŶ�
ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĂŶĚ�ĞƚŚŝĐĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘

<ĞŶŶŽŶ�D͘�^ŵŝƚŚ�ŝƐ�ĂŶ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƐŬĞŶĂǌŝ�
^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ƌƚ͕��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�н��ĞƐŝŐŶ�Ăƚ�/ŶĚŝĂŶĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ůŽŽŵŝŶŐƚŽŶ͘�
,Ğƌ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ� ŝŶĐůƵĚĞ� ĚĞƐŝŐŶ� ƉĞĚĂŐŽŐǇ͕ � ĚĞƐŝŐŶ� ŚŝƐƚŽƌǇ͕ � ĂŶĚ�
ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ͘
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FEAST

This work is licensed under a 
�ƌĞĂƟǀĞ��ŽŵŵŽŶƐ��ƩƌŝďƵƟŽŶͲEŽŶ�ŽŵŵĞƌĐŝĂů�ϰ͘Ϭ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�>ŝĐĞŶƐĞ͘

ϭ͘��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ��ĐŽŶŽŵŝĐ�'ƌŽǁƚŚ�Žƌ�,ƵŵĂŶ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͍
dƌĞŶĚƐ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŚĂǀĞ�ůĞĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ƚŽ�ĂƌŐƵĞ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ĂƐ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ŐĞŶĞƌĂů�ůŝďĞƌĂů�ĂƌƚƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
(Buchanan, 1992, p. 5)͘�EŽǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵŝŐŚƚ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ƐƚƵĚǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�ĐŚŽŽƐĞ�
ƚŽ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĂƌƚƐ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƐ�Ă�ĐĂƌĞĞƌ�
;�ŽŶĂůĚ��͘��^ĐŚƂŶ͕�ϭϵϴϱ͕�Ɖ͘�ϮͿ͘��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ �ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐĂƵŐŚƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�‘The 
�ŽŶŇŝĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĂĐƵůƟĞƐ͛�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƐ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƐ�
ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ůŝďĞƌĂů�ĂƌƚƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�;&ƌŝĞĚŵĂŶ͕�ϮϬϬϯ͕�Ɖ͘�ϮϰϱͿ.��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ �Ă�ĐŽƌĞ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĨŽƌ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇͲůĞǀĞů�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉůƵƌĂů�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŶŐ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽƌ�Ă�ĚĞŵĂŶĚŝŶŐ�ũŽď�ŝŶ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĮĞůĚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ĨŽƌ�ůŝĨĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŐůŽďĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�;&ƌŝĞĚŵĂŶ͕�ϮϬϬϮ͕�ƉƉ͘�ϮϳͲϯϯͿ͘

>ŝďĞƌĂů�ĂƌƚƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�DĂƌƚŚĂ�EƵƐƐďĂƵŵ�;ϮϬϭϮͿ͕�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�͞ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�

�ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�^ŽĐŝĞƚǇ͗��Ŷ�
�ĐƟŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ƚƵĚǇ�ŽĨ�/ŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�Ă�>ŝďĞƌĂů��ƌƚƐ�
�ƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ

>ƵŬĞ�&��^da*
a��ƵĐŬůĂŶĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ
Ύ�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌ�ĞͲŵĂŝů͗�ůƵŬĞĨĞĂƐƚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ
ĚŽŝ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϭϲϬϲͬĚƌƐ͘ϮϬϮϬ͘ϭϵϯ

�ďƐƚƌĂĐƚ͗��ĚƵĐĂƟŽŶŝƐƚƐ�ŚĂǀĞ�ĂƌŐƵĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�
ĨƵŶĐƟŽŶ�ĂƐ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ŐĞŶĞƌĂů�ůŝďĞƌĂů�ĂƌƚƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ĚĞƐŝŐŶ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ŚĂƐ� ŶŽƚ� ĨƵůůǇ� ĞŵďƌĂĐĞĚ� ƚŚĞ� ůŝďĞƌĂů� ĂƌƚƐ� ŵŽĚĞů� ŽĨ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ĨŽƌ�
ĚĞŵŽĐƌĂƟĐ� ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ͘� DŽƌĞ� ŽŌĞŶ� ĚĞƐŝŐŶ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ƚĞĂĐŚĞƐ� ƐŬŝůůƐ� ĨŽƌ� ŵĂǆŝŵŝǌŝŶŐ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ͘�/�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝďĞƌĂů�ĂƌƚƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ďǇ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŝŶ�ĂŶ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�Ăƚ�Ă�ƉƵďůŝĐ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘� dŚĞ� ŝŶƐŝŐŚƚƐ� ƌĞǀĞĂů� ƚŚĂƚ� ƐŚŝŌŝŶŐ� ĨƌŽŵ� ƐŬŝůůƐͲďĂƐĞĚ� ǀŽĐĂƟŽŶĂů� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ƚŽ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞͲďĂƐĞĚ� ůŝďĞƌĂů� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ŝƐ� ŶŽƚ� ŽŶůǇ� Ă� ŵĂƩĞƌ� ŽĨ� ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ� ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ͘�/�ĐŽŶĐůƵĚĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ĂďŝůŝƟĞƐ�ĐƌƵĐŝĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŝďĞƌĂů�ĂƌƚƐ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ�ĂůŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƉŽƐƚͲŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘

<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�ůŝďĞƌĂů�ĂƌƚƐ͖�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͖�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ͖�ƉĞĞƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ
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ϭϴϴϰ

FEAST

ŵŝŶĚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ĂĐƟǀĞ͕�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚŽƵŐŚƞƵůůǇ�ĐƌŝƟĐĂů�ŝŶ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ǁŽƌůĚ͟�;Ɖ͘�ϭϴͿ�
ƚŽ�͞ƐƟŵƵůĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĂŶĚ�ĂƌŐƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĚĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͟�;Ɖ͘�ϰϴͿ͘�dŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĐƌŝƟĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ĞŵƉĂƚŚŝĐĂůůǇ�ĂďŽƵƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�
ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝŽŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ĐƵůƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŶĂƟŽŶƐ�ĞŶĂďůĞ�
ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĞƐ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƐŽĐŝĞƟĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƉƌŽďůĞŵƐ�
ǁĞ�ĨĂĐĞ�ĂƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ǁŽƌůĚ�;EƵƐƐďĂƵŵ͕�ϮϬϭϮ͕�Ɖ͘�ϭϬͿ͘��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ �
EƵƐƐďĂƵŵ�;ϮϬϭϮ͕�Ɖ͘�ϮϰͿ�ĂƌŐƵĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ŚƵŵĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͕ �
ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�ĨŽƌͲƉƌŽĮƚ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ŵĂǆŝŵŝǌŝŶŐ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ͘��ĚƵĐĂƟŽŶ�
ĨŽƌ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ�;EƵƐƐďĂƵŵ͕�ϮϬϭϮ͕�ƉƉ͘�ϮϱͲϮϲͿ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ͗

• ƚŚŝŶŬ�ĂŶĚ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�ƉŽůŝƟĐĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�Žƌ�
ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͖

• ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ĨĞůůŽǁ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ĂƐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĞƋƵĂů�ƌŝŐŚƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ǁŽƌƚŚǇ�ŽĨ�ƌĞƐƉĞĐƚ͖
• ŚĂǀĞ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐƌĂƐƉ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŵĞĂŶ�ĨŽƌ�

ŽƚŚĞƌƐ͛�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ŐŽŽĚ�ůŝĨĞ͖
• ŝŵĂŐŝŶĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂīĞĐƚ�ŚƵŵĂŶ�ůŝǀĞƐ͖
• ũƵĚŐĞ�ƉŽůŝƟĐĂů�ůĞĂĚĞƌƐ�ĐƌŝƟĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ƌĞĂůŝƐƟĐĂůůǇ͖
• ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͕�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ůŽĐĂů�ŝƐƐƵĞƐ͖
• ƐĞĞ�ŽŶĞ Ɛ͛�ŶĂƟŽŶ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ǁŽƌůĚ�ŽƌĚĞƌ�ǁŚĞƌĞ�ĚĞůŝďĞƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐŽůǀĞ�

ƚƌĂŶƐŶĂƟŽŶĂů�ŝƐƐƵĞƐ͘

WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĨƵůůǇ�ĞŵďƌĂĐĞĚ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͘�DŽƐƚ�ŽŌĞŶ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƐŬŝůůƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ĨŽƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƐŽŵĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ŚĂǀĞ�ĂƌŐƵĞĚ�ƚŚĂƚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƐŚŽƵůĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĂƚ�EƵƐƐďĂƵŵ�ĂĚǀĂŶĐĞƐ�;ƐĞĞ͕�ĨŽƌ�
ĞǆĂŵƉůĞ͗��ŽŶŐ͕�ϮϬϬϴ͖�KŽƐƚĞƌůĂŬĞŶ͕�ϮϬϭϮ͕�ϮϬϭϯͿ͘��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĚĞŵŽĐƌĂƟĐ�
ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟǀĞ�ĂĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬŝŶĚ�ƚŚĂƚ�EƵƐƐďĂƵŵ�ĐůĂŝŵƐ͕�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�
synergy�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ�ŝŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŽƌůĚ͘��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ �ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��Z^ϮϬϮϬ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŚĞŵĞ�ďǇ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ͗�ŚŽǁ�ŵŝŐŚƚ�ǁĞ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĚĞŵŽĐƌĂƟĐ�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟǀĞ�ĂĐƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͍�

Ϯ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ�DĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ
dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟǀĞ�ĂĐƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƚŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂĐƟƐĞ͘�dŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬ�ǁŝƚŚ�ĐůĂƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ǀŝŐŽƵƌ͕ �ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�
ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟǀĞ�ĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�Ă�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶŝƐƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�
&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͗

• ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞĂƌůǇ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�
ǁƌŝƩĞŶ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ƉƌĞƌĞĂĚŝŶŐ͘
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�ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�^ŽĐŝĞƚǇ͗��Ŷ��ĐƟŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ƚƵĚǇ�ŽĨ�/ŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�Ă͙

• dŚĞ�ĐůĂƐƐ�ǁĂƐ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�
ŐŽŝŶŐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ďǇ�ĂƐŬŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�ŝŶƚŽ�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�
ƐƉĞĐŝĮĐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�Ă�ƚĞǆƚ͘

• dŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĐƌŝƟĐŝƐŵ�ǁĂƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ŚĂǀŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉůĂǇ�ĚĞĮŶĞĚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�
ƌŽůĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ƚĞůůĞƌ�ǁŚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ƐƚĂŶĚƉŽŝŶƚ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞĐƟǀĞ�ǁŚŽ�
ĮŶĚƐ�ŚŝĚĚĞŶ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ƵŵƉŝƌĞ�ǁŚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͘

• YƵĞƐƟŽŶŝŶŐ͕�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŐŽŝŶŐ͘��ŶĚ�
ƐƚƵĚĞŶƚͲƚŽͲƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ǁĂƐ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ďǇ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƵƐŝŶŐ�ƐŝůĞŶĐĞ͕�ŝŶǀŝƟŶŐ�
ĐŽŶƚƌĂƐƟŶŐ�ƐƚĂŶĚƉŽŝŶƚƐ͕�Žƌ�ďǇ�ƌĞƐƚĂƟŶŐ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͘

/Ŷ�ƚŚĞŝƌ�ďŽŽŬ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂƐ�Ă�tĂǇ�ŽĨ�dĞĂĐŚŝŶŐ͗�dŽŽůƐ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĨŽƌ��ĞŵŽĐƌĂƟĐ�
�ůĂƐƐƌŽŽŵƐ͕��ƌŽŽŬĮĞůĚ�ĂŶĚ�WƌĞƐŬŝůů�;ϮϬϬϱͿ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŽĨ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŐƌŽƵƉƐ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ĚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟǀĞ�ĂĐƟŽŶ͘�dŚĞƐĞ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ǁĞƌĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐǇĐůĞƐ͘�WƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƚŚĞ�
ƚĞĂĐŚĞƌ�ŵŽƐƚůǇ�ƵƟůŝƐĞĚ�ůĞĐƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�ŽŶĞͲŽŶͲŽŶĞ�ĚĞƐŬ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ Ɛ͛�ƉƌĂĐƟƐĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƵƐĞ�
ŽĨ�ƉĞĞƌͲƚŽͲƉĞĞƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐƚƵĚŝŽ�ŵĂƐƚĞƌ�ƚŽ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ŐƵŝĚĞ͘��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ �ƚŚĞǇ�ĂůŝŐŶĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƚƵĂů�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂĐƟƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŚĞŽƌǇ�
ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ͕ �ĂŶĚ�ĂůŝŐŶĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƚƵĂů�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ŝŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�
ƚĞĂĐŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂ͘

Ϯ͘ϭ�hƟůŝƐŝŶŐ��ĐƟŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ
dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ�ƵƐĞĚ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƐ�Ă�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƚŽ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐĂůůǇ�ƐĞůĨͲƌĞŇĞĐƚ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂĐƟƐĞ͘��ĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĂƚ�ĂůŝŐŶƐ�ǁĞůů�ǁŝƚŚ�:ƵƌŐĞŶ�
,ĂďĞƌŵĂƐ Ɛ͛�;ϭϵϴϰ͕�ϭϵϴϳͿ�ƚŚĞŽƌǇ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟǀĞ�ĂĐƟŽŶ�;<ĞŵŵŝƐ�Θ�DĐdĂŐŐĂƌƚ͕�ϮϬϬϱ͕�Ɖ͘�
ϱϳϴͿ͘�dŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŐŽĞƐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϭϵϱϬƐ�ĂŶĚ�ĚƌĂǁƐ�ŽŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ƌĞůĂƚĞĚ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĐƌŝƟĐĂů�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĂĐƟŽŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂĐƟŽŶ�
ƐĐŝĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ƐŽŌ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�;<ĞŵŵŝƐ�Θ�DĐdĂŐŐĂƌƚ͕�ϮϬϬϱ͕�ƉƉ͘�ϱϲϬͲϱϲϮͿ͘��ĐƟŽŶ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞƐ�ĂĐƚƵĂů�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŝŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞŵ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ĨŽƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�;�ƌŽŽŬĮĞůĚ͕�ϭϵϵϱͿ͘�dŚĞ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ƵƟůŝƐĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ĐǇĐůĞƐ�ŽĨ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƌĞŇĞĐƟŽŶ͗

1. WůĂŶŶŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ
2. �ĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƚǇ
3. ZĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ
ϰ͘� ZĞͲƉůĂŶŶŝŶŐ
5. �ĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀŝŶŐ�ĂŐĂŝŶ
ϲ͘� ZĞŇĞĐƟŶŐ�ĂŐĂŝŶ

�ŌĞƌ�ĞĂĐŚ�ĂĐƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ�ǁƌŽƚĞ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ŝŶ�Ă�ũŽƵƌŶĂů�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͗

1. tŚĂƚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĚŝĚ�/�ŽďƚĂŝŶ͍�



ϭϴϴϲ

FEAST

2. ,Žǁ�ǁĞůů�ĚŝĚ�ƚŚĞǇ�ĂĐĐŽƌĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�/�ĚĞƐŝƌĞĚ͍
3. /Ŷ�ǁŚĂƚ�ǁĂǇƐ�ǁĂƐ�/�ŵŝƐƚĂŬĞŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͍
ϰ͘� tŚĂƚ�ŚĂǀĞ�/�ůĞĂƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ŵǇƐĞůĨ͕ �ŵǇ�ƐŬŝůůƐ͕�ĂŶĚ�ŵǇ�ĂƫƚƵĚĞƐ͍�
5. tŚĂƚ�ĂĐƟŽŶƐ�ǁŝůů�/�ƚƌǇ�ŶĞǆƚ�ƟŵĞ͍

dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ�Ăƚ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ďĞƚǁĞĞŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϵ�ĂŶĚ�
EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͘�dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŽĨ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŐƌŽƵƉƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�
dŚĞǇ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĨŽƵƌ�ĐǇĐůĞƐ�ŽĨ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ĂĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝŽ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�Ă�ĐŽƌĞƋƵŝƐŝƚĞ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�
�ĞƐŝŐŶ�dŚĞŽƌǇ�ĐŽƵƌƐĞ͘�

dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ Ɛ͛�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ǁĂƐ�ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�ďǇ�ZŽďĞƌƚŽ�sĞƌŐĂŶƟ Ɛ͛�;ϮϬϭϲͿ 
ŵŽĚĞů�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƐ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�Ăƌƚ�ŽĨ�ĐƌŝƟĐŝƐŵ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ďƌŝĞĨ�
ǁĂƐ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�Ă�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŝŶƚĞƌŐĞŶĞƌĂƟŽŶĂů�ǁĞůůďĞŝŶŐ͘

dĂďůĞ�ϭ� �^ǇůůĂďƵƐ�KƵƚůŝŶĞ

tĞĞŬ �ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝŽ �ĞƐŝŐŶ�dŚĞŽƌǇ �ŽƌĞ�ZĞĂĚŝŶŐƐ

1 KďƐĞƌǀĂƟŽŶ �ĞƐŝŐŶ�ĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚǇ͕ �,�� �ƵƩŽŶ�;ϮϬϬϬͿ͖�EŽƌŵĂŶ�;ϮϬϭϯͿ

2
�ŽͲĚĞƐŝŐŶ�
ǁŽƌŬƐŚŽƉ

�ŽͲĚĞƐŝŐŶ͕�ƵƐĞƌ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ ,ǇǇƐĂůŽ͕�:ĞŶƐĞŶ͕�ĂŶĚ�KƵĚƐŚŽŽƌŶ�;ϮϬϭϲͿ

3
^ĞůĨͲ
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ

�ŵƉĂƚŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƵƐĞƌ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ

<ŽƐŬŝŶĞŶ͕��ĂƩĂƌďĞĞ͕�ĂŶĚ�DĂƩĞůŵćŬŝ�
;ϮϬϬϯͿ

ϰ ^ƚŽƌǇ /ŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƵƐĂďŝůŝƚǇ >ŽǁŐƌĞŶ�ĂŶĚ�^ƚŽůƚĞƌŵĂŶ�;ϮϬϬϰͿ

5 �ŚĂƌƚ
^ĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�
design

DĞƌŽŶŝ�ĂŶĚ�^ĂŶŐŝŽƌŐŝ�;ϮϬϭϭͿ͖�^ĞǀĂůĚƐŽŶ�
;ϮϬϭϴͿ

ϲ /ŵĂŐĞ �ŽŶĐĞƉƚ�ĚĞƐŝŐŶ
�ŽƌƐƚ�;ϮϬϭϱͿ͖�<ĞŝŶŽŶĞŶ�ĂŶĚ�dĂŬĂůĂ�
;ϮϬϬϲͿ

ϳ �ǀĂůƵĂƟŽŶ �ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ͕ �ũƵƐƟĐĞ �ŽůĞŵĂŶ�;ϮϬϬϳͿ͖�KŽƐƚĞƌůĂŬĞŶ�;ϮϬϭϮͿ

8
^ƉĂƌƌŝŶŐ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ

�ĞƐŝŐŶ��ƌŝƟĐŝƐŵ sĞƌŐĂŶƟ�;ϮϬϭϲͿ

9 ZĂĚŝĐĂů�ĐŝƌĐůĞ ZĞŇĞĐƟǀĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ �ŽŶĂůĚ��͘�^ĐŚƂŶ�;ϭϵϵϱͿ

ϭϬ /ŶƚĞƌƉƌĞƚĞƌƐ �ĞƐŝŐŶ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ �ƌŽƐƐ�;ϮϬϬϲͿ͖�&ƌŝĞĚŵĂŶ�;ϮϬϬϬͿ

11 �ĞƚĂŝů�ĚĞƐŝŐŶ Ͳ Ͳ

12 &ŝŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ Ͳ Ͳ

dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ǁĞƌĞ�ĮĞůĚ�ŶŽƚĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞŵŽƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ�Ă�ũŽƵƌŶĂů͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�
ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƵƟůŝƐĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�dŚĞ�ĚĂƚĂ�ǁĂƐ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞ�
ŵĞƚŚŽĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�;,ĂůůďĞƌŐ͕�ϮϬϬϲ͕�Ɖ͘�ϭϰϯͿ͘�dŚĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞ�
ŵĞƚŚŽĚ�ŝƐ�Ă�ĚĂƚĂ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ǁŚĞƌĞďǇ�Ăůů�ĐŽĚĞƐ͕�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂƌĞ�
ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂƐĞƚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ͕�ƐŝŵŝůĂƌŝƟĞƐ͕�
ĂŶĚ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ͘�dŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ Ɛ͛�ĮŶĂů�ƚŚĞŽƌŝǌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ͛�



ϭϴϴϳ

�ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�^ŽĐŝĞƚǇ͗��Ŷ��ĐƟŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ƚƵĚǇ�ŽĨ�/ŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�Ă͙

ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂŶĂůǇƟĐĂů�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĚĞƌŝǀĞĚ͘

dĂďůĞ�Ϯ� ��ĂƚĂ��ŽůůĞĐƟŽŶ

�ĂƚĞ �ĐƟǀŝƚǇ dŽƉŝĐ �ŽĐƵŵĞŶƚƐ KďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ ^ƚƵĚĞŶƚ�
ZĞƉŽƌƚƐ

:ŽƵƌŶĂů�
�ŶƚƌŝĞƐ

ϮϳͬϬϴͬϮϬϭϵ �ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ϭ :ƵƐƟĐĞ YƵŽƚĞƐ WŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ Ͳ ϭ�ĞŶƚƌǇ

ϭϳͬϬϵͬϮϬϭϵ �ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�Ϯ �ƌŝƟĐŝƐŵ YƵŽƚĞƐ Ͳ Ͳ ϭ�ĞŶƚƌǇ

ϭϵͬϬϵͬϮϬϭϵ ^ƚƵĚŝŽ�ϭ ^ƉĂƌƌŝŶŐ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ

,ĂŶĚŽƵƚ Ͳ ϳ�ĞŶƚƌŝĞƐ ϭ�ĞŶƚƌǇ

ϮϲͬϬϵͬϮϬϭϵ ^ƚƵĚŝŽ�Ϯ ZĂĚŝĐĂů�ĐŝƌĐůĞ ,ĂŶĚŽƵƚ KďƐ͘�ďŽŽŬůĞƚ ϰ�ĞŶƚƌŝĞƐ ϭ�ĞŶƚƌǇ

ϬϭͬϭϬͬϮϬϭϵ �ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ϯ <ŶŽǁůĞĚŐĞ� YƵŽƚĞƐ Ͳ Ͳ ϭ�ĞŶƚƌǇ

ϬϯͬϭϬͬϮϬϭϵ ^ƚƵĚŝŽ�ϯ /ŶƚĞƌƉƌĞƚĞƌƐ ,ĂŶĚŽƵƚ KďƐ͘�ďŽŽŬůĞƚ ϱ�ĞŶƚƌŝĞƐ ϭ�ĞŶƚƌǇ

dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƚǁŽ�ĐůŽƐĞůǇͲƌĞůĂƚĞĚ�ĐǇĐůĞƐ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ƉĂƌĂůůĞů͘�
dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƐĞŵŝŶĂƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĞŽƌǇ�ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐůĂƐƐ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϭ� �dŝŵĞůŝŶĞ�ŽĨ��ĐƟŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ǇĐůĞƐ

dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĞŽƌǇ�ĐůĂƐƐ͘�dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ Ɛ͛�ŝŶŝƟĂů�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ĨƌŽŵ�ůĞĐƚƵƌŝŶŐ�
ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ƐŽ͕�ŝŶ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ϭ͕�ƚŚĞǇ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ŚĂŶĚŽƵƚƐ�
ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƋƵŽƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƵƟůŝǌĞĚ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĨŽƌŵĂƚ͘��ŌĞƌ�
ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ϭ͕�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�
ĐƌŝƟĐĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĂƌŐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ͘�^Ž͕�ŝŶ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�Ϯ͕�ƚŚĞǇ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ĐƌŝƟĐĂů�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƋƵŽƚĂƟŽŶƐ͘��ŌĞƌ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�Ϯ͕�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�
ŽĨ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�^Ž͕�ŝŶ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ϯ͕�ƚŚĞǇ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�Ă�ƉƌŝŶƚĞĚ�ŚĂŶĚŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ƋƵŽƚĞƐ�ĂŶĚ�ĐƌŝƟĐĂů�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƚĞǆƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ũƵƐƚ�ĨŽƌ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƐĞĐƟŽŶƐ͘�



1888

FEAST

dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐůĂƐƐ͘�dŚĞŝƌ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ĨŽƌ�^ƚƵĚŝŽ�ϭ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�
ĨƌŽŵ�ƚĞĂĐŚĞƌͲƐƚƵĚĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚͲƐƚƵĚĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞǀŝĞǁƐ͘�^Ž͕�ƚŚĞǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƉĂŝƌƐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘ ��ŌĞƌ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ�
^ƚƵĚŝŽ�ϭ͕�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚͲƐƚƵĚĞŶƚ�ƌĞǀŝĞǁ�
ĨŽƌŵĂƚ�ŝŶ�^ƚƵĚŝŽ�Ϯ�ďƵƚ�ŽďƚĂŝŶ�ŐƌŽƵƉ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘�^Ž͕�ƚŚĞǇ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƚ�
ŽĨ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ƌŽůĞƐ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘ �
�ŌĞƌ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ�^ƚƵĚŝŽ�Ϯ͕�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚĞĚ�
ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ŝŶͲĚĞƉƚŚ�ĞǀĂůƵĂƟǀĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŝŶ�^ƚƵĚŝŽ�ϯ͕�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ƌĞŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚͲŐƌŽƵƉ�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ŝŶ�Ă�ŵŽƌĞ�ĂĚǀĞƌƐĂƌŝĂů�ĨŽƌŵĂƚ͘

dŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐǇĐůĞƐ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƌĞŽƌŐĂŶŝƐĞ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚŝŽ�ƚŽ�ĚĞĐĞŶƚƌĂůŝƐĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚĂƟǀĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ďŽĚǇ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ Ɛ͛�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ŵĂƐƚĞƌ�ƚŽ�
ŐƵŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘

ϯ͘�/ŶƐŝŐŚƚƐ�ŝŶƚŽ�/ŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�Ă�>ŝďĞƌĂů��ƌƚƐ��ƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�
�ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐǇŶƚŚĞƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ďŽƚŚ�
ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐǇĐůĞƐ͘�

ϯ͘ϭ�WĞĚĂŐŽŐǇ��ŚĂŶŐĞ�ĨƌŽŵ�KŶĞͲŽŶͲKŶĞ�ƚŽ�WĞĞƌͲƚŽͲWĞĞƌ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ
dŚĞ�ĮƌƐƚ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ Ɛ͛�ƐŽĐŝĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�
ĂƵƚŚŽƌŝƚĂƟǀĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ǁĂƐ�ĐĞŶƚƌĂůŝƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƚŽ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ǁĂƐ�ĚĞĐĞŶƚƌĂůŝƐĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ŵĂŶǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�;�ŽƵĚ͕��ŽŚĞŶ͕�Θ�^ĂŵƉƐŽŶ͕�ϮϬϬϭͿ͘�dŚŝƐ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ǁĂƐ�
ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ďǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƚǁŽ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌĂĐƟƐĞ͘

&ŝƌƐƚ͕�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐƚƵĚŝŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂĐƟƐĞ�ĨƌŽŵ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�
ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ŽŶĞͲŽŶͲŽŶĞ�ĚĞƐŬ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ�ƉĞĞƌͲƚŽͲƉĞĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�dƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ �Ă�ŽŶĞͲŽŶͲŽŶĞ�ĚĞƐŬ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĂŶĚ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘�/Ŷ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞǀŝĞǁ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂƌƌĂŶŐĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ͕�ŵŽĚĞůƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƚĞĂĐŚĞƌ�ŽīĞƌƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵƉƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�
ĂŶĚ�ƚŽ�ƚƌǇ�ŽƵƚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ͘�dŚĞ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĞƌĞůǇ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕�ŝƚ�ĂůƐŽ�ƵƐĞƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ĨƌĂŵĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽďůĞŵ�ŝŶ�
ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞƐ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ŶĞǁ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ŽŶͲƚŚĞͲƐƉŽƚ͘�/Ŷ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞǀŝĞǁ͕�ĚƌĂǁŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂƌĞ�ĚŽŶĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�Ă�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĂƚ��ŽŶĂůĚ�^ĐŚƂŶ�;ϭϵϴϱ͖�ϭϵϵϮͿ 
ĐĂůůƐ�Ă�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞǀŝĞǁ�ŝƐ�Ă�ƐŽĐŝĂů�
ĂĐƟǀŝƚǇ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ďǇ�ĚŽŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ďǇ�ĂĐĐƵŵƵůĂƟŶŐ�ĨĂĐƚƐ͘

�ŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ƐŽĐŝĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞͲŽŶͲŽŶĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ƉĞĞƌͲƚŽͲƉĞĞƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�
ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ŶĞǁ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͘��Ǉ�ƵƐŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
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�ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�^ŽĐŝĞƚǇ͗��Ŷ��ĐƟŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ƚƵĚǇ�ŽĨ�/ŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�Ă͙

ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁĂŝƚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚĂƟǀĞ�ƐŽƵƌĐĞͶƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌͶŝŶƐƚĞĂĚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ƋƵŝĐŬůǇ�ŽďƚĂŝŶ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘ �

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ� ��ŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ƐŽĐŝĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞͲŽŶͲŽŶĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ƉĞĞƌͲƚŽͲƉĞĞƌ�
ĨĞĞĚďĂĐŬ�;ƐĞĞ͗�sĞƌŐĂŶƟ͕�ϮϬϭϲ͕�WĂƌƚ�///Ϳ

dŚĞ�ƉĞĞƌͲƚŽͲƉĞĞƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŝŌĞĚ�ĨƌŽŵ�ŵŽƐƚůǇ�ǁĂŝƟŶŐ�
ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƚŽ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŶŐ�
ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ �tŚŝĐŚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĂƌŐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ�
ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞůĨͲƌĞŇĞĐƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ͘�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƋƵŽƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ƌĞƉŽƌƚƐ�
ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐŽĐŝĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘

͞dŚĞ�ƐƉĂƌƌŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉĞĚ�ƌĞĂĸƌŵ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŵǇ�ŝĚĞĂƐ͘�
/�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƉůĂǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘�,ĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ũƵƐƟĨǇ�ŵǇƐĞůĨ�ĂŶĚ�ƌĞĂůŝƐŝŶŐ�/�ǁĂƐ�
ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶ�Žƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�/�ŚĂĚ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ĐƌŝƟĐĂůůǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�
ŵĂŬŝŶŐ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘͟ �;^ƚƵĚĞŶƚ�ZĞƉŽƌƚ�ϭͿ

͞dŚŝƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�΀ZĂĚŝĐĂů��ŝƌĐůĞ΁�ǁĂƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�
ŵĞŵďĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐůĞ�ƉůĂǇƐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĐĂƌĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŬĞǇ�ĨŽĐƵƐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ƉĞƌƐŽŶ Ɛ͛�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĐĞŶƚƌĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�Ɛŝǆ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŚĂƚƐ͕�ƚŚŝƐ�ŐĂǀĞ�ƚŚĞ�
ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĂŶĚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�/�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ǀĞƌǇ�ǀĂůŝĚ�ĂŶĚ�ƌĂŶŐĞĚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ŵǇ�
ƐǇƐƚĞŵ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ǀĞƌǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ĨĂƐĐŝŶĂƟŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ Ɛ͛�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŐŽĂůƐ�ƚŚĞǇ�Ăŝŵ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ͘���ƌĞĨƌĞƐŚŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ŵŝŶĚƐ͘͟ �;^ƚƵĚĞŶƚ�ZĞƉŽƌƚ�ϮͿ

͞&Žƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞƌƐ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĂĐƟǀŝƚǇ͕ �ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƐƉůŝƚ�ŝŶƚŽ�ƚǁŽ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ĮǀĞ͘�dŚĞŶ�ŽŶĞ�ƉĞƌƐŽŶ�
Ăƚ�Ă�ƟŵĞ�ŐŽĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƐŝƚƐ�ĚŽǁŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ďĂĐŬ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƚŽ�
ƌĞĐĞŝǀĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͘�/�ĨŽƵŶĚ�ƚŚŝƐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ǀĞƌǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ďǇ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŵŽƌĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĂŶĚ�ŚŽŶĞƐƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘͟ �;^ƚƵĚĞŶƚ�ZĞƉŽƌƚ�ϯͿ͘

^ĞĐŽŶĚ͕�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƚŚĞŽƌǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚ�ĨƌŽŵ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�



ϭϴϵϬ

FEAST

ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ůĞĐƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ŐƵŝĚŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚĞǆƚƐ͘�dŚĞ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚƐ�ŵĂĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƟŵĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁĂŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�Ă�ůĞĐƚƵƌĞ�ŝŶ�ƌĞĂů�ƟŵĞ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶƚĞĚ�
ŚĂŶĚŽƵƚ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘�hƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚ�ŽƵƚ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�
ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚƐ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϯ� hƐŝŶŐ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ŚĂŶĚŽƵƚƐ�ǁŝƚŚ�ƋƵŽƚĞƐ�ĂŶĚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽƵƉ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�;ůĞŌͿ�ĂŶĚ�
ǁŚŝƚĞďŽĂƌĚƐ�ƚŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ŐƌŽƵƉ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�;ƌŝŐŚƚͿ͘

ϯ͘Ϯ�/ĚĞŶƟƚǇ��ŚĂŶŐĞ�ĨƌŽŵ�^ƚƵĚŝŽ�DĂƐƚĞƌ�ƚŽ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�'ƵŝĚĞ
dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ Ɛ͛�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ŵĂƐƚĞƌ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ͘�
dŚŝƐ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝƐ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂĐƟƐĞ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚŝƐ�
ƐĞĐƟŽŶ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŵǇ�ŽǁŶ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ŝƚ�ŵŽƐƚůǇ�ĚƌĂǁƐ�ŽŶ�ŵǇ�ũŽƵƌŶĂů�ĞŶƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞůĨͲ
ƌĞŇĞĐƟŽŶ͘

&ŝƌƐƚ͕�ŵǇ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ŵĂƐƚĞƌ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�ǁŚĞŶ�/�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŵǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂĐƟƐĞ�ĨƌŽŵ�
ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ŽŶĞͲŽŶͲŽŶĞ�ĚĞƐŬ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ�ƉĞĞƌͲƚŽͲƉĞĞƌ�
ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ŐĂǀĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ĨĞĞĚďĂĐŬ�
ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘ �dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ƵƐŝŶŐ�ŵŽĚĞůƐ�ĂŶĚ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ͕�ƚŚĞǇ�
ũƵƐƟĮĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĚŽƵďƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĚĞďĂƚĞĚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�
ĐŽƵƌƐĞƐ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ͘�/�ŐƵŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ŐƌŽƵƉŝŶŐ͕�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�
ƌŽůĞƐ͕�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘�/Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽŶĞͲŽŶͲŽŶĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ƚŚŝƐ�ƉĞĞƌͲƚŽͲƉĞĞƌ�
ƉƌĂĐƟƐĞ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ďǇ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ďǇ�ŝŵŝƚĂƟŶŐ�
ŵǇ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶƐ͘��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ �ŵǇ�ƌŽůĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŽ�
ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�tŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐƚƵĚŝŽ�ŵĂƐƚĞƌ�ƚŽ�
ŐƵŝĚŝŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘

͞�Ŷ�ƵŶĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ�΀ŽĨ�ƚŚĞ�^ƉĂƌƌŝŶŐ�WĂƌƚŶĞƌ�ĂĐƟǀŝƚǇ΁�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ůĂƚĞƌ�ŽŶ�ǁŚĞŶ�
/�ŐĂǀĞ�ŵǇ�ŽǁŶ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ŵǇ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ǁĂƐ�
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�ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�^ŽĐŝĞƚǇ͗��Ŷ��ĐƟŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ƚƵĚǇ�ŽĨ�/ŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�Ă͙

ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐĂŝĚ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�͞ŵǇ�ƐƉĂƌƌŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�/�ĂĚĚ�ĂŶ�
ĂƵŐŵĞŶƚĞĚ�ƌĞĂůŝƚǇ�ĂƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕͟ �ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�/�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�
ŵǇƐĞůĨ�ƐŝŶĐĞ�/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘�/�ǁĂƐ�ĨŽƌĐĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ŵǇ�ĂĚǀŝĐĞ�ǁĂƐ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂŶĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�/�ƐŚŽƵůĚ�ŽǀĞƌƌƵůĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ƐƉĂƌƌŝŶŐ�
ƉĂƌƚŶĞƌ�ʹ�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƐŝŶĐĞ�/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƉĂƌƌŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌ Ɛ͛�ĂĚǀŝĐĞ�ǁĂƐ�
ǀĂůŝĚĂƚĞĚ͘͟ �;ZĞŇĞĐƟǀĞ�:ŽƵƌŶĂů��ŶƚƌǇ�ϭͿ

^ĞĐŽŶĚ͕�ŵǇ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ŵĂƐƚĞƌ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�ǁŚĞŶ�/�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŵǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂĐƟƐĞ�
ĨƌŽŵ�ůĞĐƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĨĞĂƚƵƌĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂƐŬŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ŐŝǀŝŶŐ�ĂŶƐǁĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ƐĂŝĚ͘�/�ŐƵŝĚĞĚ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ŵŽǀŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƚŽ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ͘�/Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ƚŽ�Ă�ĚŝĚĂĐƟĐ�ůĞĐƚƵƌĞ͕�ƚŚŝƐ�ƉƌĂĐƟƐĞ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂƐ�
ŶŽƚ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ �ŵǇ�ƌŽůĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�
ĂƵƚŚŽƌŝƚĂƟǀĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŽ�ŐƵŝĚŝŶŐ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ǀŝĞǁ͘�

^ŚŝŌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ůĞĐƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁĂƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�Ă�ǁŽƌƚŚǁŚŝůĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŝŶ�
ŝƚƐĞůĨ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ƐƵƉƉůǇ�ĞƉŝƐƚĞŵŝĐ�ǀĂůƵĞ͘�KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�
ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĂů͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŵǇ�ũŽƵƌŶĂů�ĞŶƚƌǇ�ďĞůŽǁ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ͕�ƐŝŶĐĞ�ŝŶ�
�ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�Ϯ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�Ă�ƚĞǆƚ�ŝŶ�ĚĞƉƚŚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƚĞǆƚ͘

͞/�ŚĂŶĚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƋƵŽƚĞƐ�ĂŶĚ�ŐĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŝŶ�ƉĂŝƌƐ�ĂŶĚ�
ƌĞĐŽƌĚ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘�tŚĞŶ�ǁĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽƵŶĚ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƌĞĂĚ�ŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ƚŽ�ŚĂŶĚŽƵƚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ͕�
/�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ůŝƩůĞ�ŇŽǁ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂŝƌƐ�
ĂŶƐǁĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘͟ �;ZĞŇĞĐƟǀĞ�:ŽƵƌŶĂů��ŶƚƌǇ�ϮͿ

�ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ �/�ŵŽĚŝĮĞĚ�ŵǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝŶ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ϯ͘�ZĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĚŝǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�ŝŶƚŽ�
ƐĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƉĂŝƌƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂŶĂůǇƐĞ͕�/�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ŚĂŶĚŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƋƵŽƚĞƐ�ĂŶĚ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƚĞǆƚ͘�dŚŝƐ�ǁĂǇ�ƚŚĞ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ĨŽůůŽǁ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘

͞dŚĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƟǀĞ�ƋƵŽƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�Ă�ƵƐĞĨƵů�ŵĞƚŚŽĚ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͘��ŶĚ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ĞǆƚĞŶƚ�/�ĚŝĚŶ͛ƚ�
ŐĞƚ�ƐǇŶƚŚĞƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕�ƌĂƚŚĞƌ�/�ŐŽƚ�Ă�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�;ŝ͘Ğ͘�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶͿ͘�tĞ�ǁĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�ŽŶĞ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͕ �ďƵƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ĚĞĞƉ�ƐǇŶƚŚĞƐŝƐ�Žƌ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ͘͟ �;ZĞŇĞĐƟǀĞ�:ŽƵƌŶĂů��ŶƚƌǇ�ϯͿ

:ŽƵƌŶĂů��ŶƚƌǇ�ϯ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�/�ŵŽĚŝĮĞĚ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚŽƵƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŽ�ůŝŶŬ�ĞĂĐŚ�ƐĞĐƟŽŶ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐĞĐƟŽŶ͕�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŽďƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�/�ĚĞƐŝƌĞĚ͘�ZĂƚŚĞƌ�/�
ŽďƚĂŝŶĞĚ�Ă�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶĂůǇƐĞƐ͘�

�ůƚŚŽƵŐŚ�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŽďƚĂŝŶ�Ăůů�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�/�ĚĞƐŝƌĞĚ͕�/�ĚŝĚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŵǇ�ƌŽůĞ�ĨƌŽŵ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�
ĂƵƚŚŽƌŝƚĂƟǀĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŽ�ŐƵŝĚŝŶŐ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ �ďǇ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�ƚŽ�ŐƵŝĚŝŶŐ͕�/�ĂůŝŐŶĞĚ�ŵǇ�
ĂĐƚƵĂů�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ŝŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂ͘�
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FEAST

ϰ͘��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ
/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ŐƌĞǁ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƌĞǀŽůƵƟŽŶ͕�ǁŚĞŶ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐŵ�ĞŵĞƌŐĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ϭϵƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ��ƵƌŽƉĞ�;&ŽƌƚǇ͕ �ϭϵϴϲ͖�,ĞƐŬĞƩ͕�ϭϵϴϬͿ. The 
ĞĂƌůǇ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�
ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƐŚĂƉĞ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ Ɛ͛�ĞŶĐůŽƐƵƌĞ�;^ƉĂƌŬ͕�ϭϵϴϲͿ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�
ϮϬƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͕ �ƉŽƐƚͲŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ�ĞŵĞƌŐĞĚ�;&ƌŝĞĚŵĂŶ͕�ϮϬϭϮͿ͘�dŚĞƐĞ�ŶĞǁ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�
ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĞǆƉůŽŝƟŶŐ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ŐŽŽĚƐ͕�ƌĂƚŚĞƌ�
ƚŚĞǇ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ǀĂůƵĞ�ďǇ�ĞǆƉůŽŝƟŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŽ�ŝŶǀĞŶƚ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ŐŽŽĚƐ͕�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�
ŝŶƚĞƌĨĂĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�;'ŝůďĞƌƚ͕�ϮϬϬϱͿ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚͲŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĞƌĂ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ũŽď�ŽĨ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƐƚǇůŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĐŽŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŝŶ�ŵƵůƟͲĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƚĞĂŵƐ�;�ŽǇŶĞ�Θ�^ŶŽĚŐƌĂƐƐ͕�ϭϵϵϯ͖�:ŽŶĞƐ͕�ϭϵϴϬ͖�ZŝƩĞů͕�ϭϵϴϰͿ. 

^ŝŶĐĞ�ƉŽƐƚͲŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ�ĐƌĞĂƚĞ�ǀĂůƵĞ�ďǇ�ĞǆƉůŽŝƟŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ĞƋƵŝƉ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ŝƐ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�;&ƌŝĞĚŵĂŶ͕�ϮϬϬϬͿ͘�^ĐĂƌĚĂŵĂůŝĂ�ĂŶĚ��ĞƌĞŝƚĞƌ�;ϮϬϭϰͿ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĮǀĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͗

• <ŶŽǁůĞĚŐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝƐ�ǀŝĞǁĞĚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĂƵƚŚĞŶƟĐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ǁŽƌŬ�
ǁŝƚŚŝŶ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘�

• <ŶŽǁůĞĚŐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ŽƉĞŶ�ƵƉ�ŶĞǁ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ŝĚĞĂƐ�ƌĂƚŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ĂŝŵŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ĮŶĂů�ƚƌƵƚŚƐ͘�

• <ŶŽǁůĞĚŐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĚŝƐĐŽƵƌƐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĚŝĂůŽŐƵĞ͘�
• /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�Ăůů�ŬŝŶĚƐ�ŝƐ�ǀĂůƵĂďůĞ�ŝŶƐŽĨĂƌ�ĂƐ�ŝƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘�
• <ŶŽǁůĞĚŐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĞǆƉůĂŶĂƚŽƌŝůǇ�ĐŽŚĞƌĞŶƚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�

ĨŽƌ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘���ŬŝŶĚ�ŽĨ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞĚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘

dŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�/�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ŵǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂůŝŐŶ�ǁŝƚŚ�
^ĐĂƌĚĂŵĂůŝĂ�ĂŶĚ��ĞƌĞŝƚĞƌ Ɛ͛�;ϮϬϭϰͿ�ĮǀĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�&ŝƌƐƚ͕�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŚĞŶ�/�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĨƌŽŵ�ŽŶĞͲŽŶͲŽŶĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ƉĞĞƌͲƚŽͲƉĞĞƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�^ĞĐŽŶĚ͕�ďǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�
ƉĞĞƌͲƚŽͲƉĞĞƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�/�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĨĞĞĚ�ĐƌŝƟĐŝƐŵ�
ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘�dŚŝƌĚ͕�
ďǇ�ƐŚŝŌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ůĞĐƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŐƌŽƵƉƐ�/�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�&ŽƵƌƚŚ͕�ďǇ�ĚĞĐĞŶƚƌĂůŝǌŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚĂƟǀĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐŽŚŽƌƚ͕�/�ǀĂůƵĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘�&ŝŌŚ͕�ďǇ�ĂůŝŐŶŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŚĞŽƌǇ�ƉĂƉĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ďƌŝĞĨ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ƉĂƉĞƌ͕ �/�
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐŚŝŌ�ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞǆƉůĂŶĂƚŽƌǇ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ �/�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ĞĚƵĐĂƟǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ƉŽƐƚͲŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘

�ƌŐƵĂďůǇ͕ �^ĐĂƌĚĂŵĂůŝĂ�ĂŶĚ��ĞƌĞŝƚĞƌ Ɛ͛�;ϮϬϭϰͿ�ĮǀĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂůŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĂďŝůŝƟĞƐ�EƵƐƐďĂƵŵ�;ϮϬϭϮ͕�ƉƉ͘�ϮϱͲϮϲͿ�ůŝƐƚƐ�ĂƐ�ĐƌƵĐŝĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�
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�ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�^ŽĐŝĞƚǇ͗��Ŷ��ĐƟŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ƚƵĚǇ�ŽĨ�/ŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�Ă͙

ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͘��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ �ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĨĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŚŽŝĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ĨŽƌ�ƉƌŽĮƚ�Žƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͘�ZĂƚŚĞƌ͕ �ŝŶ�Ă�ƉŽƐƚͲŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĞĐŽŶŽŵǇ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ƐŽĐŝĞƚǇ͕ �ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ďĂƐĞ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ͘�

&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ƐǇůůĂďƵƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�;dĂďůĞ�ϭͿ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ĂďŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞŵŽĐƌĂƟĐ�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ͘�&ŝƌƐƚ͕�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĂŶĚ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�ƉŽůŝƟĐĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ďǇ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŝŶƚĞƌŐĞŶĞƌĂƟŽŶĂů�ǁĞůůďĞŝŶŐ͘�^ĞĐŽŶĚ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƉĞĐƚ�ĨĞůůŽǁ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ĂƐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĞƋƵĂů�ƌŝŐŚƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚŝĐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ŝŶ�ĐŽŶƚĞǆƚ͘�dŚŝƌĚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŵĞĂŶ�ĨŽƌ�
ŽƚŚĞƌƐ͛�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ŐŽŽĚ�ůŝĨĞ�ďǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ĞŵƉĂƚŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ŝŶ�ĐŽͲ
ĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͘�&ŽƵƌƚŚ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĞŶƚĂŝůƐ�ŝŵĂŐŝŶŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�
ĂīĞĐƚ�ŚƵŵĂŶ�ůŝǀĞƐ͘�&ŝŌŚ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌĂƐƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�
ǁŝƚŚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ũƵĚŐĞ�ƉŽůŝƟĐĂů�ůĞĂĚĞƌƐ�
ĐƌŝƟĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ƌĞĂůŝƐƟĐĂůůǇ͘�^ŝǆƚŚ͕�ďǇ�ƵƟůŝƐŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂīĞĐƚĞĚ�ŐŽŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͕�ŶŽƚ�
ŽŶůǇ�ůŽĐĂů�ŝƐƐƵĞƐ͘�^ĞǀĞŶƚŚ͕�ďǇ�ĐƌŝƟĐĂůůǇ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞŽƌŝĞƐ�ŽĨ�
ũƵƐƟĐĞ�ĂŶĚ�ĞƉŝƐƚĞŵŽůŽŐǇ͕ �ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁŽƌůĚ�ŽƌĚĞƌ�ǁŝƚŚ�
ƚƌĂŶƐŶĂƟŽŶĂů�ŝƐƐƵĞƐ͘��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ �ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ĞĚƵĐĂƟǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�
ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͘

,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŵŽĚŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ Ɛ͛�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌĂĐƟƐĞƐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�
ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ�ŝŶ�Ă�ƉŽƐƚͲŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞĚ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĨƌŽŵ�ŵĂƐƚĞƌ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ͘�dĞĂĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ŝƐ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂů�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ǁŚŽ�ŽŶĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ŽŶĞƐĞůĨ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ŽŶĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ďĞĐŽŵĞ�;�ĞŝũĂĂƌĚ͕�DĞŝũĞƌ͕ �Θ�sĞƌůŽŽƉ͕�ϮϬϬϰ͖�dƌĂƵƚǁĞŝŶ͕�ϮϬϭϴ͖�ǀĂŶ�>ĂŶŬǀĞůĚ͕�^ĐŚŽŽŶĞŶďŽŽŵ͕�
sŽůŵĂŶ͕��ƌŽŝƐĞƚ͕�Θ��ĞŝƐŚƵŝǌĞŶ͕�ϮϬϭϳͿ͘�&ƌŽŵ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͕�ĨŽƵƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ƐƚĂŶĚ�ŽƵƚ͗

• dŚĂƚ�ĨŽƌŵŝŶŐ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞƐ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĨƌŽŵ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐĞůĨ͖
• dŚĂƚ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�

ŝĚĞŶƟƚǇ͖
• dŚĂƚ�ĂƐ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ďĞĐŽŵĞƐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂůŝǌĞĚ�ŝƚ�ĞǆĐůƵĚĞƐ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�

ƚĞĂĐŚŝŶŐ͖
• dŚĂƚ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ĨŽƌĐĞƐ�ŽĨ�ƐĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆĐůƵƐŝŽŶ͕�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŵĂǇ�ǀŝĞǁ�ƚŚĞ�

ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ũƵƐƟĐĞ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ͘

�ŌĞƌ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�/�ĞŵƉĂƚŚŝǌĞ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŽƚŚĞƌƐ͘�&ŝƌƐƚ͕�/�ĂŐƌĞĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌŝŶŐ�ŵǇ�ƚĞĂĐŚĞƌ�
ŝĚĞŶƟƚǇ�ĂƐ�Ă�ŐƵŝĚĞ�ǁŚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĞƐ�ĞĚƵĐĂƟǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͕ �
ƐĞƉĂƌĂƚĞƐ�ŵǇ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝĚĞŶƟƚǇ͕ �ŵǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŝĚĞŶƟƚǇ͕ �ĂŶĚ�
ŵǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ͘�^ĞĐŽŶĚ͕�ŵǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂůŝǌĞĚ�ƚĞĂĐŚĞƌ�
ŝĚĞŶƟƚǇ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͖�/�ƐƟůů�ĨĞĞů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĞŵŽƟŽŶĂů�



ϭϴϵϰ

FEAST

ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŝŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ŐƵŝĚĞͲŽŶͲƚŚĞͲƐŝĚĞ͘�dŚŝƌĚ͕�/�ĂŐƌĞĞ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�
ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ͕ �/�ƐƟůů�ǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ũƵƐƟĐĞ�ĂŶĚ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ͘

&ƵƌƚŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚŝŌ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ĨƌŽŵ�ƐŬŝůůƐͲďĂƐĞĚ�ǀŽĐĂƟŽŶĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞͲďĂƐĞĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞͲďĂƐĞĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�Ă�ŵĂƩĞƌ�
ŽĨ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ͘�DǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂůƐŽ�
ĐŽƌƌĞůĂƚĞĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ͘�&ƵƚƵƌĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŚĂƚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞƐ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�
ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶŝƐƚƐ͕�
ǁŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ůŝǀĞĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ�ŝŶ�Ă�ƉŽƐƚͲ
ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘

ϱ͘��ŽŶĐůƵƐŝŽŶ
dŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ďĞŐĂŶ�ďǇ�ĐůĂŝŵŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ĨƌĂŵĞĚ�ĂƐ�ďŽƚŚ�ĂƐ�Ă�ĨŽƌŵ�ŽĨ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ůŝďĞƌĂů�ĂƌƚƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�
ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ůŝďĞƌĂů�ĂƌƚƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ŚƵŵĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĚĞŵŽĐƌĂƟĐ�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ͕�ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�
ƚŽ�Ă�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ŵĂǆŝŵŝǌŝŶŐ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ͘��Ƶƚ͕�ĂƌŐƵĂďůǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĨƵůůǇ�ĞŵďƌĂĐĞĚ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ĨŽƌ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͘�dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ƚŚĞ�
ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝďĞƌĂů�ĂƌƚƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƉĞĞƌͲƚŽͲ
ƉĞĞƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟǀĞ�ĂĐƟŽŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂĐƟƐĞ͘

dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƟĞƐ�ĐƌƵĐŝĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ŵŽĚĞů�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ�ĂůŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƉŽƐƚͲŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�
ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘�dŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐƌŝƟƋƵĞƐ�ƚŚĞ�
ĨĂůƐĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�͞ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƉƌŽĮƚ͟�Žƌ�͞ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͟�;EƵƐƐďĂƵŵ͕�ϮϬϭϮͿ. 
/Ŷ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ƚŚĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ďĂƐĞ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�Ă�ƉŽƐƚͲŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�
ĞĐŽŶŽŵǇ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘�/ŶĚĞĞĚ͕�EƵƐƐďĂƵŵ�;ϮϬϭϮͿ͕�ŵĂŬĞƐ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ͗

͞Ă�ŵŝǆĞĚ�ůŝďĞƌĂů�ĂƌƚƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌĞƉĂƌĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚǁŽ�
ĚŝƐƟŶĐƚ�ǁĂǇƐ͗�ĨŽƌ�Ă�ĐĂƌĞĞƌ͕ �ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĨŽƌ�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ůŝĨĞ͘�dŚĞ�ůŝďĞƌĂů�ĂƌƚƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ĨŽƌĐĞ�ĂŶǇ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ďŝƩĞƌ�ĐŚŽŝĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�Ăůů�ŚƵŵĂŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ŶŽ�
ŚƵŵĂŶŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĨŽƌĐĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐƵďƐŝĚŝǌĞ�ǁŚĂƚ�ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ�Ă�ĚĞĂĚͲĞŶĚ�ŵĂũŽƌ͘ �zŽƵ�
ĐĂŶ�ŐĞƚ�ǇŽƵƌ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĚĞŐƌĞĞ�ǁŚŝůĞ�ƐƟůů�ƌĞĂĚŝŶŐ�WůĂƚŽ�ĂŶĚ�dŽůƐƚŽǇ͘��ŶĚ�ƚŚŝƐ�ĂůůŽǁƐ�
ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞůĂǆ͗�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ�ĐĂŶ�ƉƵƌƐƵĞ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶŝƟĞƐ�ǁŚŝůĞ�ƐƟůů�ĚŽŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƵƐĞĨƵů�ƚŚĂƚ�
ƉƌĞƉĂƌĞƐ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌ�ĐĂƌĞĞƌ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘͟ �;Ɖ͘�ϭϰϵͿ

dŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�ďĞƩĞƌ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĂůŝŐŶŝŶŐ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ůŝďĞƌĂů�ĂƌƚƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŚŝŌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�
ƐŬŝůůƐͲďĂƐĞĚ�ǀŽĐĂƟŽŶĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞͲďĂƐĞĚ�ůŝďĞƌĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�Ă�ŵĂƩĞƌ�ŽĨ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ͘�
dŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚĂƟǀĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ŐƵŝĚŝŶŐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�
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�ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�^ŽĐŝĞƚǇ͗��Ŷ��ĐƟŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ƚƵĚǇ�ŽĨ�/ŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�Ă͙

ĨƌŽŵ�ƐĂŐĞͲŽŶͲĂͲƐƚĂŐĞ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞͲŽŶͲƚŚĞͲƐŝĚĞ͘�/Ŷ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝǀĞĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶŝƐƚƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ͘�dŚĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ĂůƐŽ�ƚĂŬĞ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŚŽǁ�ƚŚŽƐĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁŝůů�ĂīĞĐƚ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ͘�

�ĂǀĞĂƚƐ�ǁŽƌƚŚ�ŵĞŶƟŽŶŝŶŐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĂƚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŽĨ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�
ƐĞůĨͲƌĞŇĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ĚĂƚĂ͕�ƚŚĞǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶ�ŝŶͲĚĞƉƚŚ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ Ɛ͛�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŽďũĞĐƟǀĞůǇ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌĂďůĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͘�tĞ�ĚŽ͕�
ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ͕�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ĐůĞĂƌĞƌ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĨŽƌ�ĚĞŵŽĐƌĂƟĐ�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�ŝŶ�ƉŽƐƚͲŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ƐŽĐŝĞƟĞƐ͘

ϲ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ
�ĞŝũĂĂƌĚ͕��͕͘�DĞŝũĞƌ͕ �W͘ ��͕͘�Θ�sĞƌůŽŽƉ͕�E͘�;ϮϬϬϰͿ͘�ZĞĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͛�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�

ŝĚĞŶƟƚǇ͘�dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�dĞĂĐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϮϬ;ϮͿ͕�ϭϬϳͲϭϮϴ͘�ĚŽŝ͗ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘
ƚĂƚĞ͘ϮϬϬϯ͘Ϭϳ͘ϬϬϭ

�ŽƵĚ͕��͕͘��ŽŚĞŶ͕�Z͕͘�Θ�^ĂŵƉƐŽŶ͕�:͘�;�ĚƐ͘Ϳ͘�;ϮϬϬϭͿ͘�WĞĞƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͗�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�
ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘�>ŽŶĚŽŶ͗�ZŽƵƚůĞĚŐĞ͘

�ƌŽŽŬĮĞůĚ͕�^͘��͘�;ϭϵϵϱͿ͘��ĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ĐƌŝƟĐĂůůǇ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ͘�^ĂŶ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ͗�:ŽƐƐĞǇͲ�ĂƐƐ͘

�ƌŽŽŬĮĞůĚ͕�^͘��͕͘�Θ�WƌĞƐŬŝůů͕�^͘�;ϮϬϬϱͿ͘��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂƐ�Ă�ǁĂǇ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͗�dŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĨŽƌ�
ĚĞŵŽĐƌĂƟĐ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ�;^ĞĐŽŶĚ�ĞĚŝƟŽŶ͘�ĞĚ͘Ϳ͘�^ĂŶ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ͗�:ŽƐƐĞǇͲ�ĂƐƐ͘

�ƵĐŚĂŶĂŶ͕�Z͘�;ϭϵϵϮͿ͘�tŝĐŬĞĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͘��ĞƐŝŐŶ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ϴ;ϮͿ͕�ϱͲϮϭ͘�

�ƵƩŽŶ͕�'͘�;ϮϬϬϬͿ͘�dŚĞ�ĞƚŚŶŽŐƌĂƉŚŝĐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�Ϯϭ;ϰͿ͕�ϭϯͲϭϯ͘�

�ŽůĞŵĂŶ͕�Z͘�;ϮϬϬϳͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ŝŶĐůƵƐŝǀŝƚǇ�͗���ƉƌĂĐƟĐĂů�ŐƵŝĚĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͕�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ƵƐĞƌͲĐĞŶƚƌĞĚ�
design͘��ůĚĞƌƐŚŽƚ͗�'ŽǁĞƌ͘

�ŽǇŶĞ͕�Z͕͘�Θ�^ŶŽĚŐƌĂƐƐ͕��͘�;ϭϵϵϯͿ͘��ŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐŵ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ͘��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
WůĂŶŶŝŶŐ��͗�WůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ��ĞƐŝŐŶ͕�ϮϬ;ϮͿ͕�ϭϲϯͲϭϳϰ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϲϴͬďϮϬϬϭϲϯ

�ƌŽƐƐ͕�E͘�;ϮϬϬϲͿ͘��ĞƐŝŐŶĞƌůǇ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ŬŶŽǁŝŶŐ͘�>ŽŶĚŽŶ�^ƉƌŝŶŐĞƌͲsĞƌůĂŐ�

�ŽŶŐ͕��͘�;ϮϬϬϴͿ͘�dŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ͗���ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘��ĞƐŝŐŶ�ŝƐƐƵĞƐ͕�Ϯϰ;ϰͿ͕�ϳϲͲϴϳ͘�

�ŽƌƐƚ͕�<͘�;ϮϬϭϱͿ͘�&ƌĂŵĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͗�ĐƌĞĂƚĞ�ŶĞǁ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ďǇ�ĚĞƐŝŐŶ͘��ĂŵďƌŝĚŐĞ͗�D/d�WƌĞƐƐ͘

&ŽƌƚǇ͕ ��͘�;ϭϵϴϲͿ͘�KďũĞĐƚƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝƌĞ͗��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ƐŝŶĐĞ�ϭϳϱϬ͗�dŚĂŵĞƐ�ĂŶĚ�,ƵĚƐŽŶ͘

&ƌŝĞĚŵĂŶ͕�<͘�;ϮϬϬϬͿ͘��ƌĞĂƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͗�&ƌŽŵ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�WĂƉĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
/��d�Z�ϮϬϬϬ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ͘�

&ƌŝĞĚŵĂŶ͕�<͘�;ϮϬϬϮͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŽĚĂǇ Ɛ͛�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�/Ŷ��͘��ĂǀŝĞƐ�;�Ě͘Ϳ͕��ŶŚĂŶĐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂ͗��ǆƉůŽƌŝŶŐ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŝŶ�Ăƌƚ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�;ƉƉ͘�ϮϳͲϲϯͿ͘�>ŽŶĚŽŶ͕�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ͘

&ƌŝĞĚŵĂŶ͕�<͘�;ϮϬϬϯͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͗���ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĐĂů�ĂŶĚ�ƐŽĐŝŽͲĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŝŶƋƵŝƌǇ�
;ŚŽƚ�ĚĞďĂƚĞͿ͘��ĞƐŝŐŶ�WŚŝůŽƐŽƉŚǇ�WĂƉĞƌƐ͕�ϭ;ϱͿ͕�ϮϰϯͲϮϱϯ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϮϳϱϮͬϭϰϰϴϳϭϯϬϯyϭϯϵϲϱϮϵϵϯϬϮϱϵϲ

&ƌŝĞĚŵĂŶ͕�<͘�;ϮϬϭϮͿ͘�DŽĚĞůƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ͘�sŝƐŝďůĞ�>ĂŶŐƵĂŐĞ͕�ϰϲ;ϭͲϮͿ͕�ϭϯϮͲϭϱϯ͘�

'ŝůďĞƌƚ͕�:͘�;ϮϬϬϱͿ͘��ĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ǁĂǀĞ͍�͗�dŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ. 
EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ͗�E���Z�WƌĞƐƐ͘

,ĂďĞƌŵĂƐ͕�:͘�;ϭϵϴϰͿ͘�dŚĞ�ƚŚĞŽƌǇ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟǀĞ�ĂĐƟŽŶ͗�sŽů͘�ϭ͕�ƌĞĂƐŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĂƟŽŶĂůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƐŽĐŝĞƚǇ�;d͘ ��͘�DĐ�ĂƌƚŚǇ͕ �dƌĂŶƐ͘Ϳ͘��ŽƐƚŽŶ͕�DĂƐƐ͗͘��ĞĂĐŽŶ�WƌĞƐƐ͘



ϭϴϵϲ

FEAST

,ĂďĞƌŵĂƐ͕�:͘�;ϭϵϴϳͿ͘�dŚĞŽƌǇ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟǀĞ�ĂĐƟŽŶ͗�sŽů͘�ϭ͕�ůŝĨĞǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵ͗���ĐƌŝƟƋƵĞ�ŽĨ�
ĨƵŶĐƟŽŶĂůŝƐƚ�ƌĞĂƐŽŶ�;d͘ ��͘�DĐ�ĂƌƚŚǇ͕ �dƌĂŶƐ͘Ϳ͘��ŽƐƚŽŶ͕�DĂƐƐ͗͘��ĞĂĐŽŶ�WƌĞƐƐ͘

,ĂůůďĞƌŐ͕�>͘�Z͘�D͘�;ϮϬϬϲͿ͘�dŚĞ�͚ĐŽƌĞ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͛�ŽĨ�ŐƌŽƵŶĚĞĚ�ƚŚĞŽƌǇ͗�DĂŬŝŶŐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ͘�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�YƵĂůŝƚĂƟǀĞ�^ƚƵĚŝĞƐ�ŽŶ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�tĞůůͲďĞŝŶŐ͕�ϭ;ϯͿ͕�ϭϰϭͲϭϰϴ͘�
ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϴϬͬϭϳϰϴϮϲϮϬϲϬϬϴϱϴϯϵϵ

,ĞƐŬĞƩ͕�:͘�;ϭϵϴϬͿ͘�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�;ǁŽƌůĚ�ŽĨ�Ăƌƚ�ƐĞƌŝĞƐͿ͗�t͘t͘�EŽƌƚŽŶ�ĂŶĚ��Ž�/ŶĐ͘

,ǇǇƐĂůŽ͕�^͕͘�:ĞŶƐĞŶ͕�d͘ ��͕͘�Θ�KƵĚƐŚŽŽƌŶ͕�E͘�;�ĚƐ͘Ϳ͘�;ϮϬϭϲͿ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƵƐĞƌƐ͗��ŚĂŶŐŝŶŐ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĐŽůůĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘�EĞǁ�zŽƌŬ�ĂŶĚ�>ŽŶĚŽŶ͗�ZŽƵƚůĞĚŐĞ͘

:ŽŶĞƐ͕�:͘��͘�;ϭϵϴϬͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ͗�^ĞĞĚƐ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ĨƵƚƵƌĞƐ͘�>ŽŶĚŽŶ͗�tŝůĞǇ͘

<ĞŝŶŽŶĞŶ͕�d͘ ͕�Θ�dĂŬĂůĂ͕�Z͘�;�ĚƐ͘Ϳ͘�;ϮϬϬϲͿ͘�WƌŽĚƵĐƚ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĚĞƐŝŐŶ͗���ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�'ĞƌŵĂŶǇ͗�^ƉƌŝŶŐĞƌ͘

<ĞŵŵŝƐ͕�^͕͘�Θ�DĐdĂŐŐĂƌƚ͕�Z͘�;ϮϬϬϱͿ͘�WĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͗��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟǀĞ�ĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƉƵďůŝĐ�ƐƉŚĞƌĞ͘�/Ŷ�dŚĞ�ƐĂŐĞ�ŚĂŶĚďŽŽŬ�ŽĨ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ϯƌĚ�ĞĚ͘�;ƉƉ͘�ϱϱϵͲϲϬϯͿ͘�dŚŽƵƐĂŶĚ�KĂŬƐ͕�
��͗�^ĂŐĞ�WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�>ƚĚ͘

<ŽƐŬŝŶĞŶ͕�/͕͘��ĂƩĂƌďĞĞ͕�<͕͘�Θ�DĂƩĞůŵćŬŝ͕�d͘ �;ϮϬϬϯͿ͘��ŵƉĂƚŚŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ͘�,ĞůƐŝŶŬŝ͗�/dͲƉƌĞƐƐ͘

>ŽǁŐƌĞŶ͕�:͕͘�Θ�^ƚŽůƚĞƌŵĂŶ͕��͘�;ϮϬϬϰͿ͘�dŚŽƵŐŚƞƵů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�͗���ĚĞƐŝŐŶ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽŶ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͗�D/d�WƌĞƐƐ͘

DĞƌŽŶŝ͕��͕͘�Θ�^ĂŶŐŝŽƌŐŝ͕��͘�;ϮϬϭϭͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͗�'ŽǁĞƌ͘

EŽƌŵĂŶ͕��͘��͘�;ϮϬϭϯͿ͘�dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ƚŚŝŶŐƐ�;ZĞǀŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ĞĚ͘Ϳ͗��ĂƐŝĐ��ŽŽŬƐ͘

EƵƐƐďĂƵŵ͕�D͘�;ϮϬϭϮͿ͘�EŽƚ�ĨŽƌ�ƉƌŽĮƚ͗�tŚǇ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ�ŶĞĞĚƐ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶŝƟĞƐ��WƌŝŶĐĞƚŽŶ�ĂŶĚ�KǆĨŽƌĚ͗�
WƌŝŶĐĞƚŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘

KŽƐƚĞƌůĂŬĞŶ͕�/͘�;ϮϬϭϮͿ͘�dŚĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ͗�dĂŬŝŶŐ�ƐƚŽĐŬ�ĂŶĚ�ůŽŽŬŝŶŐ�
ĂŚĞĂĚ͘�/Ŷ�/͘�KŽƐƚĞƌůĂŬĞŶ�Θ�:͘�ǀĂŶ�ĚĞŶ�,ŽǀĞŶ�;�ĚƐ͘Ϳ͕�dŚĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ 
;ƉƉ͘�ϯͲϮϲͿ͘��ŽƌĚƌĞĐŚƚ͗�^ƉƌŝŶŐĞƌ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͘

KŽƐƚĞƌůĂŬĞŶ͕�/͘�;ϮϬϭϯͿ͘�dĂŬŝŶŐ�Ă�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĚĞƐŝŐŶ͗���ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĐĂů�
ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ͘��ĞůŌ͗�ϯdh͘�ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ��ƚŚŝĐƐ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘

ZŝƩĞů͕�,͘�;ϭϵϴϰͿ͘�^ĞĐŽŶĚͲŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘�/Ŷ�E͘��ƌŽƐƐ�;�Ě͘Ϳ͕��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�
ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�;ƉƉ͘�ϯϭϳͲϯϮϳͿ͘��ŚŝĐŚĞƐƚĞƌ͗�tŝůĞǇ͘

^ĐĂƌĚĂŵĂůŝĂ͕�D͕͘�Θ��ĞƌĞŝƚĞƌ͕ ��͘�;ϮϬϭϰͿ͘�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ͘�/Ŷ�Z͘�<͘�
^ĂǁǇĞƌ�;�Ě͘Ϳ͕�dŚĞ�ĐĂŵďƌŝĚŐĞ�ŚĂŶĚďŽŽŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐĐŝĞŶĐĞƐ�;Ϯ�ĞĚ͕͘�ƉƉ͘�ϯϵϳͲϰϭϳͿ͘��ĂŵďƌŝĚŐĞ͗�
�ĂŵďƌŝĚŐĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘

^ĐŚƂŶ͕��͘��͘�;ϭϵϴϱͿ͘�dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͗��Ŷ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂůƐ͘�>ŽŶĚŽŶ͗�Z/���
WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�Z/����ƵŝůĚŝŶŐ�/ŶĚƵƐƚƌǇ�dƌƵƐƚ͘

^ĐŚƂŶ͕��͘��͘�;ϭϵϵϮͿ͘��ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĂƐ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŽĨ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘�
<ŶŽǁůĞĚŐĞͲ�ĂƐĞĚ�^ǇƐƚĞŵƐ͕�ϱ;ϭͿ͕�ϯͲϭϰ͘�

^ĐŚƂŶ͕��͘��͘�;ϭϵϵϱͿ͘�ZĞŇĞĐƟǀĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ͗�,Žǁ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ƚŚŝŶŬ�ŝŶ�ĂĐƟŽŶ�;EĞǁ�ĞĚ͘Ϳ͘��ůĚĞƌƐŚŽƚ͕�
�ŶŐůĂŶĚ͗��ƌĞŶĂ͘

^ĞǀĂůĚƐŽŶ͕��͘�;ϮϬϭϴͿ͘�sŝƐƵĂůŝǌŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĚĞƐŝŐŶ͗�dŚĞ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ŐŝŐĂŵĂƉƐ͘�/Ŷ�W͘ �:ŽŶĞƐ�Θ�<͘�<ŝũŝŵĂ�
;�ĚƐ͘Ϳ͕�^ǇƐƚĞŵŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ͗�dŚĞŽƌǇ͕�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�;ƉƉ͘�ϮϰϯͲϮϲϵͿ͘�dŽŬǇŽ͗�^ƉƌŝŶŐĞƌ�:ĂƉĂŶ͘

^ƉĂƌŬ͕�W͘ �;ϭϵϴϲͿ͘��Ŷ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĞ͗�ϭϵϬϬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͗��ůůĞŶ�ĂŶĚ�hŶǁŝŶ�

dƌĂƵƚǁĞŝŶ͕��͘�;ϮϬϭϴͿ͘��ĐĂĚĞŵŝĐƐ͛�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂƐ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘�dĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�
23;ϴͿ͕�ϵϵϱͲϭϬϭϬ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϴϬͬϭϯϱϲϮϱϭϳ͘ϮϬϭϴ͘ϭϰϰϵϳϯϵ

ǀĂŶ�>ĂŶŬǀĞůĚ͕�d͘ ͕�^ĐŚŽŽŶĞŶďŽŽŵ͕�:͕͘�sŽůŵĂŶ͕�D͕͘��ƌŽŝƐĞƚ͕�'͕͘�Θ��ĞŝƐŚƵŝǌĞŶ͕�:͘�;ϮϬϭϳͿ͘��ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�
ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽŶƚĞǆƚ͗���ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͘�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ�
ZĞƐĞĂƌĐŚ�Θ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ϯϲ;ϮͿ͕�ϯϮϱͲϯϰϮ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϴϬͬϬϳϮϵϰϯϲϬ͘ϮϬϭϲ͘ϭϮϬϴϭϱϰ
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ϭ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ
͞tŚĞŶ�/�ǁĂƐ�Ă�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ͕�/�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�
͚hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ͛�ďǇ�<ĞĞƐ��ŽƌƐƚ�;ϮϬϬϯͿ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌƐ�ŝŶ�ŵǇ�ƐĐŚŽŽů͘�dŚĞ�ďŽŽŬ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ϭϳϱ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ďĞŝŶŐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ĂŶĚ�ƉŽƐĞĚ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ͗�͚tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ŵĞĂŶ�ƚŽ�
ďĞ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͕ �ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ƚĂŬĞ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͍͛�<ĞĞƐ��ŽƌƐƚ�ƚŽůĚ�ƵƐ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ďŽŽŬ�
ŚĞ�ǁŝƐŚĞĚ�ŚĞ�ŚĂĚ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ŚŝŵƐĞůĨ͘ �,ŝƐ�Ăŝŵ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƐƟŵƵůĂƚĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ͕�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŝƚ͕�ĂŶĚ�ǁŚǇ�ƚŚĞǇ�Ăŝŵ�ĨŽƌ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĞīĞĐƚ͘�
dŚĞ�ŵŝŶŝͲĞƐƐĂǇƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ŐĂǀĞ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ͘�
>ĂƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ǇĞĂƌ͕ �/�ĂƩĞŶĚĞĚ�Ă�ůĞĐƚƵƌĞ�ďǇ�<ĞĞƐ�Ăƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐĐŚŽŽů͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ĂƌŐƵĞĚ�ƚŚĂƚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĮŶĚƐ�ŝƚƐĞůĨ�ŝŶ�ĂŶ�ĞƌĂ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝĚĞŽůŽŐŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ĂŶ�ĞŶĚ͕�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚǇůŝŶŐ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ͘�tŚŝůĞ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞĐƚƵƌĞ͕�/�ǁĂƐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŚŽǁ�/�ŚĂĚ�ũƵƐƚ�
ĞŶƚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ĐŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĂƐ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌ͘ �/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�
ǁĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ĨŽůůŽǁĞĚ�Ă�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇͲ
ďĂƐĞĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŵŽĚĞů͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĨƌŽŵ�͚ďůĂŶŬ͛�ƚŽ�͚ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͛�
ŽĨ�͚ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͛͟�;ϭƐƚ�ĂƵƚŚŽƌ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ͕�ϮϬϭϳͿ͘

tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ŵĞĂŶ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͍��ŵ�/�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͍�tŚĂƚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ĚŽ�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�
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�ŚƐĂŶ���,�aΎ͕�DĂĂƌƚũĞ�<K�,ď͕�EŝĐŬ�^dhZ<�E�KKDď͕�ZĞďĞĐĐĂ�WZ/��ď͕��ŝƌŬ�^E�>��Z^ď

a��ĞůŌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ ��ĞůŌ͕�ƚŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͖�DĞĂŶŝŶŐǁŝƐĞ͕��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕�ƚŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ
ď��ĞůŌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ ��ĞůŌ͕�ƚŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ
Ύ�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌ�ĞͲŵĂŝů͗�Ɛ͘Ğ͘ďĂŚĂΛƚƵĚĞůŌ͘Ŷů
ĚŽŝ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϭϲϬϲͬĚƌƐ͘ϮϬϮϬ͘ϯϴϲ

Abstract:�/ĚĞŶƟƚǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝƐ�Ă�ĚǇŶĂŵŝĐ�ĞŶƚĂŶŐůĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ŝĚĞŶƟƟĞƐ͘�zĞƚ͕� ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ŝĚĞŶƟƚǇ͕ � ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂůŝǌĞĚ� ĚĞĮŶŝƟŽŶƐ� ŽĨ� ĚĞƐŝŐŶ� ƚŽ� ǁŚŝĐŚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŵƵƐƚ�
ĐŽŶĨŽƌŵ͘�/Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�ǁĞ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŵŽƟǀĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ǁĂŶƟŶŐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͘ �
�Ŷ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ĞǆƉůŽƌĞƐ�ŚŽǁ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚĞǀĞůŽƉƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĂŶĚ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂů�ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ͘�ZĞƐƵůƚƐ�ƐŚŽǁ�
ƚŚĞƐĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ǀŝƐŝŽŶ�ĂƌĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬ͕�ůĞĂĚŝŶŐ�
ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ŚŽůŝƐƟĐ�ŝĚĞŶƟƚǇ�;ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůͿ͘�&ŝŶĂůůǇ͕ �ǁĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚŝƐ�
ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚĂƚĞĚ�Ă�ƉůƵƌĂů�ĂŶĚ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�;ĞĚƵĐĂƟŽŶͿ͘�tĞ�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ƚŽ�ĐŽͲĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƐƉĂĐĞƐ�
ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŽ�ƐƟŵƵůĂƚĞ�ĞŶƌŝĐŚĞĚ�ƉŽƚĞŶƟĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐƵůƚƵƌĞ͘
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ďĞ;ĐŽŵĞͿ͍�tŚǇ�ĚŽ�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ;ĐŽŵĞͿ�ƚŚĂƚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͍�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŽ�
ĂŶƐǁĞƌ͕ �ǇĞƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĐŽŶĨƌŽŶƚ�ĂƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�
;�ƵĐŚĂŶĂŶ͕�ϮϬϬϭͿ͘�dŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŝŶ�ĂŶƐǁĞƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ƐƟŵƵůĂƚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞůĞŵĞŶƚ1�;ZŽďŝŶƐŽŶ�Θ��ƌŽŶŝĐĂ͕�ϮϬϬϵ͕�ϮϬϭϰͿ͘�tŚĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĞůĞŵĞŶƚ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƌĞĂůŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�dŚĞƐĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�
ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŝĚĞŶƟƚǇ͕ �ƚŚĞǇ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝĚĞŶƟƚǇ�ƚŽŽ͘�
�ĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞŽƌŝƐƚ��Ăůů �͛ůďĂ�;ϮϬϬϵͿ�ƐƚĂƚĞƐ͗

͞>ĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ĚŽ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�
ǁŚŽ�ǁĞ�ĂƌĞ�;ďĞĐŽŵŝŶŐͿ͘�/ƚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŬŶŽǁŝŶŐ͕�ĂĐƟŶŐ͕�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƵŶĨŽůĚ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͘�tŚĞŶ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ͕�ŝƚ�ĨĂůůƐ�ƐŚŽƌƚ�ŽĨ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƵĐŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�
ĞƉŝƐƚĞŵŽůŽŐǇ�;Žƌ�ƚŚĞŽƌǇ�ŽĨ�ŬŶŽǁŝŶŐͿ͕�ŽŶƚŽůŽŐǇ�;Žƌ�ƚŚĞŽƌǇ�ŽĨ�ďĞŝŶŐͿ�ŝƐ�ŽǀĞƌůŽŽŬĞĚ͘͟ �;Ɖ͘�ϯϰͿ͘

&Žƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŝŵƉůŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�Ă�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�
ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�;�ĚĂŵƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϭ͖�,ĂƌĂ͕�ϮϬϬϯͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌƌĞůĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ǇĞƚ�ĚŝƐƟŶĐƚ͘�dǁŽ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶ�ĂƌĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͘ �&ŝƌƐƚ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ďǇ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ĨƌĂŵŝŶŐ�ŽĨ�;ŐŽŽĚͿ�ĚĞƐŝŐŶ͖�ǁŚŝĐŚ�ĨŽƌŵƐ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂ͕�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�
ƉĞĚĂŐŽŐǇ͕ �ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŵŽĚĞůƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�
ĚĞƐŝŐŶ�;�ĂůǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϮ͖��ǆƚĞƌ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϵ͖�DŝĐŬůĞƚŚǁĂŝƚĞ͕�ϮϬϬϮͿ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƵƐƵĂůůǇ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌƚůǇ�Žƌ�ƐƵďůŝŵŝŶĂůůǇ�ƉƌŽŵƵůŐĂƚĞ�Ă�ĚŽŵŝŶĂŶƚ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�;'ůĂƐƐĞƌ͕ �ϮϬϬϬ͖�&ƌǇ͕ �ϮϬϬϯď͖�WŽƌƚĞƌ�Θ�<ŝůďƌŝĚŐĞ͕�ĂƐ�ĐŝƚĞĚ�ŝŶ�DĞǁďƵƌŶ͕�ϮϬϭϬͿ͘�
dŚŝƐ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŐĞŽƉŽůŝƟĐĂů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�ďǇ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞǀŽůǀŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ŝƚ͘Ϯ���ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĐŽͲĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�
ĂŶ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�;'ŚĂũĂƌŐĂƌ�Θ��ĂƌƚǌĞůů͕�ϮϬϭϵͿ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽĮůĞ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŽ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘�

dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƵƐĞ�ƚŚĞŝƌ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƐ�Ă�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
;�ĂůǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϮ͖�'ŚĂƐƐĂŶ͕�ϮϬϭϭ͖�'ŚĂƐƐĂŶ�Θ��ŽŚĞŵŝĂ͕�ϮϬϭϭͿ͘�WƌŝŽƌ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƟŶŐ�
Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐƵďƐĐƌŝďŝŶŐ�ƚŽ͕�ƐĞƚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů͘�dŚĞŝƌ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�ʹ�ŝ͘Ğ͘�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�
ǁĞďƐŝƚĞ͕�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ĂůƵŵŶŝ�ĂŶĚ�ƐƚĂī͕�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů Ɛ͛�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝƚƐĞůĨ͘ �&Žƌ�ƐŽŵĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ƐŝŵƉůǇ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƐĐŚŽŽů�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ŶĞĂƌďǇ͘

ϭ� dŚĞ�ƚĞƌŵ�͚ĞůĞŵĞŶƚ͛�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕�͞ĚŽŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĨĞĞůƐ�ƐŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ŶĂƚƵƌĂů�ƚŽ�ǇŽƵ͕�ƚŚĂƚ�ƌĞƐŽŶĂƚĞƐ�ƐŽ�
ƐƚƌŽŶŐůǇ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͕�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚŽ�ǇŽƵ�ƌĞĂůůǇ�ĂƌĞ͟�;ZŽďŝŶƐŽŶ�ĂŶĚ��ƌŽŶŝĐĂ͕�ϮϬϭϰ͕�Ɖ͘�ŝǆͿ͘

Ϯ� &Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝŶ�dŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϳϬƐ͕�ƚŚĞ�ŝŶŇƵĞŶƟĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�tŝŵ��ƌŽƵǁĞů�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ Ɛ͛�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂƌŽƵŶĚ�Ă�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ĂƵƚŚŽƌŝƚĂƌŝĂŶ�ŶŽƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŚĞ�ĐĂůůĞĚ�
͚dŽƚĂů��ĞƐŝŐŶ͛͘ �&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ϭϵϳϬƐ�ŽŶǁĂƌĚ�ŚĞ�ƚŚĞŶ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ŶŽƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�
&ĂĐƵůƚǇ�ŽĨ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ĞƐŝŐŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Ăƚ��ĞůŌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�;DĞƌƚǌ͕�ϮϬϭϵ͖�ǀĂŶ�tŝŶŬĞů͕�ϮϬϬϱͿ͘



ϭϵϬϬ

BAHA, KOCH, STURKENBOOM, PRICE, SNELDERS

��ĚĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐƚĂƌƚƐ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĞŶƌŽůůƐ�ŝŶƚŽ�ĂŶ�
ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�dŚŝƐ�ĂĐƚ�ŽŌĞŶ�ĨŽƌĞĐůŽƐĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŝĚĞŶƟƚǇ͕ �ǁŝƚŚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�
ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�;^ŵŝƚŚ͕�ϮϬϭϱͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ŽŶůǇ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ƐŬŝůůƐ͕�ĂŶĚ�ĞƚŚŽƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�
ŚŽƉĞƐ͕�ĚƌĞĂŵƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͘�
DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŐĞƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĮĐŝĞŶĐŝĞƐ͕�ǁŚĂƚ�
ƚŽƉŝĐƐ�Žƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƌĞƐŽŶĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͕�Žƌ�ƐŝŵƉůǇ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŽĨ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞĞ͘

/Ŷ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ƐŽŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĞŶĚ�ƵƉ�ŚĂƉƉŝůǇ�ƐƵďƐĐƌŝďĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞĐůŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�
ŝĚĞŶƟƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘�dŚĞǇ�ďĞĐŽŵĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�ĂůƵŵŶŝ�ƐƚĂǇ�ůŽǇĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟƚǇ�
ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂůŵĂ�ŵĂƚĞƌ͘ �KƚŚĞƌƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ŵĂǇ�ĨĂůů�ŝŶƚŽ�ĂŶ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĐƌŝƐŝƐϯ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�dŚĞƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐĞŶƐĞ�Ă�ĨĞĞůŝŶŐ�ŽĨ�ŵĂůĂŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�
ŝŶƐĞĐƵƌŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵďŽƉƟŵĂů�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ�ǁŽƌŬ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�
ŽǁŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐƵďƐĐƌŝďĞ�
ƚŽ�Ă�ĨŽƌĞĐůŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽŽů͕�ďƵƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĐĂƌĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�
ƵŶŚĂƉƉǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͘�&Žƌ�ŝƚ�ŝƐ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ƚŽ�ĂĚŽƉƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ʹ�ŝ͘Ğ͘�ŐĞƫŶŐ�ŐŽŽĚ�ŐƌĂĚĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ŶŽ�ƚƌŽƵďůĞ͘��ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�
&ƌǇ�;ϮϬϬϯĂͿ͕�ǁŚŽ�ƉƌŽƉŽƐĞƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨĂůů�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƩĞƌ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͕ �ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƐŝůĞŶƚůǇ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�/Ĩ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ͕�ƚŚĞŶ�Ă�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌŝƐŬ�ůŽƐŝŶŐ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ͕�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ƐĞĞŬ�ĐŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ƌĞĂůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚƵƐ�ĨĂƌ͕ �ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƵƉŚŽůĚŝŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ĞǀĞŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐĞƫŶŐ�ƐƵĐŚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�
ƐŚŽƵůĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ƚŚĞŶ�ďĞ�ƐĂƟƐĮĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ǇĞƚ�ƵŶŝŵƉĂƐƐŝŽŶĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͍�Kƌ�
ƐŚŽƵůĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ŽīĞƌ�ĂƵƚŚĞŶƟĐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƐƟŵƵůĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂŶĚ�ƌĞĂůŝǌĞ�
ƚŚĞŝƌ�ŚŽƉĞƐ�ĂŶĚ�ĚƌĞĂŵƐ͍

ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐƚƌĞƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŵĞĞƟŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�
ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŽŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;�ŽƌƐƚ�Θ�ZĞǇŵĞŶ͕�ϮϬϬϰ͖��ĐŬĞƌƚ͕�ϮϬϮϬ͖�
&ůĞŝƐĐŚŵĂŶŶ͕�ϮϬϭϰ͖�'ŝĂƌĚ͕�ϭϵϵϬ͖�DĞǇĞƌ�Θ�EŽƌŵĂŶ͕�ϮϬϮϬͿ͘�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂůƐŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ�
ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŝĚĞŶƟƚǇ�;ŝ͘Ă͘��ĚĂŵƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�
ϮϬϭϭ͖�'ƌĂǇ͕ �ϮϬϭϰ͖�<ŽƐŽŶĞŶ͕�ϮϬϭϴ͖�DĐ�ŽŶŶĞůů͕�ϮϬϭϲ͖�dƌĂĐĞǇ�Θ�,ƵƚĐŚŝŶƐŽŶ͕�ϮϬϭϴͿ͘��ŵŽŶŐ�
ƚŚĞƐĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ͕�ǁĞ�ĮŶĚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�DĐ�ŽŶŶĞůů�;ϮϬϭϲͿ͕�ǁŚŽ�ƐƚĂƚĞƐ͖�
͞ŶŽǀŝĐĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĮŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ǀŽŝĐĞ�ĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ǁŚŝůƐƚ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ŝŶ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĮĞůĚ͟�;Ɖ͘�ϭͿ͘�/Ŷ�ŽƵƌ�
ƉĂƉĞƌ͕ �ǁĞ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĂůĂŶĐĞ�Ă�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŚŽƉĞƐ�ĂŶĚ�
ĚƌĞĂŵƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ŶĞĞĚ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƐĐŚŽŽůƐ�;tŝŶƚĞƌƐ͕�ϮϬϭϭͿ͕�ǁŚĞƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ůĂĐŬ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�

ϯ� dŚĞ�ƚĞƌŵ�͚ŝĚĞŶƟƚǇ�ĐƌŝƐŝƐ͛�ǁĂƐ�ĐŽŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ĞƌŵĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ��ƌŝŬƐŽŶ�;>ĞǀĞƐƋƵĞ͕�ϮϬϭϴ͕�
Ɖ͘�ϵϰͿ͕�ǁŚŽ�ĂůƐŽ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞŽƌǇ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͘�͚/ĚĞŶƟƚǇ�ĐƌŝƐŝƐ͛�ŝƐ͕�͞Ă�ƟŵĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�
ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ŽŶĞƐĞůĨ͘͟ �/Ŷ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ͕ �ĂŶ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĐƌŝƐŝƐ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�Ă�
ƉŽƐŝƟǀĞ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ�ĨŽƌ�ŽŶĞ Ɛ͛�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘



ϭϵϬϭ

Why am I Studying Design?

ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ǀŝĞǁ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�;�ƐĐŽďĂƌ͕ �ϮϬϭϳ͖�DĂƌŐŽůŝŶ͕�ϮϬϬϯͿ͘��Ɛ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�
ďǇ�:ƵůŝĞƌ�ĂŶĚ�<ŝŵďĞůů�;ϮϬϭϵͿ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽŌĞŶ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚǇ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�
ĚĞƐŝŐŶ͕�ǁŚŽ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͕ �ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ƐƉĞĂŬ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĐƵůƚƵƌĞ�;ĂŶĚ�ƐŽĐŝĞƚǇͿ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů͕�ŝ͘Ğ͘�ǁŚĂƚ�DĂŶǌŝŶŝ�;ϮϬϭϱͿ�
ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�͚ůŝĨĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕͛ �ĂŶĚ��ƐĐŽďĂƌ�;ϮϬϭϴͿ�ďƵŝůĚƐ�ďǇ�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ƚŚĞ͕�͚ƉůĂŶĞƐ�ĚĞ�ǀŝĚĂ͛͘ �

/Ŷ�ǁŚĂƚ�ĨŽůůŽǁƐ͕�ǁĞ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͘�tĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŽǀĞƌĐŽŵĞƐ�ŚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�
ĐƌŝƐŝƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚĞƐŝŐŶ͘

2. Research Design and Methodology

2.1 Method
��ƚǁŽͲǇĞĂƌ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ǁŝƚŚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĞƐŝŐŶ�;Zƚ�Ϳ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ƉĂƌĂĚŝŐŵ�;/ƐůĞǇ�Θ�ZŝĚĞƌ͕ �ϮϬϭϴͿ͘

/ÄÝãÙçÃ�Äã�½���Ý��Ýãç�ù
�ƌĞƐǁĞůů�;ϮϬϭϮ͕�Ɖ͘�ϰϲϱͿ�ĚĞĮŶĞƐ�Ă�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ĂƐ͕�͞ĂŶ�ŝŶͲĚĞƉƚŚ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ďŽƵŶĚĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ�
;Ğ͘Ő͕͘�ĂĐƟǀŝƚǇ͕ �ĞǀĞŶƚ͕�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�Žƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐͿ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͘��ŽƵŶĚĞĚ�
ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŝƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƟŵĞ͕�ƉůĂĐĞ͕�Žƌ�ƐŽŵĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͘͟ ��Ŷ�͚ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ͛�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�
ŽĨ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ͕ �͞ƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ŝůůƵŵŝŶĂƟŶŐ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝƐƐƵĞ͟�;�ƌĞƐǁĞůů͕�ϮϬϭϮ͕�Ɖ͘�ϰϲϱͿ͘�
dŚĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝƐƐƵĞ�Ăƚ�ŚĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƚŚĞ�ŶŽƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ͘�

Z�Ý��Ù�«�ã«ÙÊç¦«���Ý®¦Ä
�ĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ŝƐ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�;ǀŝƐƵĂůͿ�ŶĂƌƌĂƟǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉŽƐƚͲŚŽĐ�
ƌĞŇĞĐƟŽŶ�;ŝ͘Ă͘�'ƌĂǇ͕ �ϮϬϭϰ͖�<ŽƐŽŶĞŶ͕�ϮϬϭϴ͖�^ŽŶŶĞǀĞůĚ�Θ�,ĞŬŬĞƌƚ͕�ϮϬϬϴ͖�dƌĂĐĞǇ�Θ�,ƵƚĐŚŝŶƐŽŶ͕�
ϮϬϭϯͿ͘�tŚŝůĞ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨƌƵŝƞƵů�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ͕ �ŝƚ�ůĂĐŬƐ�
ĞŵďĞĚĚĞĚŶĞƐƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐŽŶĨƌŽŶƚ�ĂŶ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĐƌŝƐŝƐ͘�
tĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ͕ �ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�͚ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�ďĞŝŶŐ͛͘ ��Ɛ�>ĂǁƐŽŶ�ĂŶĚ��ŽƌƐƚ�;ϮϬϬϵͿ�
ĞǆƉůĂŝŶ͗

͞dŚĞ�ƋƵŽƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ďŽŽŬ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘�
;͘͘͘Ϳ�ŵŽƐƚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ĨĞĞů�ĞĂƐŝĞƌ�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ͕�ƚĂŬĞŶ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕ �ŵĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�;͘͘͘Ϳ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ĚŽ͕�Žƌ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƚĂŬĞ�
ůŝŐŚƚůǇ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝƚ͕�ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ŝƚ�ŚĞůƉƐ�ĨŽƌŵ�ǇŽƵƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ͟�;Ɖ͘�ϮϳϬͿ͘

tĞ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĚĞƉůŽǇ�Ă�Zƚ��ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�Zƚ��ŽīĞƌƐ�ĂŶ�ŽŶƚŽůŽŐǇ�ƚŚĂƚ�ďƌŝŶŐƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�
ŵĂƚĞƌŝĂůŝƚǇ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�;&ƌǇůŝŶŐ͕�ϭϵϵϯͿ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝŶ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ǁŚĞƌĞ�
Zƚ��ŝƐ�ƌŽŽƚĞĚ͕�^ĐŚƂŶ�;ϭϵϴϯͿ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂĐƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟŽŶ͘�,Ğ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ŚŽǁ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŵĂǇ�ƵƐĞ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŽŶ�ĂĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�
ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ƐĞĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌĞĂƟŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůĞŶƐĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͕ �ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�
ŵĂƚĞƌŝĂůŝƚǇ�ďĞĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ĂĚǀĂŶĐĞ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐƚǇůĞ͕�ǁŝƚŚŝŶ�



ϭϵϬϮ

BAHA, KOCH, STURKENBOOM, PRICE, SNELDERS

ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͕�Žƌ�͚ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�Ăƚ�ŚĂŶĚ͛�;^ĐŚƂŶ�Θ�tŝŐŐŝŶƐ͕�ϭϵϵϮͿ͘�^ŝŵŝůĂƌ�ŝĚĞĂƐ�ĂƌĞ�ĞĐŚŽĞĚ�
ďǇ�:ŽŶĂƐ�;ϮϬϬϳ͕�Ɖ͘�ϭϵϭͿ͕�ǁŚŽ�ǀŝĞǁƐ�Zƚ��ĂƐ͕�͞Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ͟�
ǁŚĞƌĞ͕�͞ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ͬ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐŚĂƉŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽďũĞĐƚ͘͟ �^ŝŵŝůĂƌůǇ͕ ��Žǁ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϯͿ�ĂƌŐƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�͚ƉƌŽũĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ǀŝƐŝŽŶ͛�ƚŽ�ďĞ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�Zƚ�͘

�ůƚŚŽƵŐŚ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƐĞŶƐĞ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�
ŝĚĞŶƟƚǇ͕ �ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ǁŽƌŬ�ǁĞůů�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ĂŶ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĐƌŝƐŝƐ͘�KƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ƚĞůůƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ĂŶ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĐƌŝƐŝƐ�ŚĂǀĞ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƵŶŝƋƵĞ�ǁŽƌŬ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ŝŶƐĞĐƵƌŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĂůŝĞŶĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ĞůĞŵĞŶƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƐĞůĞĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŝƐ�Ă�ƚĂƐŬ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĨĞĂƐŝďůĞ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ǁĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂŶŶŽƚĂƚĞĚ�
ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ŽƉĞŶ�ƚŽ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƐĞŶƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�
ʹ�ďĞ�ŝƚ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ͕ �ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ�;'ĂǀĞƌ�Θ��ŽǁĞƌƐ͕�ϮϬϭϮͿ͘��Ǉ�ƉƵƫŶŐ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŵƵůƟƉůĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞŵ͕�ĂŶŶŽƚĂƟŶŐ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ĂůůŽǁƐ�
ĨŽƌ�Ă�ŵĞƚĂͲƌĞŇĞĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĮŶĚŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ƌĞƐŽŶĂƚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŝůĞ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�
ĞŵƉŽǁĞƌŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝŶ�ĞĂƌůŝĞƌ�ǁŽƌŬ�ǁĞ�ƐŚŽǁĞĚ�ŚŽǁ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�;ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�;�ĂŚĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴͿ͘

2.2 Sample

�ÊÄã�øã��Ä��Ö�Ùã®�®Ö�ÄãÝ
dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚǁŽ�ŵĂŝŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͖�;ϭͿ��Ŷ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ĞƐŝŐŶ�
�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�;ƐĞĐŽŶĚ�ĂƵƚŚŽƌ͕ �ŚĞŶĐĞĨŽƌƚŚ�͚ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ϳ�Ăƚ��ĞůŌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ ϰ 
ĂŶĚ͖�;ϮͿ���ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ͕ �ĞĚƵĐĂƚŽƌ͕ �ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�;ĮƌƐƚ�ĂƵƚŚŽƌ͕ �ŚĞŶĐĞĨŽƌƚŚ�͚ƚŚĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ͛Ϳ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐĐŚŽŽů�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ͘�dŚĞ�ĐĂƐĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�
ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ŝƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĨŽƵƌƚĞĞŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ĐĂƐĞƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĐĂƐĞ�ƚŽ�
ŝůůƵŵŝŶĂƚĞ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĐƌŝƐŝƐ͘�

dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĮƌƐƚͲǇĞĂƌ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚ�ĐŽƵƌƐĞ͘�^ƚĂǇŝŶŐ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ͕�ƚŚĞǇ�
ǁŽƵůĚ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�ŵĞĞƚ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ũŽƵƌŶĞǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ŚĞƌ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�>ŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�ǁĂƐ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�
ŽĨ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�;ĚĞƐŝŐŶĞƌͿ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĐƌŝƐŝƐ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƐƟůů�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�

2.3 Procedure

��ã��¦�Ä�Ù�ã®ÊÄ͕��Ê½½��ã®ÊÄ͕��Ä���Ä�½ùÝ®Ý
dŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĨŽƌ�ĚĂƚĂ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͕�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ǁĂƐ�ƚǁŽĨŽůĚ͘�&ŝƌƐƚ͕�Ă�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�

ϰ� �ĞůŌ�ŝƐ�Ă�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ƉůƵƌĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂƐ�Ă�ŚƵŵĂŶ�ĨĂĐƵůƚǇ͘�dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�Ă�
ŚŝŐŚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ͕�ƐĞĞ�sŽƸƚĞ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϮϬͿ͘



ϭϵϬϯ

Why am I Studying Design?

ŽĨ�ĞŝŐŚƚ�ƐƚĞƉƐ�ĂƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϭ�;ďĞůŽǁͿ͕�ǁĞƌĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�
ŝĚĞŶƟƚǇ�ǁŽƌŬ�;�/tͿ�ƐĞƐƐŝŽŶϱ͘�^ĞĐŽŶĚ͕�Ă�ƐĞƌĞŶĚŝƉŝƚŽƵƐϲ�ŝŶĨŽƌŵĂů�ĐŽͲƌĞŇĞĐƟŽŶ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƚǁŽͲǇĞĂƌ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂŐĂĐŝƚǇϳ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ͘��Ŷ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�Ăůů�ŵĞƚŚŽĚƐ�
ĂŶĚ�ƌĂƟŽŶĂůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĂŐĞ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�dĂďůĞ�Ϯ�;ƐĞĞ�ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞͿ͘

dĂďůĞ�ϭ�� KǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͕�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘

Step �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ

ϭ͘� �/t�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁĂƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ�
ďŽĂƌĚ�ʹ�Ă�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ͘

Ϯ͘� 'ŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ďŽĂƌĚ dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ďŽĂƌĚ͘

ϯ͘� �ŶŶŽƚĂƚĞĚ�ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ�
ďŽĂƌĚ

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��/t�ƐĞƐƐŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ďŽĂƌĚ�ǁĂƐ�
ĂŶŶŽƚĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĐƌŝƟĐĂů�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�^ĐĂŐŶĞƫ�;ϮϬϭϳͿ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂŶŶŽƚĂƚĞĚ�
ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�'ĂǀĞƌ�Θ��ŽǁĞƌ�;ϮϬϭϮͿ�;ƐĞĞ�&ŝŐƵƌĞ�ϭͿ͘

ϰ͘� WŽƐƚͲ�/t�ƐĞƐƐŝŽŶ�
ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ

dŚĞ�ĂŶŶŽƚĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ĚŝĂůŽŐƵĞ�
ĂŌĞƌ�ƚŚĞ��/t�ƐĞƐƐŝŽŶ͕�ƵƐŝŶŐ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ĐŽͲƌĞŇĞĐƟǀĞ�ũŽƵƌŶĂů�;WĂƌŬĞƌ�
Θ�'ŽŽĚǁŝŶ͕�ϭϵϴϳͿ͘�dŚĞ�ĐŽͲƌĞŇĞĐƟŽŶ�ǁĂƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚͲ
ŝŶƚĞŶƟŽŶĂů�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽĨ�sĂŐůĞ�;ϮϬϭϬͿ͘

ϱ͘� /ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�
ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ

dŚĞ�ĂŶŶŽƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚͲ�/t�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĐƌŝƟĐĂů�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ǁĞƌĞ�
ƵƐĞĚ�ďǇ�ďŽƚŚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ĚĞƌŝǀĞ�ƚǁŽ�ƐĞƚƐ�ŽĨ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�ƌĞƐƵůƚ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�
ĚĂƚĂ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĨƌŽŵ�ƚǁŽ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�;ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌͿ͘

ϲ͘� �ůƵƐƚĞƌŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�
ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ

dŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞŶ�ŝƚĞƌĂƟǀĞůǇ�ĐůƵƐƚĞƌĞĚ�ďǇ�ďŽƚŚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�<ĂǁĂŬŝƚĂ Ɛ͛�;ϭϵϵϭͿ�ĂĸŶŝƚǇ�ĚŝĂŐƌĂŵ�ŵĞƚŚŽĚ͘

ϳ͘� &ŝŶĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƐĞƚ

dŚĞ�ĐůƵƐƚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞŶ�ŵĞƌŐĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ĮŶĂů�ƐĞƚ�ŽĨ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�
ĚĞƐŝŐŶ͘

ϴ͘� �ĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�
ĚĞƐŝŐŶ

�ǀĞŶƚƵĂůůǇ͕ �ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ǁĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŚĞƌ�ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�
ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĚŝĂŐƌĂŵ�;ƐĞĞ�&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ͘

ϱ� ���ϭ͗ϭ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�ĞŵƉŚĂƐŝǌŝŶŐ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ŽŶͲŐŽŝŶŐ�
ƐƚƌƵŐŐůĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƐĞůĨ�ĂƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͘ ����/t�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚĂƌƟŶŐ�
ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌ�ƌĞƐŽůǀŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ͗�͚ǁŚŽ�Ăŵ�/�ĂƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͛�ĂŶĚ͕�͚ǁŚĂƚ�ĚŽ�/�ƐƚĂŶĚ�ĨŽƌ�ĂƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͛͘

ϲ� �^ĞƌĞŶĚŝƉŝƚŽƵƐ�ŚĞƌĞ�ŵĞĂŶƐ�ĂŶ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĮŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂŵďŝŐƵŽƵƐ�ŽďũĞĐƚƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�
ǁŝƚŚŝŶ�Zƚ��;,ĂůǀŽƌƐĞŶ͕�ϮϬϭϲͿ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŽŶ�ƐĞƌĞŶĚŝƉŝƚǇ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĞĞ��ŵĂĐŬĞƌ�;ϮϬϭϵͿ͘

ϳ� �^ĂŐĂĐŝƚǇ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐĞƌĞŶĚŝƉŝƚǇ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ƐŽƌƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ůĞĂƉ�;,ĂůǀŽƌƐĞŶ͕�
ϮϬϭϲͿ͘



ϭϵϬϰ

BAHA, KOCH, STURKENBOOM, PRICE, SNELDERS

dĂďůĞ�Ϯ�� KǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝǆĞĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĨŽĐŝ͘

Method Materials WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ Time Foci �ƵƚŚŽƌŝƟĞƐ

�ŶŶŽƚĂƚĞĚ�
WŽƌƞŽůŝŽƐ

ϭϲ�ƉĂŐĞƐ�
;�ƉƉůĞ�
<ĞǇŶŽƚĞ�
ƐůŝĚĞ�ĚĞĐŬͿ

�ĞƐŝŐŶĞƌ�ĂŶĚ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�

ϭ͕ϱ�ŚŽƵƌƐ�
;ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
�/t�ƐĞƐƐŝŽŶͿ

DĞƚĂ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ŵƵůƟƉůĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ǁŽƌŬ

'ĂǀĞƌ�Θ��ŽǁĞƌƐ͕�
ϮϬϭϮ

;�ŽͲͿZĞŇĞĐƟǀĞ�
:ŽƵƌŶĂů

ϰϯ�ƉĂŐĞƐ�
;'ŽŽŐůĞ�
�ŽĐƐ͕��ϰͿ

�ĞƐŝŐŶĞƌ�ĂŶĚ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ

ϲ�ǁĞĞŬƐ�
ƉůĂŶŶĞĚ�
ŽŶůŝŶĞ�
ƌĞŇĞĐƟŽŶ�
ǁŝƚŚ�
ƵŶƉůĂŶŶĞĚ�
ŝŶĨŽƌŵĂů�
ĂŌĞƌŵĂƚŚ�
ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�Ϯ�
ǇĞĂƌƐ

/ůůƵŵŝŶĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͛�
ŝĚĞŶƟƚǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�
ĂŐĞŶĐǇ�

WĂƌŬĞƌ�Θ�
'ŽŽĚǁŝŶ͕�ϭϵϴϳ

WŽƐƚͲ/ŶƚĞŶƟŽŶĂů�
WŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ

ϰϯ�ƉĂŐĞƐ�
;'ŽŽŐůĞ�
�ŽĐƐ͕��ϰͿ

�ĞƐŝŐŶĞƌ�ĂŶĚ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ

ϲ�ǁĞĞŬƐ�
ƉůĂŶŶĞĚ�
ŽŶůŝŶĞ�
ƌĞŇĞĐƟŽŶ

EƵƌƚƵƌĞ�ƚŚĞ�
ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ŽĨ�
ďŽƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�
ŝŶŇƵĞŶĐŝŶŐ�
ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ

sĂŐůĞ͕�ϮϬϭϬ

�ƌŝƟĐĂů��ŝĂůŽŐƵĞ ϰϯ�ƉĂŐĞƐ�
;'ŽŽŐůĞ�
�ŽĐƐ͕��ϰͿ

�ĞƐŝŐŶĞƌ�ĂŶĚ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ

ϲ�ǁĞĞŬƐ�
ƉůĂŶŶĞĚ�
ŽŶůŝŶĞ�
ƌĞŇĞĐƟŽŶ�
ǁŝƚŚ�
ƵŶƉůĂŶŶĞĚ�
ŝŶĨŽƌŵĂů�
ĂŌĞƌŵĂƚŚ�
ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�Ϯ�
ǇĞĂƌƐ

�ŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞ�
ĨĞĞĚďĂĐŬ�
ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͛�
ŝĚĞŶƟƚǇ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ

^ĐĂŐŶĞƫ͕�ϮϬϭϳ

WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�
'ŽŽĚ��ĞƐŝŐŶ

ϱ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�
;�ĚŽďĞ�
/ůůƵƐƚƌĂƚŽƌ�
ĚŝĂŐƌĂŵͿ

�ĞƐŝŐŶĞƌ�ĂŶĚ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ

ϭ�ĚĂǇ�ŽĨ�
ũŽŝŶƚ�ĚĂƚĂ�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�
ǀŝƐƵĂůŝǌĂƟŽŶ

�ĂƉƚƵƌĞ�
ĂŶĚ�ĞǆƉƌĞƐƐ�
ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͛�
ŝĚĞŶƟƚǇ

<ůĞŵƉ͕�ϮϬϭϳ

�ĸŶŝƚǇ�DĂƉƉŝŶŐ ϱ�ĐůƵƐƚĞƌƐ�
;WŽƐƚͲŝƚ�
ŶŽƚĞƐͿ

�ĞƐŝŐŶĞƌ�ĂŶĚ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ

ϭ͕ϱ�ŚŽƵƌƐ�
;ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
�/t�ƐĞƐƐŝŽŶͿ

KƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�
ƌĞĐƵƌƌĞŶƚ�
ĂŶĚ�ǀĂƌŝĂŶƚ�
ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�
ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͛�
ŝĚĞŶƟƚǇ�ĂƐ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�
ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ

<ĂǁĂŬŝƚĂ͕�ϭϵϵϭ



ϭϵϬϱ

Why am I Studying Design?

Z�Ý��Ù�«��ã«®�Ý��Ä��Êã«�Ù��ÊÄÝ®��Ù�ã®ÊÄÝ
�ĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ĂŶĚ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽƉŝĐ�ƚŽ�ďĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƵƚŵŽƐƚ�
ĐĂƌĞ͘�dĂďůĞ�ϯ�;ďĞůŽǁͿ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞƚŚŝĐĂů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�
&ƵƌƚŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƚŽƉŝĐ�ŵƵƐƚ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞƐĞ�ĞƚŚŝĐĂů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ͘

Table 3  Overview of research ethics.

�ƚŚŝĐĂů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ

^ƚĂƚƵƐ dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝĚĞŶƟƚǇ

ǁŽƌŬ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ŵĞƚŚŽĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ

ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘�^ŚĞ�ǁĂƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ĂǁĂǇ

ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ͘

^ĂĨĞ�ƐƉĂĐĞ dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ǁŽƌŬ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�
Žƌ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ŵĞĚŝĂ�ĂƩĞŶƟŽŶ͕�ŚĞŶĐĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ĨŽƌŵĂů�Žƌ�ŝŶĨŽƌŵĂů�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͘

��ƐƚƵĚĞŶƚͲůĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ WƌŝŽƌŝƚǇ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĨŽƌ�ĚŽŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�
ǁŽƌŬ�ʹ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ͘ ��

DŝŶŝŵŝǌŝŶŐ�ďŝĂƐ dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�ƐĞŶƐĞĚ�ŚŝƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ĚĞƐŝŐŶ�
ŝĚĞŶƟƚǇ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ͘�

dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ dŚĞ�ŝĚĞĂ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĐĂŵĞ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ��/t�ƐĞƐƐŝŽŶ͕�ƉůĂŶŶĞĚ�ĐŽͲ
ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ũŽƵƌŶĂů͕�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�
ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�ǁĂƐ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�
ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕ �ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚĞĂŵ͘

�ŽŶƚƌŽů dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŽƉƚĞĚ�ĨŽƌ�ĞŐĂůŝƚĂƌŝĂŶ�ĐŽͲƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƌƟĐůĞ͕�
ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁĞĚ�ŚĞƌ�ƚŽ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘

ϯ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ
�ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�ŝĚĞŶƟƚǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĮǀĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�
ĚĞƐŝŐŶ͘�dŚĞƐĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂƌĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ϱ�ʹ�͚ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ďƌŝŶŐƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�
ďĞƐƚ�ŝŶ�ƉĞŽƉůĞ͛�ʹ�ŝƐ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂƌĐŚŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ϭ�ƚŽ�ϰ͕�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�
ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ǀŝƐŝŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ǁĞ�ĞǆƉůĂŝŶ�ĞĂĐŚ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͕�
ĂƐ�ǀŽŝĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂŌĞƌ�Ă�ĐƌŝƟĐĂů�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ͘ �

ϯ͘ϭ�WƌŝŶĐŝƉůĞ�ϭ͗�ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŇŽǁƐ�ĨƌŽŵ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ
/Ŷ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ͕�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�;ďŽƚŚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚͲƌĞůĂƚĞĚͿ�ŝƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ǁŚĞŶ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ;ƐͿ�
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂƵƚŚĞŶƟĐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƟŽŶƐ͘�^ŝŶĐĞ�ĂƵƚŚĞŶƟĐŝƚǇ�ŝƐ�ŝŶŚĞƌĞŶƚůǇ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ͕�
ďǇ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŝƚ�ǁŝůů�ĞůŝĐŝƚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͘�dŚŝƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�
ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶĞŝƚŚĞƌ�ƉƌĞƚĞŶƟŽƵƐ�ŶŽƌ�ĚŽŵŝŶĂŶƚ͘��ŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͗�dŚĞ�ϭ͕ϱ�ůŝƚĞƌ�ŐƌĞĞŶ�ƌĞĐǇĐůĞĚ�ŐůĂƐƐ�ƉŝƚĐŚĞƌ�ďǇ�ƚŚĞ��ƵƚĐŚ�ĨƌĂŶĐŚŝƐĞ��ŝůůĞ�Θ�<ĂŵŝůůĞ͘�dŚĞ�
ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͕�ŝ͘Ğ͘�ƚŚĞ�ĂƌƟƐĂŶĂů�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝƐ�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�



ϭϵϬϲ

BAHA, KOCH, STURKENBOOM, PRICE, SNELDERS

ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͘��ĂĐŚ�ƉŝƚĐŚĞƌ�ǀĂƌŝĞƐ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ƐŚĂƉĞ�ĂŶĚ�ĐŽůŽƌ͘ �dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ďƵďďůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐůĂƐƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƵŶŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͕ �ďƵƚ�ĂƌĞ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞ�ŐƌĞĞŶ�ĐŽůŽƌ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŝƚĐŚĞƌƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƵŶŝĨŽƌŵ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ͘�
/Ŷ�ƐƵŵ͕�ĞǀĞƌǇ�ƉŝƚĐŚĞƌ�ŚĂƐ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ĂƵƚŚĞŶƟĐ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͘

Figure 1 The student’s annotated good design board.

3.2 Principle 2: good design is conscious
/ŶƚĞŐƌŝƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƐĞůĨͲĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ĂĐƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ͕�ƐŽ�
ƉƌĞƚĞŶƟŽŶ�ŝƐ�ĂǀŽŝĚĞĚ͘��ŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐĞůĨ�ĂƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ƵŶůŽĐŬƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƚŚŽƵŐŚƚ�
ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ĞĐŽůŽŐǇ͕ �ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ŽŶĞ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ŚŝŐŚĞƌ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƚŚŽƵŐŚƚ�
ĞŶĂďůĞƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŐŽŽĚ�ĨŽƌ�ƐŽĐŝĞƚǇ͕ �ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘��Ŷ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�
ƐƵĐŚ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�>/>>�^�E��ĞƐŬ͕�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�DŝŬĂĞů��ǆĞůƐƐŽŶ�ĨŽƌ�/<��͘�dŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŚĂƐ�Ă�
ƐƚƌŽŶŐ�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĨƵŶĐƟŽŶ͕�ŶĂŵĞůǇ�Ă�ŵŝŶŝŵĂůŝƐƟĐ�ǁŽƌŬƐƉĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞƐ�ĐůƵƩĞƌ�
ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ĨƌŽŵ�ďĂŵďŽŽ͕�Ă�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐůǇ�
ĐŚŽƐĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĚĞƐŬƐ�ŵŽƌĞ�ĚƵƌĂďůĞ͕�ƌĞŶĞǁĂďůĞ͕�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ͘

3.3 Principle 3: good design is the impossible made possible, imagined in 
freedom
/Ĩ͕ �ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ŝĨ͕ �ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŝůů�ƚŚĞǇ�ƐĞĞ�ĂŶĚ�ŚĞŶĐĞ�



ϭϵϬϳ

Why am I Studying Design?

ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�dŽ�ďĞ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�Ăůů�
ƚŚĂƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĞǆŝƐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŽŶĞ�ƌĞƐŝĚĞƐ͘�,Žǁ�ĐĂŶ�ŽŶĞ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ŝĨ�ŽŶĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƉŽƐƐŝďůĞ͍��ǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚŝĐŚŽƚŽŵǇ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƚŚĞ�ĨĂŶƚĂƐǇ�ĂŶĚ�
ƵŶŝƋƵĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘��ĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĐƌĞĂƟǀĞůǇ�ĐŽŵďŝŶĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ǁŚĂƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�
ĞǆŝƐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘��Ŷ�ĞǆƉĂŶƐŝǀĞ�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ƉƌĞĐŽŶĚŝƟŽŶ͕�ǇĞƚ�ŶŽƚ�Ă�ƐŽůĞ�ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ�
ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ͕�ĐƌƵĐŝĂůůǇ͕ �ƚŚĞƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶ�ŽŶ�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ�Žƌ�
ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͘��ŶǇ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶ�ŝŵƉůŝĞƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ďǇ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ĞǆŽŐĞŶŽƵƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�
ĨƌĞĞĚŽŵ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ͘�dŚĞ�YƵŝĞƚ�ŽŵĨŽƌƚ�ϯϱ�//�tŝƌĞůĞƐƐ�EŽŝƐĞ��ĂŶĐĞůůŝŶŐ�
,ĞĂĚƉŚŽŶĞƐ�ďǇ��ŽƐĞ�ŝƐ�Ă�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͘�/Ɛ�ŝƚ�ŶŽƚ�ŝůůŽŐŝĐĂů�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ�
ƚŚĂƚ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ͕�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ŵƵƚĞƐ�ƐŽƵŶĚ͍�zĞƚ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝŵĂŐŝŶĞĚ�ƚŚŝƐ͕�ĂŶĚ�ŶŽǁ�
ƚŚŝƐ�ĞǆŝƐƚƐ�ĂƐ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ͘

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ� dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĂƐ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ĮǀĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ�
structured in a diagram that represents her vision for good design.



ϭϵϬϴ

BAHA, KOCH, STURKENBOOM, PRICE, SNELDERS

3.4 Principle 4: good design preserves cultural plurality
DĂƚĞƌŝĂů�ĐƵůƚƵƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ͘�^ŝŶĐĞ�ŶŽƚ�ĞǀĞƌǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ͕�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐƵůƚƵƌĞƐ�ĞǆŝƐƚ͘���ƉĞƌƐŽŶ Ɛ͛�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ�ŝƐ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĂƐ�Ă�ŚƵŵĂŶ�ďĞŝŶŐ͖�ƚŚĞŝƌ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƐĞůĨ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�dŚĞ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ŽĨ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐƵůƚƵƌĞƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŽŶ��ĂƌƚŚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ͘�
�ŽƚŚ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƐĞůĨ�ĂŶĚ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ĂƌĞ�ĐƌƵĐŝĂů�ĨŽƌ�ŽŶĞ Ɛ͛�ǁĞůůͲďĞŝŶŐ͘�dĂŬĞ͕�ĨŽƌ�
ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�WŽůŝƐŚ��ŽůĞƐůĂǁŝĞĐ�ϰϴ�ŽƵŶĐĞ�ƚĞĂƉŽƚ�ǁŝƚŚ�ǁĂƌŵĞƌ͘ ��Ǉ�ŝƚƐ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ŝŶ�Ă�ĐŽŶƚĞǆƚ�
ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞƐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�WŽůŝƐŚ�ĐƵůƚƵƌĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝƚ�
ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�WŽůŝƐŚ�ĐƵůƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚƐ͕�ŝƚ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ĐƵůƚƵƌĞƐ�ƚŚĞ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƚĞĂƉŽƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐƵůƚƵƌĞ͘�

3.5 Principle 5: good design brings out the best in people
��ĚĞƐŝŐŶ�ƐŚŽƵůĚ�ĂĚĚ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĐĂŶ�ůŝǀĞ�Ă�ŚĂƉƉŝĞƌ�ůŝĨĞ͘�,ĂƉƉǇ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�Ă�
ŚŝŐŚĞƌ�ƚĞŶĚĞŶĐǇ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘��ƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƉĞŽƉůĞ�ŝƐ�
ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�;WƌŝŶĐŝƉůĞ�ϭͲϰͿ͘�
�ĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ŝĨ͕ �ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ŝĨ͕ �ƚŚĞǇ�ŵĂŶŝĨĞƐƚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ͘�dŚĞ��ĂƌĂŶ�Ě �͛ĐŚĞ�ƉĞŶĐŝů�ƐŚĂƌƉĞŶĞƌ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ͘�dŚĞ�
ǀĞƌǇ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�Ă�ĚĞǀŝĐĞ�ĞǆŝƐƚƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌƉĞŶ�ƉĞŶĐŝůƐ�ŝŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ƉƌĞĐŝƐĞ�ǁĂǇ�;WƌŝŶĐŝƉůĞ�ϭͿ͕�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ�ĐĂƌĞƐ�ĂďŽƵƚ�ĚĞƚĂŝů�;WƌŝŶĐŝƉůĞ�ϮͿ͘�dŚŝƐ�ŝŵƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŵĂĚĞ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�;ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ĚĞǀŝĐĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌƉĞŶ�ƉĞŶĐŝůƐ�ŝŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ƉƌĞĐŝƐĞ�ǁĂǇͿ�ŝƐ�ŝŵĂŐŝŶĞĚ�ĂŶĚ�
ŵĂŶŝĨĞƐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌƐ�;WƌŝŶĐŝƉůĞ�ϯͿ͘�ZĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĂůŵŽƐƚ�ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ�ĞǀĞƌ�ƐŝŶĐĞ�
ŝƚƐ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ͕�Ă�ĐƵůƚƵƌĂů�ǀĞŝŶ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�;WƌŝŶĐŝƉůĞ�ϰͿ͘

ϰ͘��ŐĞŶĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ǁĞ�ƌĞƉŽƌƚ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ĂŌĞƌ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�
ƚŽ�ƐĞŶƐĞ�ŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�ŝĚĞŶƟƚǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ͘ ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�
ĐŚƌŽŶŽůŽŐŝĐĂůůǇ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĐƌŝƐŝƐ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�ŚĞƌ�
ĞůĞŵĞŶƚ͘�

ϰ͘ϭ��ĐŬŶŽǁůĞĚŐŝŶŐ�ŚĞƌ�;ĚĞƐŝŐŶĞƌͿ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĐƌŝƐŝƐ
dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ǁŽƌŬ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĨƵŶĐƟŽŶĞĚ�ĂƐ�Ă�ŵŝƌƌŽƌ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƚŽ�ŚĞƌƐĞůĨ͘ ��ƩĂŝŶŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǀŝĞǁ�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ĞŶĂďůĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ŵŝŶĚĨƵů�ĂďŽƵƚ�
ŚĞƌ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ŐĂŝŶŝŶŐ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͘�/Ŷ�ŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͗

͞DǇ�ƐĞŶƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ŚĞůƉĞĚ�ŵĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŵǇ�ƐƚƌƵŐŐůĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕ �/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�/�ĐŽƵůĚ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ŝŶ�Ă�ƉƌŽƉĞƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĨƵƚƵƌĞ�
ƐƚƌƵŐŐůĞƐ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘��Ƶƚ�ƋƵŝƫŶŐ�ƚŚĞ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ĞƐŝŐŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂůƐŽ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�
ŚĂǀĞ�ŚĞůƉĞĚ͘�^Ž�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�Ă�ŵŝŶŽƌ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĨĂĐƵůƚǇ�;dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�WŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚͿ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�ŝŶ�ZǁĂŶĚĂ͘��ĞƐŝĚĞƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�
ƚŽ�ƚƌǇŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ͕�/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƉƵƚ�ŵǇƐĞůĨ�ůŝƚĞƌĂůůǇ�ŝŶ�Ă�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŚĂƚ�/�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĞƐĐĂƉĞ�



ϭϵϬϵ

Why am I Studying Design?

ĞĂƐŝůǇ͘�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŵŽƟǀĂƚĞ�ŵĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĮŶŝƐŚ�ǁŚĂƚ�/�ƐƚĂƌƚĞĚ͘�/Ŷ�ŚŝŶĚƐŝŐŚƚ͕�/�ƌĞĂůŝǌĞ�
ŚŽǁ�ƵŶŝŶƐƉŝƌĞĚ�/�ĂĐƚƵĂůůǇ�ǁĂƐ͟�;ϮŶĚ�ĂƵƚŚŽƌ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ͕�ϮϬϭϵͿ͘

KƵƚƐŝĚĞ�ŚĞƌ�ƵƐƵĂů�ƌŽƵƟŶĞ͕�Ă�ƐƉĂĐĞ�ŚĂĚ�ŽƉĞŶĞĚ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ƵƉŽŶ�ŚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĂŶĚ�
ƐƚĂƌƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂĐƟŽŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ƐŚĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ͘�,ĞƌĞ�ŝƐ�ŚŽǁ�ƐŚĞ�
ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͗

͞/Ŷ�ZǁĂŶĚĂ�/�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŽĐĐƵƉǇ�ŵǇƐĞůĨ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ůĞŝƐƵƌĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͘�
�ĞƐŝĚĞƐ͕�ƚŚĞ�ǁŽƌŬůŽĂĚ�ǁĂƐ�ŵƵĐŚ�ůŝŐŚƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ǁŚĂƚ�/�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ͘�^Ž�/�ŚĂĚ�ƚŽ͕�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�
ƚŽ͕�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�/�ĂĐƚƵĂůůǇ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĚŽ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ�<ŝƚĞŶŐĞ�ĨĂďƌŝĐƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚĂŝůŽƌƐ�ŝŶ�ZǁĂŶĚĂ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ũƵŵƉƐƵŝƚ�ĨŽƌ�ŵǇƐĞůĨ͘ ��ǀĞŶƚƵĂůůǇ͕ �ĞŶũŽǇŝŶŐ�
ƚŚŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƉĞƌƐƵĂĚĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ĨŽƌ�Ă�ŚŝŐŚͲƋƵĂůŝƚǇ�ĐŽƵƚƵƌŝĞƌ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�/�ĨŽůůŽǁĞĚ�
ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŵŝŶŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�ŚĂĚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶƐ͕�Ăůů�ƚŚĞ�ƟŵĞ�
/�ŚĂĚ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�/�ǁŽƵůĚ�ƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�Ă�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ƚƵŶĞ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ǀŝƐŝŽŶ͘�/�
ƌĞĂůůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐŝŶĐĞ�/�ďĞĐĂŵĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�ŵǇ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�
ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�/�ǀŝƐŝƚĞĚ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ĚĂǇ�ŽĨ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŵŝŶŽƌ͟�
;ϮŶĚ�ĂƵƚŚŽƌ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ͕�ϮϬϭϵͿ͘

ϰ͘Ϯ�WƌĂĐƟĐŝŶŐ�ŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ
ZĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͕�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ĨĞůƚ�ŵŽƌĞ�ŝŶ�ŚĞƌ�ĞůĞŵĞŶƚ͘�^ŚĞ�ďĞĐĂŵĞ�ŵŽƌĞ�
ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ŚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�,ĂǀŝŶŐ�
Ă�ďĞƩĞƌ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ƐŚĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ͕�ŵĂĚĞ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ĞůĞĐƟǀĞ�
ĐŽƵƌƐĞƐ�ŵƵĐŚ�ĞĂƐŝĞƌ͘ �&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƐŚĞ�ďĞĐĂŵĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ĂďŽƵƚ�ƉƌŝŽƌŝƟǌŝŶŐ�ŚĞƌ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ŚĞƌ�
ĨŽƌ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͘ �dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ƐŚĞ�ƐĂǇƐ�ĂďŽƵƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƟǀĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ͗

͞/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂŶ�ĞůĞĐƟǀĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ŵǇ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ϰ�;ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĞƐĞƌǀĞƐ�ĐƵůƚƵƌĂů�
ƉůƵƌĂůŝƚǇͿ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ŚƵŵĂŶƐ�ĂŶĚ�ĂŶŝŵĂůƐ͘�WƌĂĐƟĐŝŶŐ�ŵǇ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ͕�/�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�Ă�ůĞŽƉĂƌĚ�ƉƌŝŶƚĞĚ�
ƚͲƐŚŝƌƚ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶŝĨĞƐƚƐ�ƉƌŽǀŽĐĂƟǀĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ�
ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨĂƐŚŝŽŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�dŚĞ�ƚͲƐŚŝƌƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĨŽƌ�ƐĂůĞ�ŝŶ�Ă�ŵƵƐĞƵŵ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�
ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŵŽŶŐ�ƉĞŽƉůĞ͘��ĞŝŶŐ�
ŝŶƐƉŝƌĞĚ͕�ƉĞŽƉůĞ�ĐŽƵůĚ�ƚŚĞŶ�ďƵǇ�ĂŶĚ�ǁĞĂƌ�ƚŚĞ�ƚͲƐŚŝƌƚ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƉƌĞĂĚ�ƚŚŝƐ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŝŶ�Ă�ũŽǇĨƵů�
ǁĂǇ�ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ĂƫƚƵĚĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĐůŽƚŚŝŶŐ͘�DǇ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�Ă�ĐƵůƚƵƌĂů�
ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ĞŶĂďůĞ�Ă�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂƐŚŝŽŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ƐĞĞŵ�
ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �͚ǇŽƵ�ĐĂŶŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͛�ŵǇ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƚŽůĚ�ŵĞ͘�/�ĨĞůƚ�ĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞĚ͘���
ůĂƚĞƌ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŵĂĚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ŵŽƌĞ�ĐůĞĂƌ͟�;ϮŶĚ�ĂƵƚŚŽƌ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ͕�ϮϬϭϵͿ͘

ϰ͘ϯ�^ĞůĨͲĚŝƌĞĐƟŶŐ�ŚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ
�ŌĞƌ�ƐĞŶƐŝŶŐ�ŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ͕ �ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐŝŶŐ�ŚĞƌ�ĐƌŝƐŝƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�ŚĞƌ�
ƐĞŶƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ͕ �ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŚĞƌ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚŝŶ�ŚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽŽů͘��ůĞĂƌůǇ͕�ŚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�
ƌĞƐŽŶĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘�,ĂǀŝŶŐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�
ŽĨ�ŚĞƌƐĞůĨ�ĂƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͕ �ƐŚĞ�ŚĂĚ�ŶŽ�ĚŽƵďƚ�ĂŶǇŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŽŶĞ͘�,Ğƌ�ƐĞůĨͲĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�
ĞŶĂďůĞĚ�ŚĞƌ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŚĞƌ�ƉĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘��ǆƉůŽƌŝŶŐ�
ŚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĞŶĂďůĞĚ�ŚĞƌ�ƚŽ�ƌĞĂůŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�Ă�ďƌŽĂĚĞƌ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�



ϭϵϭϬ

BAHA, KOCH, STURKENBOOM, PRICE, SNELDERS

ƚŚĂŶ�ƉƌŽĨĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ŚĞƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐĐŚŽŽů͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ƐŚĞ�ǁƌŝƚĞƐ�ĂďŽƵƚ�ŚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�
ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͗

͞tŚĞŶ�/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ĞƐŝŐŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƌĞĂůůǇ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ǁŚǇ�/�ǁĂŶƚ�
ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͘ �&ŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƌĞĂůůǇ�ĐĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�ŐƌĂĚĞƐ�ĂƐ�/�ŽŌĞŶ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�
ŵĂŬĞ�ĂŶǇ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�&ŝǀĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƚŽůĚ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�/�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ͘�/�ĨĞůƚ�ŵŝƐƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂŶĚ�ůŽŶĞůǇ͘�/Ŷ�ŚŝŶĚƐŝŐŚƚ͕�/�ƌĞĂůŝǌĞ�ƚŚĂƚ�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
ƌĞĂůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŵǇƐĞůĨ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƟĞƐ�ŽĨ�ŵǇ�ǁŽƌŬ͘�&ƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŵǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝĚĞŶƟƚǇ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�
ƚŽ�ďĞ�ďŽƚŚ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬǇ͘�EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ŵǇ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�ŝĚĞŶƟƚǇ�ǁŽƌŬ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ͘�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ŵǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝĚĞŶƟƚǇ͘�
&ŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕ �/�Ăŵ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�DZĞƐ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ��ĞƐŝŐŶ�WĂƚŚǁĂǇ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ��ƌƚ͕�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽŽů�ǁŚĞƌĞ�/�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ŵǇ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�
ĚĞŐƌĞĞ͟�;ϮŶĚ�ĂƵƚŚŽƌ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ͕�ϮϬϭϵͿ͘

ϱ͘��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĮŶĂů�ǁŽƌĚƐ
tŝƚŚ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ͕�ǁĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐĞŶƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�
ŝĚĞŶƟƚǇ�ŚĞůƉƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͕ �ĂŶĚ�ĞŶĂďůĞƐ�ƚŚĞŵ�
ŝŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞ�ŵŽƌĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ǁŚǇ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͘ �&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�
ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ǁŽƌŬ�ĂůůŽǁƐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŶŽǀĞů�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�͚ƵŶͲĨŽƌĞĐůŽƐĞĚ͛�
;ŝ͘Ğ͘�ŶŽƚ�ĐŽŶĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŽ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĞĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�ZĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͕�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�
ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞƌ�ƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�ŶŽǀĞů�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ŽĨ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�
ƐĐŚŽŽů͘�,Ğƌ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐĞůĨͲĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ŶƵƌƚƵƌĞĚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĂƵƚŽŶŽŵǇ�ŝŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞĞƌ�ĐŚŽŝĐĞƐ͘�^ŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ͕ �ƚŚŝƐ�ĂīĞĐƚĞĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�
ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ͘�dŚĞ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ďĞĐĂŵĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐĞƌŶ͕�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞůǇ͕ �ŚŽǁ�ĐƌŝƟĐŝƐŵ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĨƌĂŵĞĚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞ͘�dŚŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ŚĞƌ�ƚŽ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ŚĞƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ĂĐŚŝĞǀĂďůĞ�ĂĐƟŽŶƐ͘

�ŽŶŇŝĐƚ�ĂŶĚ�ĨĂŝůƵƌĞ�ĂƌĞ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ�ǁŚĞŶ�ƚƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŶĞǁůǇ�
ƐĞŶƐĞĚ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�;<ƌŝƉƉĞŶĚŽƌī͕�ϭϵϵϱͿ͘��ƵƌŝŶŐ�ŚĞƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĨĂĐĞĚ�ƐƚƌŽŶŐ�
ĞŵŽƟŽŶĂů�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ͕�ĂŶĚ�Ăƚ�ƟŵĞƐ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ͘�/ƚ�ĐŽƵůĚ�
ďĞ�ĂƌŐƵĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ǁŽƌŬ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ƚŚĂƚ�ŚĞƌ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ǁĂŶƟŶŐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ůĞĚ�ƚŽ�ŚĞƌ�ĐƌŝƐŝƐ͘�/Ŷ�ƚŚĂƚ�
ƐĞŶƐĞ�ŽƵƌ�ĐĂƐĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�&ƌǇ Ɛ͛�;ϮϬϬϯĂͿ�͚ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ƚŽ�
ĐŽŶĨŽƌŵ�ƚŽ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƐŝůĞŶĐĞ͘�tŚŝůĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŝƐĚŽŵ�ŽĨ�ƐĂŝĚ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ĐĂƐĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ǁŽƌŬ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�
ƚŽ�ƌĞǀŝǀĞ�ŚŽƉĞƐ�ĂŶĚ�ĚƌĞĂŵƐ͕�ĞǀĞŶ�Ăƚ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĨŽƵŶĚ�ŚĞƌƐĞůĨ�ĐŽŶĨƵƐĞĚ�
ďǇ�ĚŝƐĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͘�^Ɵůů͕�ǁŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƋƵĞƐƟŽŶĞĚ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ŚŽǁ�ƌĞǀŝǀĞĚ�
ŚŽƉĞƐ�ĂŶĚ�ĚƌĞĂŵƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĐƵƌƌŝĐƵůĂ͕�ĂŶĚ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�
ŝŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ͘

tŚĞŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕ �Ă�ŵĂũŽƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�DĐ�ŽŶŶĞůů�;ϮϬϭϲͿ͕�
ǁŚŽ�ĂƌŐƵĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ďĂůĂŶĐĞĚ�ǀŝĞǁ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;ŝ͘Ğ͘�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĮŶĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ǀŽŝĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�
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Why am I Studying Design?

ƐĞƚ�ďǇ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĚĞƉĂƌƚƐ�ĨƌŽŵ�DĐ�ŽŶŶĞůů�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƉůƵƌĂůŝƐƟĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ĚǇŶĂŵŝĐĂůůǇ͘8�&ŝƌƐƚ�ǇĞĂƌ�
ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌŽŽƚƐ͕�ŶŽƚ�ĐŽŶĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŽ�͚ŚŽǁ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ͕͛ �ĐŽƵƌĂŐĞŽƵƐůǇ�
ĞŵďƌĂĐŝŶŐ͕�͚ŚŽǁ�ƚŚŝŶŐƐ�ŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ďĞ͛�;^ŝŵŽŶ͕�ϭϵϲϵͿ͕�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĐŽŵŝŶŐ�ƐĞƚďĂĐŬƐ�ĂŶĚ�ĐƌŝƐĞƐ͘�
^ŽŵĞ��ĞƐŝŐŶ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂī�ŵĂǇ�ƌĞƐŝƐƚ͕�Žƌ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂŵďŝƟŽŶ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�ĂŶ�ĞŶƌŝĐŚĞĚ�ǁĂǇ͘��Ɛ�ĚĞƐŝŐŶ�ŐƌŽǁƐ�ŝŶ�ƉŽƉƵůĂƌŝƚǇ͕ �ĚĞƐŝŐŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ďĞĐŽŵĞƐ�ƐƚƌĞƚĐŚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ĚĞŵĂŶĚ͘��ĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ŵƵƐƚ�ĂǀŽŝĚ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�
ĚĞƐĞŶƐŝƟǌĞĚ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�͚ƐĐĂůĞͲƵƉ͛͘ �

KƵƌ�ǀŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ĐƵůƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĨĞĞůƐ�ĂůŝǀĞ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ͘�tŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�
ǀŝƐŝŽŶ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂƵƚŚĞŶƟĐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ĚĞƐŝŐŶĞƌ Ɛ͛�ŝĚĞŶƟƚǇ͘�tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƐ�ďĞƐƚ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�Ă�ĐŽͲĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂĐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ͕�ǁŚŝůĞ�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ͘�&ŝƌƐƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞŵŽƐƚ͕�
ƚŚŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽͲĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƐƉĂĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ŚŽƉĞƐ�ĂŶĚ�ĚƌĞĂŵƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŶƵƌƚƵƌĞĚ͘�
^ĞĐŽŶĚ͕�ŝƚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ĐŽͲĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ĨĂƐŚŝŽŶĞĚ�ĂƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĐƌŝƟĐĂů�ĚŝĂůŽŐƵĞƐ͕�ĂŝŵĞĚ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ͛�ŚŽƉĞƐ�ĂŶĚ�ĚƌĞĂŵƐ�ƚŽ�ŶŽǀĞů͕�ǇĞƚ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘
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'ŚĂƐƐĂŶ͕��͕͘�Θ��ŽŚĞŵŝĂ͕��͘�;ϮϬϭϭͿ͘�EŽƟŽŶƐ�ŽĨ�^ĞůĨ͗��ĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�͚^ƵĐĐĞƐƐĨƵů͛��ĞƐŝŐŶ�'ƌĂĚƵĂƚĞ͘�/Ŷ�
ZŽŽǌĞŶďƵƌŐ͕�E͕͘��ŚĞŶ͕�>͘�>͘�ĂŶĚ�^ƚĂƉƉĞƌƐ͕�W͘ �:͘�;�ĚƐ͘Ϳ͘�Proceedings of ISADR 2011: Diversity and 
unity͕�sŽů͘�η͕�ƉƉ͘�ϭͲϵ͘

'ŝĂƌĚ͕�:͘�Z͘�;ϭϵϵϬͿ͘��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ��ƌŝƐŝƐ͗�dŚĞ�dƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĨƌŽŵ�^ŬŝůůƐ�ƚŽ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ͘�Design Issues͕�
s//;ϭͿ͕�ϮϯͲϮϴ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϯϬϳͬϭϱϭϭϰϲϴ

'ůĂƐƐĞƌ͕ ��͘��͘�;ϮϬϬϬͿ͘�ZĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϱϯ;ϰͿ͕�
ϮϱϬͲϮϱϮ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϲϮͬϭϬϰϲϰϴϴϬϬϱϲϰϲϲϮ

'ƌĂǇ͕ ��͘�D͘�;ϮϬϭϰ͕�:ƵŶĞͿ͘�>ŽĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ��ŵĞƌŐŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ�/ĚĞŶƟƚǇ�ŽĨ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�dŚƌŽƵŐŚ�sŝƐƵĂů�ĂŶĚ�
dĞǆƚƵĂů�ZĞŇĞĐƟŽŶ͘�/Ŷ�>ŝŵ͕�z͘ �<͕͘�EŝĞĚĚĞƌĞƌ͕ �<͕͘�ZĞĚƐƚƌƂŵ͕�:͕͘�^ƚŽůƚĞƌŵĂŶ͕��͘�ĂŶĚ�sĂůƚŽŶĞŶ͕��͘�;�ĚƐ͘Ϳ͘�
;ϮϬϭϰͿ͘�Proceedings of DRS 2014: Design’s Big Debates͕�sŽů͘�η͕�ƉƉ͘�ηͲη͘
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Why am I Studying Design?

,ĂůǀŽƌƐĞŶ͕��͘�;ϮϬϭϲͿ͘�Design for serendipity: a Research through Design approach�;DĂƐƚĞƌ�ƚŚĞƐŝƐͿ͘�
ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉ͗ͬͬƵƌŶ͘Ŷď͘ŶŽͬhZE͗E�E͗ŶŽͲϱϲϵϭϬ

,ĂƌĂ͕�<͘�;ϮϬϬϯͿ͘�Designing Design͘�>ĂƌƐ�DƺůůĞƌ�WƵďůŝƐŚĞƌƐ͘

/<��͘�;Ŷ͘Ě͘Ϳ͘�>/>>�^�E��ĞƐŬ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ��Ɖƌŝů�ϮϬ͕�ϮϬϮϬ͕�ĨƌŽŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŬĞĂ͘ĐŽŵͬƵƐͬĞŶͬĐĂƚĂůŽŐͬ
ƉƌŽĚƵĐƚƐͬϵϬϮϳϴϮϳϳͬ�

/ƐůĞǇ͕ ��͘�'͕͘�Θ�ZŝĚĞƌ͕ �d͘ �;ϮϬϭϴͿ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚͲdŚƌŽƵŐŚͲ�ĞƐŝŐŶ͗��ǆƉůŽƌŝŶŐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶͲďĂƐĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉĂƌĂĚŝŐŵ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚƐ�ŽŶƚŽůŽŐǇ͕ �ĞƉŝƐƚĞŵŽůŽŐǇ͕ �ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͘�/Ŷ�^ƚŽƌŶŝ͕��͕͘�>ĞĂŚǇ͕ �<͕͘�DĐDĂŚŽŶ͕�D͕͘�
�ŽŚĞŵŝĂ͕��͘�ĂŶĚ�>ůŽǇĚ͕�W͘ �;�ĚƐ͘Ϳ͘�Proceedings of DRS2018: Catalyst͕�sŽů͘�ϭ͕�ƉƉ͘�ϯϱϳͲϯϲϳ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϭϲϬϲͬĚŵĂ͘ϮϬϭϴ͘Ϯϲϯ

:ŽŶĂƐ͕�t͘�;ϮϬϬϳͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�DĞĂŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�DĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĐĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŝƐĐŝƉůŝŶĞ͕�ŝŶ�DŝĐŚĞů͕�W͘ �;�Ě͘Ϳ͕�Design Research Now͕��ŝƌŬŚćƵƐĞƌ��ĂƐĞů͕�ƉƉ͘�ϭϴϳͲϮϬϲ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬϵϳϴͲϯͲϳϲϰϯͲϴϰϳϮͲϮͺϭϭ

:ƵůŝĞƌ͕ �'͕͘�Θ�<ŝŵďĞůů͕�>͘�;ϮϬϭϵͿ͘�<ĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞ�^ǇƐƚĞŵ�'ŽŝŶŐ͗�^ŽĐŝĂů��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZĞƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�
/ŶĞƋƵĂůŝƟĞƐ�ŝŶ�EĞŽůŝďĞƌĂů�dŝŵĞƐ͘�Design Issues͕�ϯϱ;ϰͿ͕�ϭϮͲϮϮ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϲϮͬĚĞƐŝͺĂͺϬϬϱϲϬ

<ĂǁĂŬŝƚĂ͕�:͘�;ϭϵϵϭͿ͘�The Original KJ Method͘�<ĂǁĂŬŝƚĂ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�/ŶƐƟƚƵƚĞ͘

<ůĞŵƉ͕�<͘�;ϮϬϭϳͿ͘���EĞǁ��ƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ��ĞƐŝŐŶ͗��ŝĞƚĞƌ�ZĂŵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŝƌƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌĂƵŶ��ĞƐŝŐŶ��ƚŚŽƐ�
ϭϵϱϱͲϭϵϲϭ͕�ŝŶ�ĚĞ�:ŽŶŐ͕��͘�t͘�;ĞĚ͘Ϳ͕�Ten Principles for Good Design: Dieter Rams͕�WƌĞƐƚĞů͕�ƉƉ͘�ϱϬͲϳϯ͘

<ŽƐŽŶĞŶ͕�<͘�;ϮϬϭϴͿ͘�&ŝŶĚŝŶŐ�KŶĞ͛Ɛ�KǁŶ�tĂǇ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ�Ͳ�ZĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�EĂƌƌĂƟǀĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�/ĚĞŶƟƚǇ 
;WŚ��ƚŚĞƐŝƐͿ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬĂĂůƚŽĚŽĐ͘ĂĂůƚŽ͘ĮͬŚĂŶĚůĞͬϭϮϯϰϱϲϳϴϵͬϯϭϰϴϳ

<ƌŝƉƉĞŶĚŽƌī͕�<͘�;ϭϵϵϱͿ͘�ZĞĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ͖��Ŷ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ŝŶ�dĂŚŬŽŬĂůůŝŽ͘�W͘ �
ĂŶĚ�sŝŚŵĂ͕�^͘�;�ĚƐ͘Ϳ͕�Design: Pleasure or responsibility, University of Art and Design͕�ƉƉ͘�ϭϯϴͲϭϲϮ͘�
ŚƩƉ͗ͬͬƌĞƉŽƐŝƚŽƌǇ͘ƵƉĞŶŶ͘ĞĚƵͬĂƐĐͺƉĂƉĞƌƐͬϰϲ

>ĂǁƐŽŶ͕��͕͘�Θ��ŽƌƐƚ͕�<͘�;ϮϬϬϵͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͘��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�WƌĞƐƐ͘

>ĞǀĞƐƋƵĞ͕�Z͘�:͘�Z͘�;ϮϬϭϴͿ͘��ĚŽůĞƐĐĞŶƚ��ƌŝƐŝƐ͕�ŝŶ�>ĞǀĞƐƋƵĞ�Z͘�:͘�Z͘�;�Ě͘Ϳ͕�Encyclopedia of Adolescence͕�
^ƉƌŝŶŐĞƌ͕ ��ŚĂŵ͕͘�ƉƉ͘�ϵϰͲϵϲ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬϵϳϴͲϯͲϯϭϵͲϯϯϮϮϴͲϰ

DĂŶǌŝŶŝ͕��͘�;ϮϬϭϱͿ͘��ĞƐŝŐŶ͕�tŚĞŶ��ǀĞƌǇďŽĚǇ��ĞƐŝŐŶƐ͗��Ŷ�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ��ĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�^ŽĐŝĂů�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͘�
dŚĞ�D/d�WƌĞƐƐ͘

DĂŶǌŝŶŝ͕��͘�;ϮϬϭϲͿ͘��ĞƐŝŐŶ��ƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ��ŝĂůŽŐŝĐ��ĞƐŝŐŶ͘�Design Issues͕�ϯϮ;ϭͿ͕�ϱϮͲϱϵ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϲϮͬ��^/ͺĂͺϬϬϯϲϰ

DĂƌŐŽůŝŶ͕�s͘ �;ϮϬϬϯͿ͘�ZĞͲsŝƐŝŽŶŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ�WƌĂĐƟĐĞ͗�,Žƚ��ĞďĂƚĞ͘�Design Philosophy Papers͕�ϭ;ϲͿ͕�ϯϱϯͲ
ϯϱϲ͘�ŚƩƉ͗ͬͬĚǆ͘ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϳϱϮͬϭϰϰϴϳϭϯϬϯyϭϯϵϲϱϮϵϵϯϬϯϬϳϮ

DĐ�ŽŶŶĞůů͕�:͘�;ϮϬϭϲͿ͘��ĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͗�^ŽŵĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞǀŝĞǁƐ͕�ŝŶ��ĚĂŵƐ͕�Z͘�^͘�ĂŶĚ�
^ŝĚĚŝƋƵŝ͕�:͘��͘�;�ĚƐ͘Ϳ͕��ŶĂůǇǌŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ�ZĞǀŝĞǁ��ŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ͘�WƵƌĚƵĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͕�ƉƉ͘�ϯϱϯͲϯϲϵ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϱϳϬϯͬϭϮϴϴϮϴϰϯϭϱϵϯϱ

DĞƌƚǌ͕�W͘ �;ϮϬϭϵ͕�:ƵŶĞ͕�ϰͿ͘�tŝŵ��ƌŽƵǁĞů�;,ĂĂŬ͕�d͘ �dƌĂŶƐ͘Ϳ�΀tĞď�ůŽŐ�ƉŽƐƚ΁͕�ŝŶ��ŝũůƐƚƌĂ͕�^͘�;�Ě͘Ϳ͕��ƵƚĐŚ�
'ƌĂƉŚŝĐ�ZŽŽƚƐ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ��Ɖƌŝů�ϮϬ͕�ϮϬϮϬ͕�ĨƌŽŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚƵƚĐŚŐƌĂƉŚŝĐƌŽŽƚƐ͘Ŷů͍ͬƉсϭϰϭϰ�;KƌŝŐŝŶĂů�
ǁŽƌŬ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ϮϬϬϴ͕�EŽǀĞŵďĞƌͿ

DĞǁďƵƌŶ͕�/͘�;ϮϬϭϬͿ͘�>ŽƐƚ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ͗�ZĞĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƐƚƵĚŝŽ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ͘��ƌƚƐ�Θ�,ƵŵĂŶŝƟĞƐ�ŝŶ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϭϭ;ϰͿ͕�ϯϲϯͲϯϳϵ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϳϳͬϭϰϳϰϬϮϮϮϭϬϯϵϯϵϭϮ

DĞǇĞƌ͕ �D͘�t͕͘�Θ�EŽƌŵĂŶ͕��͘��͘�;ϮϬϮϬͿ͘��ŚĂŶŐŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ��ĞŶƚƵƌǇ͘�She 
:ŝ͗�dŚĞ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͕�ϲ;ϭͿ͕�ϭϯͲϰϵ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘
ƐŚĞũŝ͘ϮϬϭϵ͘ϭϮ͘ϬϬϮ

DŝĐŬůĞƚŚǁĂŝƚĞ͕�W͘ �;ϮϬϬϮͿ͘�tŚĂƚ�ŝƐ��ĞƐŝŐŶ͍��Ŷ�ĞŵƉŝƌŝĐĂů�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
community of design stakeholders�;WŚ��dŚĞƐŝƐͿ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉ͗ͬͬĞƉƌŝŶƚƐ͘ŚƵĚ͘ĂĐ͘ƵŬͬŝĚͬ
ĞƉƌŝŶƚͬϰϲϳϯͬ
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BAHA, KOCH, STURKENBOOM, PRICE, SNELDERS

WĂƌŬĞƌ͕ �Z͘�W͘ ͕�Θ�'ŽŽĚŬŝŶ͕�s͘ �;ϭϵϴϳͿ͘�dŚĞ��ŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�tƌŝƟŶŐ͗��ŶŚĂŶĐŝŶŐ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
Disciplines͘��ŽǇŶƚŽŶͬ�ŽŽŬ͘

ZŽďŝŶƐŽŶ͕�<͕͘�Θ��ƌŽŶŝĐĂ͕�>͘�;ϮϬϬϵͿ͘�The Element: How Finding Your Passion Changes Everything͘�
WĞŶŐƵŝŶ�WƵƚŶĂŵ�/ŶĐ͘͘

ZŽďŝŶƐŽŶ͕�<͕͘�Θ��ƌŽŶŝĐĂ͕�>͘�;ϮϬϭϰͿ͘�Finding Your Element: How to Discover Your Talents and Passions 
and Transform Your Life͘�WĞŶŐƵŝŶ�WƵƚŶĂŵ�/ŶĐ͘͘

^ĐĂŐŶĞƫ͕�'͘�;ϮϬϭϳͿ͘���ĚŝĂůŽŐŝĐĂů�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐƌŝƟƋƵĞƐ�ŝŶ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�The Design Journal͕�
ƐƵƉϭ͕�^ϳϴϭͲ^ϳϵϭ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϴϬͬϭϰϲϬϲϵϮϱ͘ϮϬϭϳ͘ϭϯϱϯϬϮϰ

^ĐŚƂŶ͕��͘�;ϭϵϴϯͿ͕�dŚĞ�ZĞŇĞĐƟǀĞ�WƌĂĐƟƟŽŶĞƌ͗�,Žǁ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�dŚŝŶŬ�ŝŶ��ĐƟŽŶ͘��ĂƐŝĐ��ŽŽŬƐ͘

^ĐŚƂŶ͕��͘�͘�Θ�tŝŐŐŝŶƐ͕�'͘�;ϭϵϵϮͿ͘�<ŝŶĚƐ�ŽĨ�ƐĞĞŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ͘�Design Studies͕�
ϭϯ;ϮͿ͕�ϭϯϱͲϭϱϲ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬϬϭϰϮͲϲϵϰy;ϵϮͿϵϬϮϲϴͲ&

^ŝŵŽŶ͕�,͘��͘�;ϭϵϲϵͿ͘�dŚĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌƟĮĐŝĂů͘�D/d�WƌĞƐƐ͘

^ŵŝƚŚ͕�<͘�D͘�;ϮϬϭϱͿ͘��ŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝŶŇƵĞŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͗��Ɛ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�
ŝŶ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ͘�Design Studies͕�ϯϲ͕�ϳϳͲϵϴ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘
ĚĞƐƚƵĚ͘ϮϬϭϰ͘Ϭϵ͘ϬϬϭ

^ŽŶŶĞǀĞůĚ͕�D͘�,͕͘�Θ�,ĞŬŬĞƌƚ͕�W͘ �;ϮϬϬϴͿ͘�ZĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ��ĞŝŶŐ�Ă��ĞƐŝŐŶĞƌ͘ �/Ŷ��ůĂƌŬĞ͕��͕͘��ǀĂƩ͕�D͕͘�
,ŽŐĂƌƚŚ͕�W͘ ͕�>ůŽǀĞƌĂƐ͕�:͘�ĂŶĚ�WŽŶƐ͕�>͘�;�ĚƐ͘Ϳ͘�;ϮϬϬϴͿ͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ��ΘW���ϮϬϬϴ͗�EĞǁ�WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�
ŝŶ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�sŽů͘�Ϯ͕�ƉƉ͘�ϱϮϵͲϱϯϰ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚĞƐŝŐŶƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐͬƉƵďůŝĐĂƟŽŶͬϮϴϭϰϳͬ
ZĞŇĞĐƟŽŶнŽŶнďĞŝŶŐнĂн�ĞƐŝŐŶĞƌ

^ƚĂŶĨŽƌĚ�EĞǁƐ͘�;ϮϬϬϱͿ͘�͚zŽƵ͛ǀĞ�ŐŽƚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ůŽǀĞ͕͛ �:ŽďƐ�ƐĂǇƐ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ��Ɖƌŝů�ϮϬ͕�ϮϬϮϬ͕�ĨƌŽŵ�
ŚƩƉ͗ͬͬŶĞǁƐ͘ƐƚĂŶĨŽƌĚ͘ĞĚƵͬϮϬϬϱͬϬϲͬϭϰͬũŽďƐͲϬϲϭϱϬϱͬ

dŽƵĐŚ�ŽĨ�WŽůĂŶĚ͘�;Ŷ͘Ě͘Ϳ͘�ϰϴ�Žǌ�dĞĂ�WŽƚ�ǁŝƚŚ�tĂƌŵĞƌ͘ �ZĞƚƌŝĞǀĞĚ��Ɖƌŝů�ϮϬ͕�ϮϬϮϬ͕�ĨƌŽŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘
ƚŽƵĐŚŽĨƉŽůĂŶĚ͘ĐŽŵͬƉƌŽĚƵĐƚƐͬϰϴͲŽǌͲƚĞĂͲƉŽƚͲǁŝƚŚͲǁĂƌŵĞƌ�

dƌĂĐĞǇ͕ �D͘�t͕͘�Θ�,ƵƚĐŚŝŶƐŽŶ͕��͘�;ϮϬϭϯͿ͘��ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ͘��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�
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dƌĂĐĞǇ͕ �D͘�t͕͘�Θ�,ƵƚĐŚŝŶƐŽŶ͕��͘�;ϮϬϭϴͿ͘�ZĞŇĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�Ϯϴ;ϭͿ͕�ϮϲϯͲϮϴϱ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϬϳϵϴͲϬϭϲͲϵϯϴϬͲϭ

sĂŐůĞ͕�D͘�͘�;ϮϬϭϬͿ͘�ZĞͲĨƌĂŵŝŶŐ�^ĐŚƂŶ Ɛ͛�ĐĂůů�ĨŽƌ�Ă�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽůŽŐǇ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĞ͗�Ă�ƉŽƐƚͲŝŶƚĞŶƟŽŶĂů�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�ZĞŇĞĐƟǀĞ�WƌĂĐƟĐĞ͕�ϭϭ;ϯͿ͕�ϯϵϯͲϰϬϳ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϴϬͬϭϰϲϮϯϵϰϯ͘ϮϬϭϬ͘ϰϴϳϯϳϱ

sĂŶ�tŝŶŬĞů͕��͘�;ϮϬϬϱͿ͘�The Regime of Visibility͘�EĂŝϬϭϬ�ƉƵďůŝƐŚĞƌƐ͘

sŽƸƚĞ͕��͕͘�^ƚĂƉƉĞƌƐ͕�W͘ �:͕͘�'ŝĂĐĐĂƌĚŝ͕��͕͘�DŽŽŝũ͕�^͕͘�Θ�ǀĂŶ��ŽĞŝũĞŶ͕��͘�;ϮϬϮϬͿ͘�/ŶŶŽǀĂƟŶŐ�Ă�>ĂƌŐĞ��ĞƐŝŐŶ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ�Ăƚ�Ă�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�She Ji: The Journal of Design, Economics, and 
/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͕�ϲ;ϭͿ͕�ϱϬͲϲϲ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƐŚĞũŝ͘ϮϬϭϵ͘ϭϮ͘ϬϬϭ

tŝŶƚĞƌƐ͕�d͘ �;ϮϬϭϭͿ͘�&ĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�DĞƚĂͲůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶ��ƌƚ�ĂŶĚ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ƌƚ�
Θ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϯϬ;ϮͿ͕�ϵϬͲϭϬϭ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϭϭͬũ͘ϭϰϳϲͲϴϬϳϬ͘ϮϬϭϭ͘Ϭϭϲϴϱ͘ǆ

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌƐ͗

Ehsan Baha�ŝƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ͕ �ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ͕ �ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ͘ �,Ğ�ŝƐ�ƚŚĞ�
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ƉĂƉĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ� ƚŚĞ�ƵŶĨŽůĚŝŶŐ�ŽĨ� Ă� ĐĂƉƐƚŽŶĞ� ƐƚƵĚŝŽ�ǁŚĞƌĞ� ƐƚƵĚĞŶƚ� ƚĞĂŵƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�
ƉƌŽũĞĐƚͲďĂƐĞĚ� ůĞĂƌŶŝŶŐ͕� ĂŶĚ� ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ� ŝƐ� ďŽƚŚ� ƚŚĞ� ŵĂƐƚĞƌ� ĂŶĚ� Ă� ƚĞĂŵͲ
ƉůĂǇĞƌ͘ �dŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ�ŝƐ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ĞǆƚĞŶƚ�ĚŽĞƐ�ĂŶ�ĂƵŐŵĞŶƚĞĚ�ŵĂƐƚĞƌͲ
ĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŵŽĚĞů�ŝŵƉĂĐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͕�ĂŶĚ�ĐĂŶ�
ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ϭϰ�ƐƚƵĚĞŶƚͲƚĞĂŵƐ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�Ăƚ�tĞƐƚĞƌŶ�^ǇĚŶĞǇ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
;t^hͿ� �ƵƐƚƌĂůŝĂ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĚĞƐŝŐŶ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ŽĨ� ĂŶ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌͲƚĞĂŵ� ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ� ŽĨ� ĨŽƵƌ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ͘�dŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�Ă�ůŝŐŚƟŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ĂƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƐĞƐ�Ă�ŶŽǀĞů�ŵĞƚŚŽĚ�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ƉƌĂĐƟĐĞ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ͕� ĐŽůůĞĐƟǀĞ� ĐŽŚĞƐŝŽŶ� ĂŶĚ� ďǇ� ďĞŚĂǀŝŽƵƌͲ
ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ŽĨ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ĂĐƟŽŶ͘

Keywords:�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͖�ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ͖�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ͖�ŵĂƐƚĞƌͲĂƉƉƌĞŶƟĐĞ
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WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͗�ĂƵŐŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌͲĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ŵŽĚĞů�ƚŽ͙

�ĞĮŶŝƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ͛�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ĂƌĞ�
ĐůĞĂƌ͘ �dŚĞ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�
ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ůĞĂƌŶƚ͕�ĂĚŽƉƚĞĚ�ĂŶĚ�
ƌĞŝŶĨŽƌĐĞĚ͘�

dŚĞ�ƚĞƌŵ�ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĂƐƐƵŵĞƐ�ƚŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ�^ĂŶĚĞƌƐ�ĂŶĚ�
^ƚĂƉƉĞƌƐ�;ϮϬϬϴͿ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ĂŶǇ�ĂĐƚ�ŽĨ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͕ �ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ďǇ�
ƚǁŽ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�;^ĂŶĚĞƌƐ�Θ�^ƚĂƉƉĞƌƐ͕�ϮϬϬϴ�ŝŶ�<ǀĞůůĞƐƚĂĚ͕�ϮϬϭϴͿ͘�^ĂŶĚĞƌƐ�ĂŶĚ�^ƚĂƉƉĞƌƐ�
ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ĂƐ�ŝƚ�ĞŶĐĂƉƐƵůĂƚĞƐ�ŵĂŶǇ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ďƌŽĂĚůǇ�
ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�;^ĂŶĚĞƌƐ�Θ�^ƚĂƉƉĞƌƐ͕�ϮϬϬϴͿ͘

dŚĞ�ƚĞƌŵ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ��ŵĂŵ͕�dĂŚĂ�ĂŶĚ��ů^ĂǇĂĚ�;ϮϬϭϵͿ�ĂƐ�Ă�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐŵĂůů�ƚĞĂŵƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĂďŝůŝƚǇ͕ �ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�
Ăůů�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚĂƐŬ�;�ŵĂŵ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϵ͕�Ɖ͘�ϭϲϰͿ͘�dŚŝƐ�
ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ǁĞůů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĂƐ�ŝƚ�
ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚͲĐĞŶƚƌĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂůƐŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�DĂƩĞƐƐŝĐŚ͕�
DƵƌƌĂǇͲ�ůŽƐĞ͕�ĂŶĚ�DŽŶƐĞǇ�;DĂƩĞƐƐŝĐŚ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϭ�ŝŶ��ŵĂŵ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϵ͕�Ɖ͘ϭϲϰͿ͘

�ŽŽƉĞƌĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŚĂǀĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŝŶ�
ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ƐƚƵĚŝŽ͘�^ĂŶĚĞƌƐ�ĂŶĚ�^ƚĂƉƉĞƌƐ�;ϮϬϬϴ͕�
Ɖ͘ϲͿ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƚĞƌŵƐ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĐŚĂŶŐĞĂďůĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚĂƐ�Ă�ůŽŶŐ�
ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂƐ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͘�^ĂŶĚĞƌƐ�ĂŶĚ�^ƚĂƉƉĞƌƐ�ĐŝƚĞ�
�ŽĚŬĞƌ�;ϭϵϵϲͿ͕�ĂƐƐĞƌƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϳϬƐ�ŝŶ�
EŽƌǁĂǇ͕ �^ǁĞĚĞŶ͕�ĂŶĚ��ĞŶŵĂƌŬ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽůůĞĐƟǀĞ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ƉƉƌŽĂĐŚ͕�ǁŚĞƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�;�ŽĚŬĞƌ͕ �ϭϵϵϲ�ŝŶ�^ĂŶĚĞƌƐ�Θ�^ƚĂƉƉĞƌƐ͕�
ϮϬϬϴ͕�Ɖ͘�ϳͿ͘

&ŝŶĂůůǇ͕ �ƚŽ�ĚĞĮŶĞ�ĐĂƉƐƚŽŶĞƐ�ǁĞ�ǁŝůů�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�>ĞĞ�ĂŶĚ�>ŽƚŽŶ�;ϮϬϭϱͿ�
ŝŶ�ƚŚĞ�KĸĐĞ�ŽĨ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�dĞĂĐŚŝŶŐ͛Ɛ�ϮϬϭϱ�ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĚĞƐŝŐŶ͘�dŚĞ�
ƌĞƉŽƌƚ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ĐĂƉƐƚŽŶĞƐ�ĂƐ�͞ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ĐƵůŵŝŶĂƟŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĐŽƵƌƐĞ͕�ŽīĞƌŝŶŐ�ĐůŽƐƵƌĞ�ĂŶĚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�
ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ͘�&ƌŽŵ�Ă�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ǀŝĞǁ͕�ĐĂƉƐƚŽŶĞƐ�
ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�ĐŽƵƌƐĞͲůĞǀĞů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͟�;<ƌĂƵƐĞ�Ğƚ�Ăů͕͘�
ϮϬϭϰ͖�ZĂƐƵů�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϵ�ŝŶ�>ĞĞ�Θ�>ŽƚŽŶ͕�ϮϬϭϱͿ͘

dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ĂŶ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ƐƚƵĚŝŽ�
ĞŶĚĞĂǀŽƵƌƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ�ƚŚƵƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĞ�;ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽͿ͘��ǀĂůƵĂƟŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŵŽĚĞů͘�dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĨƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ�
ĚŝƐĐƵƐƐ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĂƵŐŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌͲĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŵŽĚĞů�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ŝƚĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͘

2. Background to the study
dŚĞ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ƐƚĞŵƐ�ĨƌŽŵ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�



ϭϵϭϴ

YEVENES, PAYETTE, ALEXANDER, BERRY

ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ƚŚŝƌĚ�ƚŽ�ĮŶĂů�ĨŽƵƌƚŚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĚĞŐƌĞĞ͘�
/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂĚ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�ƐƚƵĚŝŽ�
ǀŽĐĂďƵůĂƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƌĞĐĂůů�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�
ĞǆŚŝďŝƚĞĚ�ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ƉƌŽĂĐƟǀĞ�ŝŶ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ĂĚǀŝĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�
ŝƐŽůĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŽīĞƌ�ĐƌŝƟƋƵĞ�Žƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞĞƌƐ͘�KŌĞŶ͕�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ǁĂƐ�
ŝŐŶŽƌĞĚ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŚƵƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ŽĨ�ŚŽǁ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ͕�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĐŽƵůĚ�ďĞ͕�Žƌ�ŚŽǁ�
ƚŽ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ŝŶƉƵƚ�ĨƌŽŵ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘�dŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ŵĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�
ŽĨ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƵŶǀŝĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶŶĞƌ�ĂƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƐĞĞ�ƚŚĞŵ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ŝŶƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�

&ŝƌƐƚůǇ͕ �ŝĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞůƵĐƚĂŶƚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƉĞĞƌƐ͕�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ͕�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƵƐĞƌƐ͕�
ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĞǆƉĞƌƚƐ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ƌĞŵĂŝŶ�ŶŽǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĂŢǀĞ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�
ĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŝŶƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ĞŶƚĞƌ͘ �dŚŝƐ�ƐĞƚƐ�ƚŚĞŵ�ƵƉ�ƚŽ�ĨĂŝů�ŝŶ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�
ƚŚĂƚ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŽŶ�ĂŶǇ�ŐŝǀĞŶ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�
ƚŽ�ƚŚŝƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ŐŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞ�
ĨĞĞĚďĂĐŬ͕�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵůů�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘

dŽ�ĐŽƵŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ͕�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƚĞĂŵ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ĂŶ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌͲ
ĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ŵŽĚĞů�ƚŽ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ͘�dŚĞ�ŐŽĂů�ǁĂƐ�ƚŽ�ŵŽĚĞů�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�
ŽĨ�ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ƚŽ�ƌĞƐŽůǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ĞǆĞŵƉůĂƌǇ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘�,ĞŶĐĞĨŽƌƚŚ͕�ƚŚĞ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŵŽĚĞů�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƚĞĂŵ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͕ �ĐŽŵŵƵŶĂů�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ůŝŐŚƟŶŐ�
ĚĞƐŝŐŶ�ŝŵďƵĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ŵĞĂŶŝŶŐ͕�ďŝŽŵŝŵĞƟĐ�ƐǇŵďŽůŝƐŵ͕�ĨƵŶĐƟŽŶĂů͕�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚ�
ƉŚǇƐŝĐƐ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ͘�dŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƚĞĂŵ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞĚ�ďǇ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽƵƚƉƵƚ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŽďƐĞƌǀĞ�ŚŽǁ�
ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�Ă�ƚĞĂŵ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞůǇ�ĐƌŝƟĐŝƐĞ�
ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƚĞĂŵ Ɛ͛�ďŝŽŵŝŵĞƟĐ�ůŝŐŚƟŶŐ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘�dŚĞ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ǁĂƐ�ƚŚƵƐ�ƌĞĚĞƐŝŐŶĞĚ�
ƚŽ�ĨŽƐƚĞƌ�Ă�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƐǇŶĞƌŐŝƐƟĐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĞ�Ăƚ�Ă�ƌŽďƵƐƚ�
ƐŽůƵƟŽŶ͘

ϯ͘�dŚĞ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ŵĂƐƚĞƌͲĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ŵŽĚĞů
dŚĞ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĞŵƉůŽǇƐ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌͲĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ŵŽĚĞů�ǁŚĞƌĞďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�
ĞǆĂŵƉůĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͘ ��ƵĚŐĞ�;ϮϬϭϲͿ�ĂƐƐĞƌƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ŽĨ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ůĞĂƌŶ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�
ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ůĞĂƌŶƚ�ŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĨŽƌŵĂƚ�;�ƵĚŐĞ͕�ϮϬϭϲ͕�ƉϮϰϱͲϮϰϴͿ͘�

/ƚ�ŝƐ�ŝŶĚŝƐƉƵƚĂďůĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌͲĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ŵŽĚĞů�ŚĂƐ�ŵĞƌŝƚ�ŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘��ŽůůŝŶƐ͕�EĞǁŵĂŶ�ĂŶĚ��ƌŽǁŶ�
;ϭϵϴϲͿ�ŵŽĚĞůůĞĚ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƚŚĞŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�
ŵŽĚĞů�;�ŽůůŝŶƐ͕��ƌŽǁŶ͕�Θ�EĞǁŵĂŶ͕�ϭϵϴϲͿ͘�dŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�
ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
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WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͗�ĂƵŐŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌͲĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ŵŽĚĞů�ƚŽ͙

ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ƐƚƵĚŝŽ͘�dŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĞŵĞƌŐĞƐ�ŚĞƌĞ͕�ŝƐ�ĞǆĂĐƚůǇ�ǁŚĂƚ�ĂĐƟŽŶƐ͕�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�ĂŶĚ�
ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�͚ĨŽůůŽǁŝŶŐ͛͘ �

/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽƐ�Ăƚ�t^h͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƚĂƐŬƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŽĨ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ŶĞǁ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�dŚĞǇ�ŵĂǇ�ŽďƐĞƌǀĞ�Ă�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐƚĞƉͲ
ďǇͲƐƚĞƉ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇ�Žƌ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ĨŽůůŽǁ�Ă�ǁŽƌŬƐŚĞĞƚ�Žƌ�ŶŽƚĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘��ƚ�
ƟŵĞƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵŝŵŝĐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞĞƌƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�Ăƚ�ŚĂŶĚ�
ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͘�dŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ůŽŽŬƐ�Ăƚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵŝŵŝĐ�Žƌ�ďĞŚĂǀĞ�ůŝŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ăƚ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ůĞǀĞů͍�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŵŝƚĂƟǀĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ŵĂǇ�ƚŚƵƐ�ĐƌĞĂƚĞ�
Ă�ŶĞǁ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�
ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͘ ��ƵĚŐĞ�;ϮϬϭϲͿ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŵĂŶǇ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽƌŵ�
ĂŶ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ŽĨ�͚ďĞŝŶŐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͛�;&ůƵŵ�Θ�<ĂƉůĂŶ͕�ϮϬϭϮ�ŝŶ��ƵĚŐĞ͕�ϮϬϭϲ͕�Ɖ͘�ϮϰϰͿ͘�/Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝǀĞ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƚĞĂŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĚĞǀŝƐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽďũĞĐƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĐŽŚĞƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͘�dŚŝƐ�ĂůƐŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƟǀĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŽ�ŝŵďĞĚ�Ă�
ůŝĨĞƟŵĞ Ɛ͛�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĨƌŽŵ�ŵĂŶǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƚĞƌĂƟŽŶ͕�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�
ŝŶƐƉŝƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĞǀŽůǀŝŶŐ�ŵŝŶĚƐĞƚ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐŽŚŽƌƚ͘

>ĞŽŶ�ĚĞ��ƌƵŝŶ Ɛ͛�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌͲĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ŵŽĚĞů�ŝŶ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ĐĂƉƚƵƌĞƐ�ƚŚĞ�
ŵĂŶǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ĂƐ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�
ĂƌĞĂƐ�;ĚĞ��ƌƵŝŶ͕�ϮϬϭϵͿ͘�/Ŷ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌͲĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ŵŽĚĞů�ŝƐ�
ĂĚŽƉƚĞĚ�ĨƌŽŵ�tĂůƚĞƌ�'ƌŽƉŝƵƐ͕�ĨŽƵŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƵŚĂƵƐ͕�ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ�>ĂƐǌůŽ�DĂŚŽůǇͲEĂŐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�
EĞǁ��ĂƵŚĂƵƐ�ŝŶ��ŚŝĐĂŐŽ�;&ŝŶĚĞůŝ͕�ϭϵϵϬͿ͘�'ƌŽƉŝƵƐ͛�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀŝƐƚ�ŵĂŶŝĨĞƐƚŽ�ǁĂƐ�ƚŽ�ŝŶƐƉŝƌĞ�ƚŚĞ�
'ĞƌŵĂŶ�ŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƵŶŝƐŽŶ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ăƌƚ͕�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŽďũĞĐƚƐ�ƚŽ�ƌĞŝŶǀŝŐŽƌĂƚĞ�ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŌĞƌ�'ĞƌŵĂŶǇ Ɛ͛�ĚĞĨĞĂƚ�ŝŶ�tŽƌůĚ�tĂƌ�/�;dƌŝŵŝŶŐŚĂŵ͕�ϮϬϭϵͿ͘��ƚ�ƚŚĞ�ĞƉŝĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�Ăůů�
ĂĐƟǀŝƚǇ�ǁĂƐ�Ă�DĂƐƚĞƌ�ŽĨ�&Žƌŵ�;ĂƌƟƐƚͿ�ĂŶĚ�DĂƐƚĞƌ�ŽĨ�tŽƌŬƐ�;ĐƌĂŌƐŵĂŶͿ͘��ǀĞŶƚƵĂůůǇ͕ �ƚŚĞ�ƌŽůĞ�
ŽĨ�ĂƌƟƐƚ�ǁĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌĂŌƐŵĂŶ͕�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƌŽůĞƐ�ĞǀŽůǀĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ�
;�ƺƌĚĞŬ͕�ϮϬϭϱͿ͘�

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂƐĐĞƌƚĂŝŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌͲĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ŵŽĚĞů�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ƐƚƵĚŝŽ͕�
ŝƚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚǁŚŝůĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ŝƚƐ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�
ƐƚƵĚŝŽ͕�ƉƌŽũĞĐƚͲďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƌĞƉůŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ĐĂƉƚƵƌĞĚ�ƐƵĐĐŝŶĐƚůǇ�ŝŶ�^ĂŶĚĞƌƐ�ĂŶĚ�^ƚĂƉƉĞƌƐ͛�ŝůůƵƐƚƌĂƟŽŶ�;^ĂŶĚĞƌƐ�Θ�^ƚĂƉƉĞƌƐ͕�ϮϬϬϴͿ͕�ƐŚŽǁŶ�
ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϭ� dŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĞŶĚ�΀ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ΁�ĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŵŽǀĞ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�



ϭϵϮϬ

YEVENES, PAYETTE, ALEXANDER, BERRY

ĨƵƚƵƌĞ�ƵƐĞƌƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚĞƐŝŐŶ͘�ZĞƉƌŝŶƚĞĚ�ĨƌŽŵ�͞�ŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�
ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ͟�ďǇ��ůŝǌĂďĞƚŚ�� Ͳ͘E͘�^ĂŶĚĞƌƐ�Θ�WŝĞƚĞƌ�:ĂŶ�^ƚĂƉƉĞƌƐ͕��ŽͲ�ĞƐŝŐŶ͕�ϮϬϬϴ͕�ϰ͗ϭ͕�ϱͲϭϴ͕�
ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬǀĂĐĚŐũŚ

dŚĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƟŽŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ͕�ŝƐ�ƵƐĞĨƵů�ĂƐ�ŝƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŽĨ�ĐŽͲĚĞƐŝŐŶ�ĂƐ�ƉƵƌƐƵĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĂŶĚ�ĂƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌͲĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞůǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞĚ�ĂŶĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉ�ƚŚĞŽƌǇ�;��dͿ�ŽĨ�
�ŽůůŝŶƐ͕��ƌŽǁŶ͕�ĂŶĚ�EĞǁŵĂŶ�;�ŽůůŝŶƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϴϲ͖��ĂŶĚƵƌĂ͕�ϭϵϵϳ͕�ŝŶ�ĚĞ��ƌƵŝŶ͕�ϮϬϭϵ͕�Ɖ͘�ϮϲϰͿ͘

dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĚĞůŝŶĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞĐƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ŽŶĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌͲĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ŵŽĚĞů�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚ�ŝƐ�
ĂƵŐŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ƐƚƵĚŝŽ�Ăƚ�t^h͘

4. Establishing the design criteria in the design studio

ϰ͘ϭ��ĞƐŝŐŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĞĂŵƐ
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƚĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�Ă�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůŝŐŚƚ�Žƌ�ƚĂďůĞ�ůĂŵƉ�ŝŶ�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�
ƚŚƌĞĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�;ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�Ă�ϯϲϬͲŚŽƵƌ�ƟŵĞ�ƉŽŽů�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐůĂƐƐ�ƟŵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϮͲǁĞĞŬ�
ƐĞŵĞƐƚĞƌͿ͘�dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ďƌŝĞĨ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǁĂƐ�Ă�ůŝŐŚƟŶŐ�ŽďũĞĐƚ�;ϯ��ŵŽĚĞůͿ�ƚŚĂƚ�ŝƐ͗

ϭ͘� �ŝŽŵŝŵĞƟĐ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ŝƚĞƌĂƟǀĞ�ϯ��ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ
Ϯ͘� /ŶǀŽůǀĞƐ�ŝĚĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂĚĚŝƟǀĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ͖
ϯ͘� �ŵŝƚƐ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ůƵǆ�΀ůŝŐŚƟŶŐ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ΁�ĨŽƌ�Ă�ƉƌĞĚĞĮŶĞĚ�ƐƉĂĐĞͬƉůĂĐĞ͖
ϰ͘� �ƌŐŽŶŽŵŝĐĂůůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ͖
ϱ͘� /Ɛ�ĮƩĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉĂĐŬĂŐĞ�ĨŽƌ�ŽƉƟŵĂů�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚƵƌĂďŝůŝƚǇ͘

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ĂƉƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ŝŶ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ƚĂƐŬƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĨĞĂƌ�ĚŝƐĐƌĞƉĂŶĐŝĞƐ�ŝŶ�
ǁŽƌŬůŽĂĚ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŐƌŽƵƉ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�
ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƐŬŝůů�ůĞǀĞůƐ�;�ŚĂŶŐ�Θ��ƌŝĐŬŵĂŶ͕�ϮϬϭϴͿ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ǀĂůŝĚ�
ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ŝƐ�ƚŽ�ŶĞŐŽƟĂƚĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĚŽƵďƚƐ�ďǇ�ƐĞƫŶŐ�
ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞ�ĨŽƌ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵŽƌĞ�ƚƌƵƐƚĞĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͘�dŽ�ĂůůĞǀŝĂƚĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶƐ͕�ŐƌŽƵƉƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞůĨͲĂƐƐŝŐŶĞĚ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƚĂƐŬ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂůƐŽ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉ�ŝĚĞŶƟƚǇ͘�^ƚƵĚĞŶƚ�
ĂůůŝĂŶĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞĚ�ďǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�Ă�ďƌĂŶĚ͕�ƚŚƵƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ŽǀĞƌ�
ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘

ϰ͘Ϯ��ĞƐŝŐŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƚĞĂŵ�
dŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƚĞĂŵ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ůĞĐƚƵƌĞƌƐ�ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�
ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĂƐ�ƚŚŽƐĞ�ĚĞůŝŶĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ďƌŝĞĨ͘ �dŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƚĞĂŵ�
ĂĚŽƉƚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ŽĨ�tĞƐƚĞƌŶ�^ǇĚŶĞǇ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�
ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ĨƵůĮů�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ�ƐĞƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘



ϭϵϮϭ

WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͗�ĂƵŐŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌͲĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ŵŽĚĞů�ƚŽ͙

dŚĞ�ǁŽƌŬůŽĂĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŵŽĚĞů�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ͘ �dŚĞ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǁŽƌŬůŽĂĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ŝƐ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƚŽ�ĨŽƵƌ�ŚŽƵƌƐ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ�ŽǀĞƌ�Ă�ϭϮͲ
ǁĞĞŬ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͘ �&ĂĐĞͲƚŽͲĨĂĐĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ŇĞǆŝďůĞ�ůĞĐƚƵƌĞͬƐƚƵĚŝŽͬǁŽƌŬƐŚŽƉ�
ĨŽƌŵĂƚ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͘�/Ŷ�ŵŽƐƚ�ĐĂƐĞƐ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚǁŽ�
ƐƚĂī�ǁĞƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŝŶ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ͕�ƌŽƚĂƟŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ĂĐƟǀĞůǇ�͞ĚŽŝŶŐ͟�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�
ƉƌŽũĞĐƚ�Žƌ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌĞĂƟǀĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉ�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌƐ͘�

tŚĞƌĞǀĞƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƚĞĂŵ�ŵŽĚĞůůĞĚ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ƐƚƵĚŝŽ�
ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐŽŚŽƌƚ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ Ɛ͛�ůŝŐŚƚ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�
ŽĨ�ĐůĂƐƐ͕�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬůŽĂĚ�ƟŵĞ�ĂůůŽǁĂŶĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ƵƐƵĂů�
ƚƵƚŽƌŝĂů�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ǁŽƌŬůŽĂĚ͘���ŶŽŵŝŶĂů�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�
ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ǁĂƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬůŽĂĚ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ͕�ŶŽŶĞƚŚĞůĞƐƐ͘�

ϰ͘ϯ��ƵŐŵĞŶƚĞĚ�ŵĂƐƚĞƌͲĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ŵŽĚĞů�;�ĞƐŝŐŶ��ƌŝƚĞƌŝĂͿ
dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ĂůŝŬĞ͘�
�ŽƚŚ�ŐƌŽƵƉƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ŝŶ�ŐƌŽƵƉ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉĞĞƌ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͕�ƟŵĞ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ͕�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞƐ͕�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ĂŶĚ�ƐŬŝůů�ůĞǀĞůƐ�
Ăůů�ƉůĂǇŝŶŐ�Ă�ƌŽůĞ�ŝŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ͘��ŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌƐ�ĂƌĞ�ƚŚƵƐ�
ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�ďǇ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͕�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐ͘�

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĞĂƌůǇ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƚǇƉŝĐĂů�ĨŽƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ƚŽ�ĚĞĮŶĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ďƌŝĞĨ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĂƐƐŝƐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ďƌŝĞĨ�;�ŵĂŵ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϵ͕�Ɖ͘ϭϲϰͿ͘�
dŚŝƐ�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ͕�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĐĂīŽůĚŝŶŐ�;�ŽůůŝŶƐ͕�ϭϵϴϵ�ŝŶ�ĚĞ�
�ƌƵŝŶ͕�ϮϬϭϵͿ͕�ǇĞƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ůŝƩůĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ƌĞƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƉĂƌĂůůĞů�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ĂƵŐŵĞŶƚĞĚ�ŵĂƐƚĞƌͲĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ŵŽĚĞů�ƚŚƵƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ŶĞǁ�ŵŽĚĞů�
ƚŚĂƚ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞƐ͕�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ͕�ďƵƚ�ĂĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ŝŵŵĞƌƐĞĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͘��ŵĂŵ�Ğƚ�Ăů͘�
;ϮϬϭϵͿ͕�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�͞ĚƵƌŝŶŐ�ĞĂƌůǇ�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ŵŽĚĞů͕�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ŵƵƐƚ�ŚĞůƉ�
ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƚĞĂŵǁŽƌŬ�ƐŬŝůůƐ͟�;�ŵĂŵ͕�dĂŚĂ͕�Θ��ů^ĂǇĂĚ͕�ϮϬϭϵ͕�Ɖ͘�ϭϲϰͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ƉŝǀŽƚĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ƐƚƵĚŝŽ͘

5. Concept and idea development in the design studio project

ϱ͘ϭ��ŽŶĐĞƉƚ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĞĂŵƐ
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ǁĂƐ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚĞƐŬ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�Ă�ƐĞůĨͲĚŝƌĞĐƚĞĚ�ĮĞůĚ�ƚƌŝƉ�ƚŽ�
ůŽĐĂů�ůŝŐŚƟŶŐ�ƐŚŽǁƌŽŽŵƐ�Žƌ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ƚĂƐŬ�ǁĂƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŐƌŽƵƉͲďŽŶĚŝŶŐ�
ďǇ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŽĨ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ĐůĂƐƐ�ƟŵĞ͘�

/ŶĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ƚƌŝƉ͕�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚĂŐĞ�ǁĂƐ�ƚŽ�ŝĚĞĂƚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚƌĂǁŝŶŐ͘�KďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĨŽƵŶĚ�
ƚŚĂƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĞĂŵƐ�ǁĞƌĞ�ƉĞƌƉůĞǆĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďƌŝĞĨ͖�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�



ϭϵϮϮ

YEVENES, PAYETTE, ALEXANDER, BERRY

ŽƌŐĂŶŝĐ�ŽďũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶŽƟŽŶ�ŽĨ�͚ŵŽĚƵůĂƌŝƚǇ͛͘ ��ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐƵůĂƟŽŶ�
ƉŚĂƐĞ�;�ŽůůŝŶƐ͕�ϭϵϴϵ�ŝŶ�ĚĞ��ƌƵŝŶ͕�ϮϬϭϵͿ�ƌĞĮŶĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�;ĚĞ��ƌƵŝŶ͕�ϮϬϭϵ͕�Ɖ͘�ϮϲϱͿ�ǁĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ƚĞĂŵƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ŝŶͲĚĞƉƚŚ�
ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ƚŽ�ĂƐĐĞƌƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚĞƌŵƐ͕�ŚĞŶĐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�
ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŵŽǀŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ƉŚĂƐĞ͘�dŚĞ�ŝŶͲĚĞƉƚŚ�
ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĨƵů�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƐƚƵĚŝŽ͕�ĂƐ�ŝƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƐĐŽƉĞ�ĨŽƌ�ĐŽͲƚŚŝŶŬŝŶŐ͘

KďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĨƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĞ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ƌŽůĞ�ƚŽ�
ŽŶĞ�ŐƌŽƵƉ�ŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�ŝŶ�ĚƌĂǁŝŶŐ͘�
�ƌĂǁŝŶŐ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ďǇ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ƚŚŽƵŐŚ�ǀŝƐƵĂůŝƐĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�
ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ŝŶĐůƵƐŝǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐǇŶĞƌŐǇ͕ �ĂƐ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ǀĞƌďĂů�ŝĚĞĂƐ�ĂƌĞ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ƚǁŽͲ
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘�

ϱ͘Ϯ��ŽŶĐĞƉƚ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƚĞĂŵ
/Ŷ�ƉĂƌĂůůĞů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĮĞůĚ�ƚƌŝƉ͕�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ĂůƐŽ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ďǇ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ĚĞƐŬ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĮĞůĚ�ƚƌŝƉƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ůŝŐŚƟŶŐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ͘

dŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƚĞĂŵ�ƵŶĚĞƌƚŽŽŬ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ƐŬĞƚĐŚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƟŶŐ�
ĚĞƐŝŐŶ͕�ĚĞůĞŐĂƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚĂƐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝŶ�ŚĂŶĚͲĚƌĂǁŝŶŐ͘�dŚĞ�DĂƐƚĞƌ�
ĂƵŐŵĞŶƚĞĚ�ŝŶƉƵƚƐ�ǁĞƌĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ŝŶͲĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞĚ�ĞǆƚƌĂͲĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�
ĐůĂƐƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ďĞůŽǁ�;ƐĞĞ�ĂůƐŽ�dĂďůĞ�ϭͿ͗

dŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ǁĞƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƐŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ǁŝƚŶĞƐƐ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�
ĚŽŝŶŐ�ǀŝƐƵĂů�ƐĞĂƌĐŚĞƐ͕�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ƚŚƵŵďŶĂŝů�ƐŬĞƚĐŚĞƐ�ĂŶĚ�
ŵŽƌĞ�ƌĞƐŽůǀĞĚ�ƐŬĞƚĐŚĞƐ͘�

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĂŶĚ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶƐ͘�
�ĞǇŽŶĚ�ŽƵƚƉƵƚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂƐ�ƚĞĂŵƐ�ǁŚĞƌĞďǇ�
ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ͕�ǇĞƚ�ǁĞůĐŽŵĞĚ͕�ƚŚŽƵŐŚƚƐ͕�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĐŽƵůĚ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘�

dŚĞ�ĞǆŚŝůĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŵĂƐƚĞƌƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ĞǀĞŶ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ�
ǁĂƐ�ŚŝŐŚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ƌŝƟƋƵĞͲŽĨͲDĂƐƚĞƌƐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĂƌƌŝǀĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ĐŽͲĐƌĞĂƟǀĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂƌĞĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǇĞƚ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�
ĨŽƌ�ŶĞǁ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǀŝĂ�Ă�ĚǇŶĂŵŝĐ�ŚŝĞƌĂƌĐŚǇ͘

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŝĚĞĂͲŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƐƚĂī�ƚĞĂŵ�ĂůƐŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�ĞŵĂŝů�
ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƐŬĞƚĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽůǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞƚĂŝůŝŶŐ�ŝƐƐƵĞƐ�ĨŽƌ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͘

ϱ͘ϯ��ƵŐŵĞŶƚĞĚ�ŵĂƐƚĞƌͲĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ŵŽĚĞů�;ĐŽŶĐĞƉƚƐ�Θ�ŝĚĞĂ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚͿ
/Ŷ�ƐŽŵĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͕�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝƐ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝǀĞ�ĂƐ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ĚŝƌĞĐƚ�
ƚŚĞ�ŇŽǁ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�/Ŷ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
in ĂƌƟĐƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ƚŽ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƉĞĞƌƐ�
;�ŽůůŝŶƐ͕�ϭϵϴϵ�ŝŶ�ĚĞ��ƌƵŝŶ͕�ϮϬϭϵ͘�Ɖ͘�ϮϲϱͿ͘��Ɛ�ĂŶ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƚĞĂŵ�ĂůƐŽ�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĮĞůĚ�ƚƌŝƉ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ĞǆĞŵƉůŝĨǇŝŶŐ�ďƌĞĂĚƚŚ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĂŶĚ�ƐƟŵƵůĂƟŶŐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͘�dŽ�ŵŽĚĞů�ƚĞĂŵǁŽƌŬ͕�ůĞĐƚƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ŝŶ�Ă�



ϭϵϮϯ

WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͗�ĂƵŐŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌͲĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ŵŽĚĞů�ƚŽ͙

ƚĞĂŵͲƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĨŽƌŵĂƚ�ǁŝƚŚ�ƚǁŽ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ͘�
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶƟŶƵĂůůǇ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ͕�ĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ͕�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶƉƵƚ�ĚƵƌŝŶŐ�
ůĞĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚŝŽ�ƟŵĞ͘

/ƚ�ŝƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŵĂŝů�ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƐŚĂƌĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŚŽƌƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ăƚ�ƟŵĞƐ͕�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ĂĞƐƚŚĞƟĐ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝƐƐƵĞƐ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌĞƐĞĞĂďůĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁĞƌĞ�ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƚĞĂŵ Ɛ͛�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĂŶǇ�ƟŵĞƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĂůůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ͘�
dŚŝƐ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŶŽƟĐĞĂďůĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌ Ɛ͛�
ŵŝŶĚƐĞƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ͘

6. Prototyping and product outcomes in the design studio project

ϲ͘ϭ�WƌŽƚŽƚǇƉĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĞĂŵƐ
dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĞĂŵƐ�ǁĞƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�ůŝŐŚƟŶŐ�ŽďũĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŽĨ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ĨŽƌ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�t^h�ϮϲƚŚ��ŶŶƵĂů�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ͕�tŝĚĞǀŝƐŝŽŶ͘�/ŶŝƟĂů�ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ǁĂƐ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďǇ�ĨŽƌŵŝŶŐ�ĞǆƚƌƵĚĞĚ�ƉŽůǇƐƚǇƌĞŶĞ�ĨŽĂŵ�ŝŶƚŽ�ƚŚƌĞĞͲĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ĨŽƌŵ�
ƐƚƵĚŝĞƐ�Žƌ�ďǇ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƐĐĂůĞ�ŵŽĚĞůƐ�ƵƐŝŶŐ�ϯ��ƉƌŝŶƟŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘�

^ƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƚĞĂŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ŐƌŽƵƉͲǁŽƌŬ�
ĞƚŚŝĐ͕�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŵŽĚĞůƐ�ŽĨ�Ă�ŚŝŐŚ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ǁŝƚŚ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ĞƋƵĂůůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚĐŽŵĞ͘�/Ŷ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ͕�ƚĞĂŵƐ�
ǁŽƌŬĞĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĐůĂƐƐ�ƟŵĞ͕�Ăƚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ Ɛ͛�ŚŽŵĞƐ͕�Žƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ŵĂŬĞƌƐƉĂĐĞͬǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘�/Ŷ�Ă�ĨĞǁ�ĐĂƐĞƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŽƌŬĞĚ�
ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͘ �dŚŝƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĞƐƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�
ĂƐ�ĞƐƉŽƵƐĞĚ�ŝŶ�>ĂǀĞ�ĂŶĚ�tĞŶŐĞƌ Ɛ͛�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĞ�;>ĂǀĞ�Θ�tĞŶŐĞƌ͕ �ϭϵϴϵ�ŝŶ��Žǆ͕�
ϮϬϬϱͿ�ǁŚĞƌĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƉĞĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ůŝŬĞͲŵŝŶĚĞĚ�ŐŽĂůƐ͕�Žƌ�ĂƐ�Ă�
͞ŵƵƚƵĂů�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ͟�;�Žǆ͕�ϮϬϬϱ͕�Ɖ͘�ϱϮϵͿ͘

ϲ͘Ϯ�WƌŽƚŽƚǇƉĞ͕�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĐĂů�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�
ƚĞĂŵ
dŚĞ�ƵůƟŵĂƚĞ�ŐŽĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŵŽĚĞů�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƚĞĂŵ Ɛ͛�ůŝŐŚƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵŽĚĞů�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ŽĐĐƵƌƐ�ŝŶ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͕�ĂƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϬͲǁĞĞŬ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ͘�dŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƚĞĂŵ Ɛ͛�ŝŶŝƟĂů�
Ăŝŵ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŽůƵƟŽŶ�ŝŶ�ĂŶ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƟŵĞůŝŶĞ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�

/Ŷ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ůŝŐŚƚ͕�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƚĞĂŵ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�
ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�EĂŵĞůǇ͕ �ĮŶĂŶĐŝĂů�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ϯ��ƉƌŝŶƟŶŐ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�



ϭϵϮϰ

YEVENES, PAYETTE, ALEXANDER, BERRY

ϲ͘ϯ��ƵŐŵĞŶƚĞĚ�ŵĂƐƚĞƌͲĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ŵŽĚĞů�;WƌŽƚŽƚǇƉĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŽƵƚĐŽŵĞͿ
�ƵƌŝŶŐ�ƚƵƚŽƌŝĂůƐ͕�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƚĞĂŵ�ǁĞƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�����ŵŽĚĞů�ƌĞĂůͲƟŵĞ͕�ǁŝƚŚ�ƐŚĂƌĞĚͲ
ƐĐƌĞĞŶ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ͘�dŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�
ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƚĞƌĂƟŽŶ͕�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚĞƉƐ�ŝŶ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ϯ������
ŵŽĚĞůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ůŝŐŚƚ�ŽďũĞĐƚ͘�KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͕�ĞŵĂŝů�ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚĂī�ǁĞƌĞ�
ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ŽŶ�ƐĐƌĞĞŶƐ�ĂƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ƉƵƐŚĞĚ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĂďŝůŝƚǇ͘

dŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ŵĂƐƚĞƌͲĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ǁĂƐ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ŝŶ�ƐĐŽƉĞ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ĞǆĞŵƉůŝĨǇ�
ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�ĐŽŵŵƵŶĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ͕�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌĐŽŵŝŶŐ�ďĂƌƌŝĞƌƐ͕�ŐƌŽƵƉ�
ŶĞŐŽƟĂƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ͕�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶŝŶŐ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ƐǇŶĞƌŐǇ�
ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞů�ƚŚĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƐƚĂī�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉŚĂƐĞ�
ŵŝůĞƐƚŽŶĞƐ͘�

ϳ͘�DĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ŽĨ�͚ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͛�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ
dŚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐŽŵƉƌŝƐĞƐ�ŵĂŶǇ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ŵĂƚĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĞĂƌůŝĞƌ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͘ �/ƚ�ĂƐ�Ă�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐŵĂůů�ƚĞĂŵƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĂďŝůŝƚǇ͕ �
ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�Ăůů�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚĂƐŬ�;�ŵĂŵ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϵ͕�Ɖ͘�
ϭϲϰͿ͘�/Ĩ�ǁĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ĚĞĮŶŝƟŽŶ͕�ǁĞ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƚĞĂŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĚĚĞĚ�ŶŽŶͲƚĂŶŐŝďůĞ�΀ďƵƚ�
ƉƌĞƐĞŶƚ΁�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŽĨ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͕ �ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�͚ďĞ͛�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͘ �

DŽĚĞůůŝŶŐ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ďǇ�ďŽƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞƐ�ƚŚĞ�ƚŚĞŽƌŝĞƐ�
ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ƐŝƚƵĂƚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�;>ĂǀĞ�ĂŶĚ�tĞŶŐĞƌ͕ �ϭϵϵϭ�ŝŶ��Žǆ͕�ϮϬϬϱ͕�
Ɖ͘�ϱϮϴͿ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐƵůƟǀĂƚĞ�Ă�ƌŝĐŚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŽĐŝĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ǁŚĞƌĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵŵŽŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͕�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�Ă�
ĐŽŵŵƵŶĂů�ŐŽĂů͘�dŚĞ�ƚŚĞŽƌǇ�ĐŽŶĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�>ĂǀĞ�ĂŶĚ�tĞŶŐĞƌ�ŝƐ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ŝŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�;�ƌƚĞŵĞǀĂ͕�ϮϬϬϲ͖��Žǆ͕�ϮϬϬϱͿ͕�ĂŶĚ�
ĮƫŶŐůǇ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͘�dŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĨŽƌ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƵƐĞĨƵů�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĞǆĞŵƉůŝĮĞƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�
ƚĞĂŵƐ�ƚŽ�ƌĞƐŽůǀĞ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽͲĐƌĞĂƚĞĚ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŝƐ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĐŽŵďŝŶĞĚ�ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�Ăůů�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�

dĂďůĞ�ϭ�ďĞůŽǁ͕�ŝƐ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�
ƐƚƵĚŝŽ͗



ϭϵϮϱ

WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͗�ĂƵŐŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌͲĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ŵŽĚĞů�ƚŽ͙

dĂďůĞ�ϭ�� �ǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ƐƚƵĚŝŽ

Design Process KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ

ZĞƐĞĂƌĐŚ�ƉŚĂƐĞ

�ĐƟǀŝƚǇ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚƵƚŽƌŝĂůƐ͗

• �ĐĂĚĞŵŝĐƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ǀŝƐƵĂů�ƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�;ƵƐŝŶŐ�ƐĞĂƌĐŚ�
ĞŶŐŝŶĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�'ŽŽŐůĞͿ�ƚŽ�ŝŶƐƉŝƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ

• sŝƐƵĂů�ƐĞĂƌĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ŽŶ�ƐĐƌĞĞŶ�ƐŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�
ƐĞĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽĐĞƐƐ

• �ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞĐƚƵƌĞ͕�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ĂůƐŽ�ƐŚĂƌĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ�ƐŝƚĞ�ǀŝƐŝƚƐ͕�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ǀŝƐŝƚ�ĂŶĚ�ǀŝƐƵĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĮŶĚŝŶŐƐ

�ŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
phase

�ĐƟǀŝƚǇ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚƵƚŽƌŝĂůƐ͗

• �ĐĂĚĞŵŝĐ�ƐƚĂī�ĂƌĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŽ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĚƌĂǁŝŶŐ�ƉŚĂƐĞ

• �ĐĂĚĞŵŝĐƐ�Ɛŝƚ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Ăƚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĂďůĞƐ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�
ŝŶŝƟĂů�ŝĚĞĂƐ͖�ƐŽůŝĐŝƟŶŐ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ĂŶĚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ

• �ƌĂǁŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŽŶ�ƚĂďůĞƐ�ĨŽƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬͬĐƌŝƟƋƵĞ͕�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�
ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ŝŶ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ

• ^ƚĂī�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ǀŝĂďůĞ�ůŝŐŚƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŽ�
ƉƵƌƐƵĞ

• �ĐĂĚĞŵŝĐ�ĞŵĂŝůƐ�;ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚĂīͿ�ĂƌĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǀŝĂ�ƐĐƌĞĞŶ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚƵƚŽƌŝĂůƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�
ĞͲĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ

ϯ������ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ƉŚĂƐĞ

�ĐƟǀŝƚǇ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚƵƚŽƌŝĂůƐ͗

• dŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ƐŚĂƌĞ�����ŵŽĚĞůƐ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǀŝĂ�ƐĐƌĞĞŶ�
ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ͖�����
ŵŽĚĞů�ŝƐ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŝŶ�͚ůŝǀĞ͛�ŵŽĚĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƵƚŽƌŝĂůƐ

• �ĐĂĚĞŵŝĐƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŽ�
ƐƵŐŐĞƐƚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ͘

• �ĐĂĚĞŵŝĐ�ĞŵĂŝůƐ�;ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚĂīͿ�ĂƌĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǀŝĂ�ƐĐƌĞĞŶ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚƵƚŽƌŝĂůƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�
ĞͲĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ

dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉĂĐŬĂŐĞ�
ƌĞƐŽůƵƟŽŶ

�ĐƟǀŝƚǇ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚƵƚŽƌŝĂůƐ͗

• dŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ƐŚĂƌĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƐĞĂƌĐŚĞƐ�
ĨŽƌ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉĂĐŬĂŐĞ

• �ĐĂĚĞŵŝĐƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŽ�
ƐƵŐŐĞƐƚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉĂĐŬĂŐĞƐ

• �ĐĂĚĞŵŝĐ�ĞŵĂŝůƐ�;ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚĂīͿ�ĂƌĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǀŝĂ�ƐĐƌĞĞŶ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚƵƚŽƌŝĂůƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�
ĞͲĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ

ϯ��ƉƌŝŶƟŶŐ�ƉŚĂƐĞ

�ĐƟǀŝƚǇ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚƵƚŽƌŝĂůƐ͗

• dŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ƐŚĂƌĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĮŶĂů�ůŝŐŚƟŶŐ�ƐŽůƵƟŽŶ

• dŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ĐŽŶƐƵůƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƚĂī�ŽŶ�ϯ��
ƉƌŝŶƟŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚƵƚŽƌŝĂů�ƟŵĞ͖�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�
ŽďƐĞƌǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘�dŚĞ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ŵŽĚĞůͲŵĂŬŝŶŐ�ǁĞƌĞ�
ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘



ϭϵϮϲ

YEVENES, PAYETTE, ALEXANDER, BERRY

WŽƐŝƟǀĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĂƌĞ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ĂĚǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƉƌŽĂĐƟǀĞ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͘�tŚĞƌĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĂƩĞŶĚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�Žƌ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ĐƌŝƟƋƵĞƐ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĚŝĚ�
ŶŽƚ�ĨƵůůǇ�ĚĞǀĞůŽƉ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ͕�ŐƌŽƵƉƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞƐ�ĚĞĮŶĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƟŵĞůŝŶĞƐ͘�

/Ŷ�ƚŚĞ�ƐĞůĨͲĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĞĂŵƐ͕�ŐƌŽƵƉƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�
ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ƐƵďũĞĐƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ũŽƵƌŶĞǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘���ƐĂŵƉůĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ǁĂƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�Ɛŝǆ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŐƌŽƵƉƐ͕�
ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�dĂďůĞ�Ϯ͘�

dĂďůĞ�Ϯ� ^ƚƵĚĞŶƚ�'ƌŽƵƉƐͲ^ĞůĨ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ

Student Groups ^ĞůĨͲ�ǀĂůƵĂƟŽŶƐ

'ƌŽƵƉ��

tŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ǁĞ�ůĞĂƌŶƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ͗

• dŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ�ĂĞƐƚŚĞƟĐĂůůǇ�ƉůĞĂƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ
• tĞ�ĐŽƵůĚ�ƐĞĞ�ŝƚ�ŝŶ�Ă�ďŽƵƟƋƵĞ
• dŚĞ�ƉŝĞĐĞ�ŝƐ�ŇĞǆŝďůĞ�ĂŶĚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�

ĨƌĂŵĞ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĞŝůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŚŽŽŬƐ�ƚŚĂƚ�
ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞ

/Ĩ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŐĂŝŶ͕�ŚŽǁ�ǁŽƵůĚ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ĐŚĂŶŐĞ͗

• tĞ�ǁŽƵůĚ�ĐŚŽŽƐĞ�Ă�ƐŽŌĞƌ�ďƌŝŐŚƚŶĞƐƐ�ďƵůď
• DĂŬĞ�ƚŚĞ�ŵŽĚƵůĞƐ�ůŽŶŐĞƌ
• DĂŬĞ�ŵŽƌĞ�ŵŽĚƵůĞƐ
• ,ŽŽŬ�ƚŚĞ�ŵŽĚƵůĞƐ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞ

'ƌŽƵƉ��

tĞ�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ͗

• dŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŬĞĞƉŝŶŐ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĚŝĂƌǇͬƉŽƌƞŽůŝŽͬ
ũŽƵƌŶĂů

• dĞĂŵǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ũŽď�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ

EĞǁ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶƚ͗

• sĂĐƵƵŵ�ĨŽƌŵŝŶŐ
• �E��ŵĂĐŚŝŶŝŶŐ
• >ĂƐĞƌ��ƵƫŶŐ
• ^ŽůĚĞƌŝŶŐ



ϭϵϮϳ

WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͗�ĂƵŐŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌͲĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ŵŽĚĞů�ƚŽ͙

'ƌŽƵƉ��

dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŵĂŶǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨĂĐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘��ǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚŚĞŵĞƐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĂů�ĨŽƌŵƐ�ǁĂƐ�Ă�ŶĞǁ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ĂŶĚ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ͘�dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƐŝŵƵůĂƟŶŐ�ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ�
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�Ă�ŶĞǁ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞƚĂŝů�ǁŚĞŶ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘

tŚŝůĞ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ͕�ŽǀĞƌĐŽŵŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�
ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�Ă�ĮŶĂů�ŵŽĚĞů�ďƌŽƵŐŚƚ�ŐƌĞĂƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ƐŬŝůůƐ�
ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƟůŝǌĞĚ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽƵƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐĂƌĞĞƌƐ͘�/ƚ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ƵƐ�ƚŚĞ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶ�ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁĞĚ�
ƵƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘

KǀĞƌĂůů͕�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŝƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�
ĂƐƉĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�Ă�ǀĂůƵĂďůĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�
Ă�ƉŝĞĐĞ�ǁŽƌƚŚ�ƐŚŽǁĐĂƐŝŶŐ�ƚŽ�ĨƵƚƵƌĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ǁĞ�
ƉŽƐƐĞƐƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŶĞǁ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ƉƌŽƉĞƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�
ĐĂƌƌǇ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ǁĞ�ůĞĂƌŶƚ�ŝŶƚŽ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞŶĚĞĂǀŽƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�
ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ŽƵƌ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͘

'ƌŽƵƉ��

�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽďůĞŵ͕�ŽƵƌ�ŵĂŝŶ�ŐŽĂů�ǁĂƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�
ĚĞŵĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�;ŽƵƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐͿ͘�tĞ�ǁĞƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�
ŵŽĚƵůĂƌ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ƌĞƉĞĂƟŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ƚŚŝƐ͘

&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽŶƐĞƚ�ǁĞ�ŬŶĞǁ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂů�ƚŽ�ďƵĚĚŝŶŐ�ǇŽƵŶŐ�
ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ŽĨ�ŽƐƚĞŶƚĂƟŽƵƐ�ƚĂƐƚĞ͘�

tĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ŽƵƌ�ůŝŐŚƚ�ƚŽ�ďĞ�ƵƟůŝǌĞĚ�ĂƐ�/ŶƚĞƌŝŽƌ�DŽŽĚ�>ŝŐŚƟŶŐ͕�,ŝŐŚͲ
^ĐĂůĞ��ŽŵĞƐƟĐ��ĠĐŽƌ͕ �ZĞŶĞǁĞĚ��ĞƐƚŚĞƟĐƐ�ĨŽƌ�KĸĐĞƐ͕�,ŽƚĞůƐ�ĂŶĚ�
ZĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ͕�ĂƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�/ŶƚƌŝŐƵĞ͖�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶͲŝŶĚƵĐŝŶŐ�ƉŝĞĐĞ�Ăƚ�
ƐŽĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŝƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ŝůůƵŵŝŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ǀĞŶƵĞƐ͘



ϭϵϮϴ

YEVENES, PAYETTE, ALEXANDER, BERRY

'ƌŽƵƉ��

'ŽŽĚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͗

• KƵƌ�ŵŽĚƵůĞ�ǁĂƐ�ƌĞĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƟŵĞƐ͘
• KƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ƚĞƐƚĞĚ�ĞǀĞƌǇ�ŵŽĚƵůĞ�ďǇ�ϯ��ƉƌŝŶƟŶŐ�ϭ�ŵŽĚƵůĞ�

ƉŝĞĐĞ�ŽƵƚ͘
• ZĞĚƵĐĞĚ�ĂƐƐĞŵďůǇ�ƉĂƌƚ�ĨŽƌ�ϭ�ŵŽĚƵůĞ͘�;&ƌŽŵ�ϯ�ƉŝĞĐĞƐ�ƚŽ�ϮͿ
• tĞ�ŚĂĚ�ƌĞĂůůǇ�ŐŽŽĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�

ƐĞŵĞƐƚĞƌ͘

• 'ŽŽĚ�ƚĞĂŵ�ĞīĞĐƚ͘��ǀĞƌǇŽŶĞ�ĚŝĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ĞƋƵĂůůǇ͘

�ĂĚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͗

• WƌŝŶƟŶŐ�ƚŽŽŬ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�ƟŵĞ͕�ŐŝǀŝŶŐ�ƵƐ�ůĞƐƐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�
ŽŶ�ŽƵƌ�ĮŶĂů�ŵŽĚĞů͘

• tĞ�ŵĂĚĞ�Ă�ŵŝƐƚĂŬĞ�Ăƚ�ĮƌƐƚ�ďǇ�ƉĂŝŶƟŶŐ�Ă�ŵŽĚƵůĞ͘�
• KŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚĞƐƚͲŵŽĚƵůĞƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŽŽ�ƚŚŝŶ�ĂŶĚ�

ďƌŝƩůĞ͘
• DŽƐƚ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ŚĂĚ�ǁŽƌŬ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ůĞƐƐ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�

ŵĞĞƚ�ƵƉƐ͘�

tŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ͗

• �ŝŐŐĞƌ�ŽǀĞƌĂůů�ƐĐĂůĞ�
• �ĞƩĞƌ�ĐĂďůĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
• 'ŝǀĞ�ϯ��ƉƌŝŶƟŶŐ�Ă�ďŝŐŐĞƌ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͘
• DŽƌĞ�ŵĞĞƚƵƉƐ�ƚŽ�ĮŶĂůŝǌĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ĂŶĚ�

ŵŽĚĞůƐ͘�
• �ĞƩĞƌ�ŚŽŽŬ�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ͘

'ƌŽƵƉ�&

tŚĂƚ�ǁĞŶƚ�ǁĞůů�ŝŶ�ŽƵƌ�ƉƌŽũĞĐƚ͍

• 'ŽŽĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ
• �ŽŶĐĞƉƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ
• &Žƌ�ŽƵƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĞ�ǁĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐƚĂŐĞƐ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�

ĨŽƌƚŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƌŽŽŵ�ƚŽ�

ƉƌŽĚƵĐĞ�ŽƵƌ�ĮŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ͘

tŚĂƚ�ĐĂŶ�ǁĞ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŽŶ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ͍

• dĞƐƟŶŐ
• �ĞƩĞƌ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ
• DŽƌĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚ
• &ƵƚƵƌĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ͍
• hƐŝŶŐ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ
• sĂƌŝŽƵƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚĞƐƟŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞƩĞƌ�ƐƵŝƚ�ŽƵƌ�ĚĞƐŝŐŶ

&Žƌ�Ɛŝǆ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ĞīŽƌƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ǁĂƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�ƐĐƌƵƟŶǇ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�tŝĚĞǀŝƐŝŽŶ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ͕�ƐŚŽǁĐĂƐŝŶŐ�ĞǆĞŵƉůĂƌǇ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘�sŝƐŝƚŽƌƐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ĐŽƵůĚ�ƐƉĞĂŬ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŐƵĞƐƚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŵĂŶǇ�ƉŽƐŝƟǀĞ�
ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ŵŽĚĞůƐ͘�dŚĞ�ůŝŐŚƟŶŐ�ǁŽƌŬƐ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�Ă�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌŽďƵƐƚ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͘�tŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĞǆŚŝďŝƟŶŐ�ǁŽƌŬƐ�ŝƐ�ůŽǁ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƚŽ�ŶŽƚĞ͕�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ŝƐ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ǁŚĞƚŚĞƌ�



ϭϵϮϵ

WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͗�ĂƵŐŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌͲĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ŵŽĚĞů�ƚŽ͙

ƚŚĞǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�Žƌ�ŶŽƚ͘�dĂďůĞ�ϯ�ďĞůŽǁ͕�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶͲƌĞĂĚǇ�
ŵŽĚĞůƐ͘

dĂďůĞ�ϯ�� EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝŽ�dĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶͲƌĞĂĚŝŶĞƐƐ͘

Models/product output Student Groups �ŽŵŵĞŶƚƐͬZĞŇĞĐƟŽŶƐ

dŽƚĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ůŝŐŚƟŶŐ�ŐƌŽƵƉƐ

ϭϰ �ĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ĞŝƚŚĞƌ�Ϯ�Žƌ�ϯ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘

dŽƚĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶͲƌĞĂĚǇ�
ŵŽĚĞůƐ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ŵŽĚĞůƐ�ĂƌĞ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶĚ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ĮŶŝƐŚĞĚ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ

ϲͬϭϰ

dŚĞƐĞ�ƚĞĂŵƐ�ŚĂĚ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ŐƌŽƵƉ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͖�
ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂī͖�
ůŝŐŚƚƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͖

ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ĚĞƚĂŝů͖�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ŐƌŽƵƉ�
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͖�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ŝŶ�ƐƚƵĚŝŽ͘

dŽƚĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝŶĐŽŵƉůĞƚĞ�
ŵŽĚĞůƐ�ǁŝƚŚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�
ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ƵƉŽŶ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ

ϲͬϭϰ

dŚĞƐĞ�ƚĞĂŵƐ�ǁĞƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌŝŶƚ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�
ŵŽĚƵůĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͖�ŐƌŽƵƉƐ�
ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�ŵŽĚĞů�ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵƐ͖�ŝŶ�ƐŽŵĞ�
ĐĂƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�
ŵŝůĞƐƚŽŶĞƐ͘

dŽƚĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵŽĚĞůƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�
;ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĨŽƌ�ŵĂƌŬŝŶŐͿ�ďƵƚ�ŶŽƚ�
ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ͘�

Ϯͬϭϰ

dŚĞƐĞ�ƚĞĂŵƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ŽďũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�
ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ƌĞƐŽůǀĞĚ͖�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉĂĐŬĂŐĞ�
ŶŽƚ�ƚĞƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƐĂĨĞƚǇ͖�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌ�
ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ŝŶ�ĐůĂƐƐĞƐ�ǁĂƐ�ƐƉŽƌĂĚŝĐ͖�ůŝŵŝƚĞĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ͖�ŵŽĚƵůĞƐ�
ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂůůǇ�ƐŽƵŶĚ͖�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�
ŐƌŽƵƉƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ŝŶƚĞƌƌƵƉƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŵĞĞƚ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞ�ĚĂƚĞƐ͘

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ĂƐŬ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĂƐ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ŝƐ�ǁŚǇ�ŝƐ�ŝƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŽīĞƌ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͍�/Ŷ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƚŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�
ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ƉƌĞƉĂƌĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƚŚĂƚ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ĞŵƉĂƚŚǇ�ǁŝƚŚ�ŚƵŵĂŶƐ�
ĨƌŽŵ�ďƌŽĂĚ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ͕�ĐƵůƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŶĞĞĚƐ͘��Ɛ�ƐƵĐŚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ĞƋƵŝƉ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ŵƵƐƚ�ĂĚĂƉƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ĐŽͲ
ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƌĞůǇŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘���ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�͞ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ͟�ƐƚƵĚŝŽ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐǇŶĞƌŐǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ Ɛ͛�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŐŽĂůƐ͕�ĂŶĚ�ŚĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ďĞŝŶŐ a 
ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ďƌŝŶŐƐ�ŵĂŶǇ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ŵŽĚĞůƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞƐ͕�ƚŚĞŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ǁŚĞŶ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�͞ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ͟�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�͞ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ͟�ƚĞĂŵƐ͘�

8. Conclusions
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŵƵĐŚ�ƐĐŽƉĞ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ƐƚƵĚŝŽ͘���
ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞĐŝƉŚĞƌ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�dĂďůĞ�Ϯ͕�ĂƌĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƉŽŝŶƚ͘��ŚĂŶŐĞƐ�



ϭϵϯϬ

YEVENES, PAYETTE, ALEXANDER, BERRY

ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĐŽͲĚĞƐŝŐŶ͕�ǁŚĞƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�Ă�
ĐŽŵďŝŶĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƚĞĂŵ�ĐŽƵůĚ�ǁŽƌŬ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƐƵďŵŝƫŶŐ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƚĂƐŬƐ�ǁŝƚŚ�
ƐŝŵŝůĂƌ�ďƵĚŐĞƚ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ĂƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�
ĨŽƌ�ŶĞŐŽƟĂƟŶŐ�ŝĚĞĂƐ͕�ĂŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƐŬŝůů�ƐĞƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŚŽǁ�ĐƌŝƟƋƵĞƐ�ƵŶĨŽůĚ�Žƌ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ŶĞŐŽƟĂƚĞ�ĐŽŵƉĞƟŶŐ�ŝĚĞĂƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ĨŽƌŵĂů�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�͚ďĞŝŶŐ͛�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͘�
dŚŝƐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĞůĞǀĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƌŽůĞ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞŝƌ�
ũƵĚŐĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ͕�ũƵƐƟĮĞĚ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞĚ͘�

dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ƚŚƵƐ�ĂƌŐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ďǇ�ďĞŝŶŐ�ĞŶŐĂŐĞĚ͕�ŝŵŵĞƌƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ĂĐƟǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�
ĂŶĚ�ďǇ�͚ďĞŝŶŐ͛�Ă�ǀŝƐŝďůĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ͕ �ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ŐŽĂů�ŝƐ�ĞŶƌŝĐŚĞĚ͘�dŚŝƐ�
ƐǇŶĞƌŐǇ�ŝƐ�ƉĂƌĂŵŽƵŶƚ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƉƌŝĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚƉƵƚ͘�dŚŝƐ�
ĂƵŐŵĞŶƚĞĚ�ŵĂƐƚĞƌͲĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ŵŽĚĞů�ƉůĂĐĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚͲƚĞĂŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞƉŝĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�
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ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ� ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƉĂƚĞŶƚƐ� ŝŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ� ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐƵůƚĂŶĐǇ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘� ^ŚĞ� ƚĞĂĐŚĞƐ� Ϯ�ͬϯ�� ǀŝƐƵĂůŝƐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƐƚƵĚŝŽ�
ƐƵďũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�Ă�WŚ��ŝŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĐŽĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘

Dƌ� :ĞĂŶ� WĂǇĞƩĞ is a >ĞĐƚƵƌĞƌ� ŝŶ� /ŶĚƵƐƚƌŝĂů� �ĞƐŝŐŶ� ĂŶĚ� ŚĂƐ� ǀĂƐƚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĂ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�,ŝƐ�ƉŽƌƞŽůŝŽ� ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶ͕�ůŝŐŚƟŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ŵĞĚŝĐĂů�ĂŶĚ�ďŝŽƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�
ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ŚŽůĚƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉĂƚĞŶƚƐ͘�
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Dr Sasha Alexander� ŝƐ� ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ� ŽĨ� �ĐĂĚĞŵŝĐ� WƌŽŐƌĂŵ� /ŶĚƵƐƚƌŝĂů�
�ĞƐŝŐŶ� Ăƚ� t^h͘� WƌĞǀŝŽƵƐůǇ� ĂŶ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� ĚĞƐŝŐŶĞƌ� ŝŶ� �ƵƌŽƉĞ� ĂŶĚ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂ�ŚĂƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ� ŝŶ� ĨƵŶĚĞĚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ� ŝŶ�ŚĞĂůƚŚ͕� /Žd͕ �
ĨŽƌĞƐƚƌǇ͕ �ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĂŶĚ�ŚŽůĚƐ�Ă�WŚ��ŝŶ�sĂůƵĞ��ŚĂŝŶƐ͘

Mr James Berry�ŝƐ�ĂŶ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ǁŝƚŚ�
Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĂŶĚ�:ĂƉĂŶ͖�ŚĂƐ�
ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝŶ�ĞĐŽͲĚĞƐŝŐŶ͕�ƉŚǇƐŝĐĂů�hy͕�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ͕�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ͘�,ŝƐ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ�ŝƐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�'ĂůůĞƌǇ�ŽĨ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘
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ĐƌĞĂƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ĐŽƵŶƚĞƌ ͞ƚŚĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝƐ�
ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶĂů͟�ĂŶĚ�͞ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶǀŝƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ŐĞŶƵŝŶĞ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĨŽƌ�
ŵĂŶǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘͟ �^ĐŚŽůĂƌƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƌŝƚǇ�ŽĨ�ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƩƌŝďƵƚĞĚ�
ƚŽ�ŝƚ�ďĞŝŶŐ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ĂƐ�ĂͿ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŽ�ŶĞŽůŝďĞƌĂů�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĐƵůƚƵƌĞ�;Ğ͘Ő͕͘�ďǇ�ĞŵƉŽǁĞƌŝŶŐ�
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ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĨŽƌ�ŐĂƵŐŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǀŽŝĐĞͶƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ƐƵƌǀĞǇƐͶŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�
ĐĂůůĞĚ�ŝŶƚŽ�ƋƵĞƐƟŽŶ͕�ŵŽƌĞ�ĂĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ĂƵƚŚĞŶƟĐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŽīĞƌƐ�ĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ͘�&ŝŶĂůůǇ͕ �ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĐŽŽƉĞƌĂƟǀĞ͕�ĚŝƉůŽŵĂƟĐ�ĐŚĂŶŶĞů�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ĞŵƉĂƚŚǇ�ĂƐ�Ă�ďƵůǁĂƌŬ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ŝŶƚĞƌŐĞŶĞƌĂƟŽŶĂů�ĂŶƚĂŐŽŶŝƐŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƟŶŐ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ƐƉĂĐĞƐ͘�tŝƚŚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵďŝƋƵŝƚŽƵƐ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ĨŽƌ�ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�
ŶŽ�ǁŽŶĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŵĂŶŝĨĞƐƟŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�ƐƉĂĐĞƐ�ĂŶĚ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ�;ƐĞĞ��ŚĞŵŝ�ĂŶĚ�<ƌŽŐŚ͕�ϮϬϭϳ͖��Žǀŝůů�et al͕�ϮϬϭϲͿ͘

KŶĞ�ĂǀĞŶƵĞ�ĨŽƌ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵůůǇ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂīĂŝƌƐ�ŝƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�
ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�;^Žd>Ϳ͕�ǁŚĞƌĞŝŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂǆŝƐ�ŝƚƐĞůĨ�ďĞĐŽŵĞƐ�ƚŚĞ�
ŽďũĞĐƚ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌǇ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƐŽŵĞ�ĂƌŐƵĞ�ƚŚĂƚ͕�͞'ŽŽĚ�΀^Žd>΁�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ƉƌŽĐĞƐƐ͟�;&ĞůƚĞŶ�ϮϬϭϯ͗�Ɖ͘�ϭϮϯͿ͕�Žƌ�ƚŚĂƚ�͞dŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ŽĨ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘͘͘ŝƚ�ŚĂƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ĮŶĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ŝŶƋƵŝƌǇ͟�;�ĂƐƐ�
ϮϬϭϯͿ͕�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�partners�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŵĞƌĞ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ƌĂĚŝĐĂů�
ƐŚŝŌ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͘��Ɛ�Ă�ƐƵďĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�^ĂW͕ �͞ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͟�Žƌ�͞ĐŽͲĐƌĞĂƟŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͟�ĂƌĞ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ŵŽĚĞ�
ŽĨ�ƉƌĂǆŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂƐ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ͕�ĐŽͲ
ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ĐŽͲĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�;�Žǀŝůů�et al͕�ϮϬϭϲͿ͘�dŚĞ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐͲƌĞůĂƚĞĚ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�

tŝƚŚŝŶ�ĚĞƐŝŐŶͲďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŚĂǀĞ�ǇĞƚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ĨƌƵŝƟŽŶ͘��ĞƌƚĂŝŶůǇ͕ �ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ�Ă�ůĞǀĞů�ŽĨ�
ďƌŽĂĚ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�;^ĂŶĚĞƌƐ�Θ�^ƚĂƉƉĞƌƐ͕�ϮϬϬϴͿ͘�
�ĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ŵŽĚĞůƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�
;�ŶĚƌŽƵƚƐŽƐ�Θ��ƌŝŶŝĂ͕�ϮϬϭϵ͖�,ĂŬŝŽ�Θ�DĂƩĞůŵäŬŝ͕�ϮϬϭϵͿ͘�DĂƌƐŚĂůƐĞǇ�ĂŶĚ�^ĐůĂƚĞƌ�;ϮϬϭϴͿ�
ĚĞƐĐƌŝďĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞǁ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŽŶĞͲŽī�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ĐŽͲĐƌĞĂƚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĮĞůĚƐ͘�tŚŝůƐƚ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ŵŽĚĞůƐ�ĂƌĞ�ĨĂƌ�
ĨƌŽŵ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ŵĂŝŶƐƚƌĞĂŵ�ƐƚĂƚƵƐ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ͕�ƚŚĞŝƌ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ŝƐ�
ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ƵŶƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ�^Žd>�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĮĞůĚƐ�ƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ŽĐĐƵƉǇ�Ă�ŵŝŶŽƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�
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&ƌŽŵ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽ��ŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ͗��ǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�WŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�WĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŝŶ͙

ŽƚŚĞƌ�ŵŽĚĞƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�;dŽǀĞǇ͕ �ϮϬϭϯͿ͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�
ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĮĞůĚƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝƚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ĂƐŬŝŶŐ͗�tŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�ŝŶ�
ĚĞƐŝŐŶ͍��ŶĚ�ǁŚĂƚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŵŝŐŚƚ�ƚŚĞǇ�ŽīĞƌͶƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƚŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉĞĚĂŐŽŐǇͲĨŽĐƵƐƐĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͍

 

&ŝŐƵƌĞ�ϭ� <ĞǇ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŽĨ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚͲĂŐĞŶĐǇͲĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ͘

^ŝŵƉůǇ�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚŽŵĂŝŶƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶ�ŝƚƐĞůĨ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�
ĐŽŶǀŝŶĐŝŶŐ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĂƵƚŚĞŶƟĐ�ŵŽĚĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĂŐĞŶĐǇ�Žƌ�ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ͕�ůŝŵŝƟŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ƚŽ�nonͲ
ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ǁŽƵůĚ�ƌĞƐƚƌŝĐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�;ƐĞĞ�&ŝŐƵƌĞ�ϭͿ͘��ĞƌƚĂŝŶůǇ͕ �ŽƉĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞƚĂƉŚŽƌŝĐĂů�ĚŽŽƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ŽĨ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ŶŽƚ�ƚŽ�ŵĞŶƟŽŶ�ŚĂŶĚŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŬĞǇƐ͕�ŝƐ�ƵŶŬŶŽǁŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ͘�/Ŷ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ĞĂƐĞ�ĂŶǆŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƐĐĞƉƟĐŝƐŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ͕�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�
ƐĞĐƟŽŶƐ�ĚƌĂǁ�ƵƉŽŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŬĞǇ�
ďĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�dŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ƚŚĞŶ�ĐŽŶĐůƵĚĞƐ�ďǇ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ĂĚŽƉƟŶŐ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͘�

Ϯ͘�dŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ
�ŚĞŵŝ�ĂŶĚ�<ƌŽŐŚ�;ϮϬϭϳͿ�ĚĞĮŶĞ�ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ďƌŽĂĚůǇ�ĂƐ�͞ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀĞ�;ŽƌŝŐŝŶĂů�
ĂŶĚ�ǀĂůƵĂďůĞͿ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐŚĂƌĞĚ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͟�;Ɖ͘�ǀŝŝŝͿ͘�dŚŝƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�
ƵŵďƌĞůůĂ�ƚŚĞŶ�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�ƐƵŝƚĞ�ŽĨ�ŽǀĞƌůĂƉƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶĞƐƚĞĚ�ƚĞƌŵƐͶƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐͲĂƐͲ
ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚͲƐƚĂī�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͕�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐͶĂ�ĐŽŵŵŽŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ďĞŝŶŐ�Ă�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�



ϭϵϯϲ

THOMPSON

ĐŽůůĂďŽƌĂƟŶŐ�ŽŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŶŽŶͲƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐŽĐŝĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐ�;ƐĞĞ�
DĞƌĐĞƌͲDĂƉƐƚŽŶĞ�Ğƚ�Ăů͕�ϮϬϭϳͿ͘�dŚƵƐ͕�Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĚƌŝǀĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ŝƐ�ƚŽ͗�

͞΀ƌĞĚĞĮŶĞ΁�ƚŚĞ�ƌŽůĞƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�
ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ǁŽƌŬ͘�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ƌĞĚĞĮŶĞƐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŽƵƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞ�
ĂĸƌŵĂƟŽŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐƌĞĂƚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĐŚĂŶŐĞ͘͟ �;�ŽŽŬͲ^ĂƚŚĞƌ�et al͕�ϮϬϭϰ͗�Ɖ͘�ϲͲϳͿ

�ƵŝůĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƌĂĚŝĐĂů�ďĂƐŝƐ͕�DĂƩŚĞǁƐ�;ϮϬϭϳͿ�ĨŽƌŵƵůĂƚĞƐ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�^ĂW͗

͞^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�;^ĂWͿ�ŝƐ�Ă�ŵĞƚĂƉŚŽƌ�ĨŽƌ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�
ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟƟĞƐ�ŽĨ͕ �ĂŶĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ͕�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘�
dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ�;ƚŽ�ƐŽŵĞͿ�ũƵǆƚĂƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�͚ƐƚƵĚĞŶƚ͛�ĂŶĚ�͚ƉĂƌƚŶĞƌ͕ ͛�ƚŚŝƐ�ŵĞƚĂƉŚŽƌ�
ŝŵĂŐŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞƐ�ǁĂǇ�ĨŽƌ�ƌĞƐƉĞĐƞƵů͕�ŵƵƚƵĂůůǇ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŚĞƌĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŽŶ�Ăůů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌƐ͘�^ĂW�ŽīĞƌƐ�ŚŽƉĞ�ĨŽƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƌĞůĂƟŽŶĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶŝŶŐͶďƵŝůƚ�ŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŝĂůŽŐƵĞͶ
ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ũŽŝŶƚ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͟�
;Ɖ͘�ϭͿ͘

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐͲƌĞůĂƚĞĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĞŵĞƌŐĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕�ŽŶĐĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚŽƐĞ�
ŶŽƚĞĚ�ďǇ�DĂƩŚĞǁƐ�ĂďŽǀĞ͕�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͘�dŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ŝƐ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ŽŶ�
ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�^Žd>͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞůƐ�ĨŽƌ�ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ĂƌĞ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ƋƵŝƚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�;Ğ͘Ő͕͘�ĐŽŶƐƵůƟŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ŽŶ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƌĞĚĞƐŝŐŶ�Žƌ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐͿ͘

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ� DŽĚĞů�ŽĨ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�WĂƌƚŶĞƌƐ�ĨƌŽŵ�,ĞĂůĞǇ�et al (2014).

ZĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐŽŶĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ĂƌĞ�



ϭϵϯϳ

&ƌŽŵ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽ��ŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ͗��ǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�WŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�WĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŝŶ͙

ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶŚĞƌĞŶƚůǇ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�&Žƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕��ďďŽƚ�
;ϮϬϭϵͿ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĂĐƟǀĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�^Žd>͗

͞dŚĞ�ŽƌŝŐŝŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�΀^Žd>΁�ŝƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�Ă�ĚĞĞƉĞƌ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŝŶ�Ă�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĚĞĞƉĞƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘��Ƶƚ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŐƌŽǁƐ͕�ǁĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ�ŽĨ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵŽƌĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ƚŚĂŶ�ĂƐ�
ĂĚĚĞŶĚƵŵƐ�ƚŽ�^Žd>͙tŚĞŶ�ǁĞ�ƐƚƵĚǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞƚŚŝĐĂů�ŽďůŝŐĂƟŽŶ to 
ŵĂŬĞ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŝƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�/Ĩ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ƐŚŽƵůĚŶ͛ƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƐƵĐŚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͍͘͘͘dŚĞ�ŬĞǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŽĨ�^Žd>�ʹ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͍�
ǁŚĂƚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĂƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͍�ĂƌĞ�ŽƵƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĞīŽƌƚƐ�ĞīĞĐƟǀĞ͍�ʹ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶƉƵƚ͕�ĂŶĚ�ŽŌĞŶ�ƚŚĞƐĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ďĞƩĞƌ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
partnership.”

^ŚĞ�ƚŚĞŶ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ŚĞƌ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ͕�ĚƌĂǁŝŶŐ�ŽŶ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͗

͞�Ɛ�ďŽƚŚ�Ă�^Žd>�ƐĐŚŽůĂƌ�ĂŶĚ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵǇƐĞůĨ͕ �^Žd>�ŝŶŇĞĐƚƐ�ŵǇ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�
ŵǇ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ŵǇ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ͘�DǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�^Žd>�ŚĂƐ�ŚĞůƉĞĚ�ŵĞ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞ�ǁŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ŵǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ŵĞ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�
ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�ŵǇ�ƉĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵǇƐĞůĨ͘ �/ƚ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉĞĚ�ŵĞ�ďĞĐŽŵĞ�ĂŶ�ĂůůǇ�ƚŽ�ŵǇ�ĨĂĐƵůƚǇ͕ �ĂƐ�/�ĐĂŶ�
ďĞƩĞƌ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�ŵǇƐĞůĨ�ŵŽƌĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďůĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�/Ĩ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐĂŶŶŽƚ�ŚĂƉƉĞŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ŚŽǁ�ĐĂŶ�^Žd>͍͟

/ŶǀŽůǀŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ŝŶƋƵŝƌǇ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�Ă�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ĂŐĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�>ĞĞ�ĂŶĚ�,ĂŶŶĂĮŶ�;ϮϬϭϲͿ�ƉƌŽƉŽƐĞ�Ă�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐĂůůĞĚ�͞KǁŶ�ŝƚ͕�>ĞĂƌŶ�ŝƚ͕�^ŚĂƌĞ�ŝƚ͟�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�
ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚͲĚƌŝǀĞŶ�^Žd>�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͕�ƚŚĞǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͗

͞ĂͿ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŐŽĂůƐ͖�ďͿ�
ůĞĂƌŶ�ĂƵƚŽŶŽŵŽƵƐůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵĞƚĂĐŽŐŶŝƟǀĞ͕�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů͕�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů͕�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƐĐĂīŽůĚŝŶŐ͖�
ĂŶĚ�ĐͿ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ĂƌƟĨĂĐƚƐ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ĂƵƚŚĞŶƟĐ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͟�;Ɖ͘�
ϳϬϳͿ͘�

'ƌĂŶƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂŐĞŶĐǇ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ŵĞĂŶ�ƐƵƌƌĞŶĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĂŶĚ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ďĞŝŶŐ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ͘ �/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ĂƌĞ�ďƵŝůƚ�ŽŶ�ĞƋƵŝƚǇ�ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĞƋƵĂůŝƚǇ͘�WƌĞͲĞŵƉƟŶŐ�ƐĐĞƉƟĐƐ͕�
�ŽŽŬͲ^ĂƚŚĞƌ�et al ;ϮϬϭϰͿ�ŶŽƚĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�
ƉŽǁĞƌ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͗

͞/Ŷ�ƐƚƵĚĞŶƚͲĨĂĐƵůƚǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ƌŽůĞƐ͕�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͕�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂƚƵƐ�ĂƌĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͘��ŶĚ�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ͘�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�
ĨĂůƐĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶĐǇ͕ �ďƵƚ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�
ĂƌĞ�ĞƋƵĂůůǇ�ǀĂůƵĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ͙΀^΁ƚƵĚǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƐŝŵƉůǇ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌŝŶŐ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĂŶĚ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ŶŽƌ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ĚŽ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĞǇ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŽ�ƵƐ͘�ZĂƚŚĞƌ͕ �ŝƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�Ă�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�
ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ŐĞŶƵŝŶĞ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘͟ �;Ɖ͘�ϳͲϴͿ

EŽƟŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚĞĂŵͲ�ĂŶĚ�ƚƌƵƐƚͲďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͕�
�ŽŽŬͲ^ĂƚŚĞƌ�et al�;ϮϬϭϰͿ�ǁƌŝƚĞ͕�͞WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ƌĂƌĞůǇ�ĞŵĞƌŐĞ�ƐƵĚĚĞŶůǇ�ŝŶ�ĨƵůů�ďůŽŽŵ͖�ŝŶƐƚĞĂĚ͕�



ϭϵϯϴ

THOMPSON

ƚŚĞǇ�ŐƌŽǁ�ĂŶĚ�ƌŝƉĞŶ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ�ĂƐ�ǁĞ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͟�;Ɖ͘�ϲͿ͘�dŚŝƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�
ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐǇĐůĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ďĞǇŽŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�>Ğƚ�ƵƐ�ŶŽǁ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�
ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘

ϯ͘��ƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�WĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ
dŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ƚǁŽ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐͶŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŝŶ�^ǁĞĚĞŶͶĂƐ�
ƉĂƌĂĚŝŐŵĂƟĐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ŝŶ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͘�dŚĞƐĞ�ǁŝĚĞůǇ�ĐŝƚĞĚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĂƐ�ŵŽĚĞůƐ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ůĞƐƐŽŶƐ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĚƌĂǁŶ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͘�
tŚŝůƐƚ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ǁŝĚĞůǇ�ĐŝƚĞĚ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ďĞůŽǁ͕�ŽƚŚĞƌ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�
ŝŶĐůƵĚĞ�tŽŽůŵĞƌ�;ϮϬϭϲͿ͕�,ĞĂůĞǇ�et al�;ϮϬϭϰͿ͕�>ŝƩůĞ�;ϮϬϭϮͿ�ĂŶĚ�tĞƌĚĞƌ�Θ�KƟƐ�;ϮϬϭϬͿ͘�&ƵƌƚŚĞƌ�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ͘

ϯ͘ϭ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�dĞĂĐŚĞƌƐ�;^Ă>dͿ�WƌŽŐƌĂŵ͕��ƌǇŶ�DĂǁƌ�ĂŶĚ�
,ĂǀĞƌĨŽƌĚ��ŽůůĞŐĞƐ�;h^�Ϳ
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ďƌǇŶŵĂǁƌ͘ ĞĚƵͬƚůŝͬ^Ă>dͲWƌŽŐƌĂŵ

dŚĞ�^Ă>d�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϲ͕�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶĚƌĞǁ�t͘�DĞůůŽŶ�
dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�Ăƚ��ƌǇŶ�DĂǁƌ�ĂŶĚ�,ĂǀĞƌĨŽƌĚ��ŽůůĞŐĞƐ͘��ŽŽŬͲ^ĂƚŚĞƌ�;ϮϬϭϯͿ͕�
ƚŚĞ�/ŶƐƟƚƵƚĞ Ɛ͛�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚĞƌ�ŽĨ�^Ă>d͕ �ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�
ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�

͞ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ�Ă�ĨŽƌŵ�ŽĨ�͚ƌĂĚŝĐĂů�ĐŽůůĞŐŝĂůŝƚǇ͛�;&ŝĞůĚŝŶŐ͕�ϭϵϵϵͿ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĨƵůů�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŝŶ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ͟�;Ɖ͘�ϭϴϳͿ͘�

hŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ĞŶƌŽůůĞĚ�Ăƚ��ƌǇŶ�DĂǁƌ�Žƌ�,ĂǀĞƌĨŽƌĚ��ŽůůĞŐĞ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ƉĂŝĚ�
ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂī�ŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ͘�dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ĂŶĚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞůǇ�ďǇ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͕�ďƵƚ��ŽŽŬͲ^ĂƚŚĞƌ�;ϮϬϭϯͿ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĚƵƟĞƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵŝŐŚƚ�ƉĞƌĨŽƌŵ͗

͞�ĂĐŚ�ǁĞĞŬ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ŽďƐĞƌǀĞƐ�ŚĞƌ�ĨĂĐƵůƚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌ Ɛ͛�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĐůŝŶŝĐĂů�
ĨŽƌŵ�ŽĨ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŶŽƚĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ĐŽůƵŵŶƐ�ĨŽƌ�ƟŵĞ͕�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ͘�^ŚĞ�ƐŚĂƌĞƐ�
ŚĞƌ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŶŽƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚƐ�ǁĞĞŬůǇ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ�Žƌ�ŚĞƌ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƌĞǀŝƐĞĚ͘�^ŚĞ�ŵŝŐŚƚ�ĂůƐŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŵŝĚͲƐĞŵĞƐƚĞƌ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĨŽƌŵƐ�
ŽĨ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ĨĂĐƵůƚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Žƌ�ƌĞǀŝƐĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘͟ �;Ɖ͘�ϭϴϴͿ

dŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ĨŽƌŵƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĐŚŽůĂƌůǇ�ŽƵƚƉƵƚ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŬŝŶĚ�ĂŶĚ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞĚ͕�
ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�/ŶƐƟƚƵƚĞ Ɛ͛�ŽǁŶ�ŽƉĞŶͲĂĐĐĞƐƐ�ũŽƵƌŶĂů�dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�dŽŐĞƚŚĞƌ�
ŝŶ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚͲĂƵƚŚŽƌĞĚ�
ĂƌƟĐůĞƐ�;ƐĞĞ�sŽůƵŵĞ�ϭ͕�/ƐƐƵĞƐ�Ϯϭ�ĂŶĚ�ϮϲͿ͘�

tŚŝůƐƚ�ŶŽƚ�Ăůů�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƌĞĐĞƉƟǀĞ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚͲĂŶĂůǇƐƚƐ͕�
ĂƐ�ŝƚ�ƉƵƚƐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�Ă�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ͕�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĞŵƉĂƚŚǇ͕ �ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�ĂŶĚ�
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&ƌŽŵ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽ��ŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ͗��ǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�WŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�WĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŝŶ͙

ƐŚĂƌĞĚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ƐŚŽǁ�ĐůĞĂƌ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĨŽƌ�ƐƚĂī�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�
ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�/Ŷ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐƚĂī͕��ŽŽŬͲ^ĂƚŚĞƌ�
;ϮϬϭϯͿ�ĂƌŐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐŚ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ŵŽĚĞů�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�Ă�͞ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�ĐŽŶĐĞƉƚ͟�ǁŝƚŚ�ƐƚĂī�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ŝƚ�ĂƐ�͞ƚƌŽƵďůĞƐŽŵĞ͕�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟǀĞ͕�ŝƌƌĞǀĞƌƐŝďůĞ͕�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƟǀĞ͟�;Ɖ͘�ϭϴϳͿ͘�dŚƵƐ͕�
ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŚĂǀĞ�͞ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ŝƚ͟�;<ŝŶŐ�Θ�&ĞůƚĞŶ͕�ϮϬϭϮ͕�Ɖ͘�ϱͿ͘

dŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂůƐŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ďĞǇŽŶĚ�ŵĞƌĞůǇ�ĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�
�ŶŐĂŐŝŶŐ�ŝŶ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ƌĂĚŝĐĂůůǇ�ƐŚŝŌ�ŝĚĞĂƐ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�
ƉƌŽŵƉƟŶŐ�ĂŶ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĂŐĞŶĐǇ͘��Ɛ�ŽŶĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ƉƵƚ�ŝƚ͕�ƚŚŝƐ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�͞ŐŽŽĚ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŚĞůƉƐ�ĚŝƐƌƵƉƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�
ŚŝĞƌĂƌĐŚǇ�ƚŚĂƚ�ĞǆŝƐƚƐ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ Ɛ͛�ŐŽŽĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŚĞůƉƐ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ Ɛ͛�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͟�;�ďďŽƚ͕�ϮϬϭϯͿ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂƌŐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚŝƐ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�͞ŝƐ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�Žƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ƐŽƌƚ�
ŽĨ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƚŚĂƚ�ŝƐ͙ĐŽͲĐƌĞĂƚĞĚ͕�ĐŽͲƚĂƵŐŚƚ͕�ĐŽͲ
ůĞĂƌŶĞĚ�ŝƐ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ǁŽƌŬƐ�ďĞƐƚ͟�
;�ƵƌŬĞ͕�ϮϬϭϯͿ͘

ϯ͘Ϯ��ĐƟǀĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͕�hƉƉƐĂůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�;^ǁĞĚĞŶͿ
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƵƵ͘ƐĞͬĂƐƉ

hŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ŽĨ�ĂĐƟǀĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�;�^WͿ͕�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�hƉƉƐĂůĂ�ŽīĞƌƐ�Ă�
ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŵŽĚĞƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƌŽůĞƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�ůĞŌ�ƚŽ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ͗�

͞�ĐƟǀĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŵĂŐŝŶĞƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ƐŚĂƌĞĚ�ǀĞŶƚƵƌĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�/ƚ�ŝŶǀŝƚĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĞŵƉŽǁĞƌ͕ �ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ Ɛ͛�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽͲĐƌĞĂƚŽƌƐ�ŝŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ͕�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�
ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͟�;�ĂƌƌŝŶĞĂƵ�et al͕�ϮϬϭϵͿ͘�

'ĞŶĞƌĂůůǇ͕ �ƚŚĞ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ��^W�ŝƐ�ŽŶ�ƐƚƵĚĞŶƚͲůĞĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉĞĞƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ǁŝƚŚ�
ŵŽƐƚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ĂŶĚͬŽƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘��ĂƌƌŝŶĞĂƵ�ĂŶĚ��ŶĚĞƌƐŽŶ�;ϮϬϭϴͿ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ϮϱͲǇĞĂƌ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ Ɛ͛��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�^ƚƵĚŝĞƐ�;��Dh^Ϳ͕�ǁŚŝĐŚ�ŽīĞƌƐ�
ƐƚƵĚĞŶƚͲĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽīĞƌŝŶŐƐ�ĂƐ�Ă�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚͲĚƌŝǀĞŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂůƵŵŶŝ�ĂƌĞ�ŚŝƌĞĚ�ĂƐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ŐƌĂŶƚĞĚ�͞an unusual amount of power over 
ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͟�;Ɖ͘�ϭϲͿ͘�
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚͲŝŶŝƟĂƚĞĚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͖�ƚŚƵƐ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďĞŝŶŐ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶǀŝƚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ŽŶ�Ă�ƚĞƌŵͲďǇͲƚĞƌŵ�ďĂƐŝƐ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽīĞƌŝŶŐ͘�&Žƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƚ͕�ĨĂĐƵůƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚĞŶĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�Žƌ�ƐƚƌŽŶŐ�
ƌŽůĞ�ŝŶ�ĐŽƵƌƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĚĞůŝǀĞƌǇ�Žƌ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ͘�dŽ�ƐƵƐƚĂŝŶ�ŝƚƐĞůĨ�ĨƌŽŵ�ǇĞĂƌͲƚŽͲǇĞĂƌ͕ ���Dh^�
ŚĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ă�ŵŽĚĞů�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ƐĞŶŝŽƌ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĂů�ƐƵƌǀŝǀĂů͘�/Ŷ�
ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ͕�Ă�ĐŽƌĞ�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ĂůƵŵŶŝ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�͞ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�
ĐŽŶƟŶƵŝƚǇ͕ �ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͟�;Ɖ͘�ϯͿ�ĂŶĚ�ƐŝƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�͞ǁŽƌŬ�ŐƌŽƵƉ͟�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘
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tŚŝůĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ͕���Dh^�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ�ĂůƐŽ�ĨĞĞů�ĂƐ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞǇ�
ŽĐĐƵƉǇ�ĂŵďŝŐƵŽƵƐ�ĂŶĚ�ůŝŵŝŶĂů�ŝĚĞŶƟƟĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ͕�ĂŶ�ĂŵďŝŐƵŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐůĂŝŵ�
ŽīĞƌƐ�͞ƚŚĞ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ĨĂŝůƵƌĞ͟�;Ɖ͘�ϮϯͿ͘��ůƐŽ͕�ǁŝƚŚ�ŶŽ�͞ĞǆƉĞƌƚ�ŝŶ�
ĐŚĂƌŐĞ͟�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ĂƌĞ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ƚŽ�ĂĚŽƉƚ�ŵŽƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ ��ĂƌƌŝŶĞĂƵ�ĂŶĚ��ŶĚĞƌƐŽŶ�;ϮϬϭϴͿ�ǁĂƌŶ�ƚŚĂƚ͕�͞ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͟�;Ɖ͘�ϮϲͿ͘�
dŚĞǇ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ƌŽůĞƐ�ŽĨ�ƉĂƌƟĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘��Ɛ�Ă�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚͲĚƌŝǀĞŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ŝƚ�ĚŽĞƐ�
ŚŽǁĞǀĞƌ�ƐƵŐŐĞƐƚ�Ă�ůĂƌŐĞůǇ�ƵŶƚĂƉƉĞĚ�ƌĞĂůŵ�ĨŽƌ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͘

dŚƌĞĞ�ŵŽƌĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĨŽƌŵĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ĞĂĐŚ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ĂŶ�ĞƚŚŽƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�
ĂƌĞ͗

• dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�WƌŽũĞĐƚƐ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�;�ƵƐƚƌĂůŝĂͿ�
ŚƩƉƐ͗ͬͬŝƚĂůŝ͘ƵƋ͘ĞĚƵ͘ĂƵͬĂďŽƵƚͬƉƌŽũĞĐƚƐͬƐƚƵĚĞŶƚƐͲƉĂƌƚŶĞƌƐ

• �ŚĂŶŐĞDĂŬĞƌƐ�WƌŽŐƌĂŵ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ�>ŽŶĚŽŶ�;h<Ϳ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƵĐů͘ĂĐ͘ƵŬͬ
ĐŚĂŶŐĞŵĂŬĞƌƐͬĂďŽƵƚͲƵĐůͲĐŚĂŶŐĞŵĂŬĞƌƐ

• ^ƚƵĚĞŶƚ�WĂƌƚŶĞƌƐ�WƌŽŐƌĂŵ͕�DĐDĂƐƚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�;�ĂŶĂĚĂͿ�ŚƩƉƐ͗ͬͬƚĞĂĐŚŝŶŐ͘
ŵĐŵĂƐƚĞƌ͘ ĐĂͬƐƚƵĚĞŶƚͲƉĂƌƚŶĞƌƐͲƉƌŽŐƌĂŵ

ϰ͘�dŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŽĨ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ
/Ŷ�ƉƵƌƐƵŝƚ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐůĂƟŶŐ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŐĞƌŵĂŶĞ�ƚŽ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƩĞƌ͘ �^ĐŚŽůĂƌƐ�ŚĂǀĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚǁŽ�ůŽŶŐƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�
ĨĂĐŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͗�ĮƌƐƚ͕�ƚŚĞ�ƚĂĐŝƚ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�
ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚ͕�ĂŶ�ŽǀĞƌͲƌĞůŝĂŶĐĞ�ŽŶ�Ă�ƉŽǁĞƌ�ŝŵďĂůĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚƵƚŽƌ�ĂŶĚ�
ŶŽǀŝĐĞ�;ƐĞĞ��ƵƩŽŶ͕�ϭϵϴϵ͖�^ƚĞǀĞŶƐ͕�ϭϵϵϴ͖�DĞǁďƵƌŶ͕�ϮϬϭϭͿ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĂĐƵƚĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�͞ĚǇŶĂŵŝĐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞƐƚĞĚ�ĮĞůĚ͟�ŽĨ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�;tĞďƐƚĞƌ͕ �ϮϬϬϴ͗�Ɖ͘�ϲϴͿ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝƚƐ�ĂůůŝĞĚ͕�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͕�ƐƚƵĚŝŽͲďĂƐĞĚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͕�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďǇ�ƌŝƚƵĂůŝƐĞĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�
ŚĞƌŽ�ǁŽƌƐŚŝƉƉŝŶŐ�;�ŶƚŚŽŶǇ͕ �ϭϵϵϭ͖��Ƶī͕�ϭϵϵϭ͖�tĞďƐƚĞƌ͕ �ϮϬϬϱͿ͘�dŚŽƵŐŚ�ŶŽƚ�Ă�ƐŝůǀĞƌ�ďƵůůĞƚ͕�
ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŽīĞƌ�ĂŶ�ĂǀĞŶƵĞ�ĨŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŚĞĂĚǁĂǇ�ŝŶ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ďŽƚŚ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�

ϰ͘ϭ��ĞƐŝŐŶ͛Ɛ�dĂĐŝƚ�WĞĚĂŐŽŐǇ
dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͕�ƚŚĞ�ƵŶƐƉŽŬĞŶ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ Ɛ͛�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ŚĂƐ�ĂƩƌĂĐƚĞĚ�
ĐƌŝƟĐŝƐŵ�ĨƌŽŵ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂůŝŬĞ�;zĂŶĂƌ͕ �ϮϬϬϳ͖�tŝůůĞŶďƌŽĐŬ͕�ϭϵϵϭͿ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ�ŽŌĞŶ�ĞŶƚĞƌ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇͲůĞǀĞů�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�
ƵŶĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ƵŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ŵŽĚĞƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�͞ĐƵůƚƵƌĞ�ƐŚŽĐŬ͟�ĐĂŶ�ďĞ�ďĞǁŝůĚĞƌŝŶŐ�
ĂŶĚ�ĨƌƵƐƚƌĂƟŶŐ�;dŚŽŵƉƐŽŶ͕�ϮϬϭϵͿ͘�'ĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝŽ�ƚƵƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ůĞƚ�ĚĞƐŝŐŶ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƌĞŵĂŝŶ�Ă�ŵǇƐƚĞƌŝŽƵƐ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ͕�ƵŶǁŝůůŝŶŐ�Žƌ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽŶĐŝůĞ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƟǀĞ�
ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ƚŽ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞŵ�;�ŽǇŶĞ�
ĂŶĚ�^ŶŽĚŐƌĂƐƐ͕�ϭϵϵϭͿ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ĂƩĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚĞ�ĞŵďŽĚŝĞĚ�ĂŶĚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀĞ�ŝŶƐƵĸĐŝĞŶƚ�Žƌ�ĐŽƵŶƚĞƌƉƌŽĚƵĐƟǀĞ͕�ũƵƐƟĨǇŝŶŐ�

https://itali.uq.edu.au/about/projects/students-partners
https://www.ucl.ac.uk/changemakers/about-ucl-changemakers
https://www.ucl.ac.uk/changemakers/about-ucl-changemakers
https://teaching.mcmaster.ca/student-partners-program/
https://teaching.mcmaster.ca/student-partners-program/


ϭϵϰϭ

&ƌŽŵ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽ��ŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ͗��ǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�WŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�WĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŝŶ͙

ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŵĞƚĂƉŚŽƌƐ�ůŝŬĞ�͞ĐŽĂĐŚ͟�Žƌ�͞ƉĞƌƐŽŶĂů�ƚƌĂŝŶĞƌ͟�ƚŽ�ĐůĂƌŝĨǇ�ƌŽůĞƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�
ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ŶŽŶͲĂĐĂĚĞŵŝĐ�ůŝǀĞƐ�;�ĚĂŵƐ�et al͕�ϮϬϭϲͿ͘�WĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�
ĮĞůĚƐ�ůŝŬĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͕�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƟĐ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�͞ŚŝĚĚĞŶ�
ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͟�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƐŽĐŝĂůŝǌĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�;ƐĞĞ�
�ƵƩŽŶ�ϭϵϴϵͿ͗

͞�ƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�΀ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ƐĐŚŽŽůƐ΁�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�
ƐŽĐŝĂů�ŝŶĚƵĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚͲƚŽͲďĞ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ͘��ǀĞƌǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ŝŶĐƵůĐĂƚĞƐ�Ă�ǀĂůƵĞ�
ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶƚŽ�ŝƚƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǀĂůƵĞƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ŽďƐĐƵƌĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶƐĂŝĚ͘͘͘tĂǇƐ�
ŽĨ�ĂĐƟŶŐ͕�ŽĨ�ƚĂůŬŝŶŐ͕�ŽĨ�ĚƌĞƐƐŝŶŐ͗�ĂƫƚƵĚĞƐ͕�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚĂƐƚĞƐ�ŵƵƐƚ�Ăůů�ďĞ�ŝŶƐƟůůĞĚ͙DŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ũŽďƐ͕�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ƌĞůŝĞƐ�ůĞƐƐ�ŝŶ�͚ŬŶŽǁŝŶŐ͛�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ŝŶ�͚ďĞŝŶŐ͛͘ ͟�
;^ƚĞǀĞŶƐ͕�ϭϵϵϵ͗�Ɖ͘�ϱϱͿ

/Ŷ�ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ�͞ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ƚĂĐŝƚ͕�ŵŽƌĞ�ŝŶƚƌŝĐĂƚĞ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�
ĚŝƐƟŶĐƚ�ƉĞƌŝŽĚƐ͟�ŽĨ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕��Ƶī�;ϭϵϵϭͿ�ĂƌŐƵĞƐ�ƚŚĂƚ͕

͞EŽƌŵĂůůǇ͕ �ƚŚĞƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ƉŚĂƐĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ͕ �ĞǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽǀŝĐĞ͕�ďƵƚ�
ƌĞǀĞĂů�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŽŶůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ďĞĐŽŵŝŶŐ͟�;Ɖ͘�ϭϭϲͿ͘�

��ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŽŵƉůŝĐĂƟŽŶ͕�ĂƐ�zĂŶĂƌ�;ϮϬϬϳͿ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ͕�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�Ă�ŐŝǀĞŶ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ�ĞƐƉŽƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŚĞǇ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�
Ăƚ�ŽĚĚƐ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘ �KŶĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐĂƌĚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƐĞŶŝŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ƚƌĂŶƐůĂƚŽƌƐ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŵŽƌĞ�ĞǆƉůŝĐŝƚ�ĂŶĚ�ĐƌŝƟĐĂůůǇ�ĞǆƉŽƐĞ�ƚŚĞ�͞ŚŝĚĚĞŶ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͟�
ƚŽ�ŝŶĐŽŵŝŶŐ�ĐŽŚŽƌƚƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŽƐƚĞŶƐŝďůǇ�ůĞŐŝƟŵĂƚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵŝŐŚƚ�
ĚĞĐŝĚĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�Ă�ĐĂƌĞĞƌ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŌĞƌ�ĞŵďĂƌŬŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ĨƌƵƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶǆŝĞƚǇ�ƐƚĞŵŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ƵŶǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ĞůƵĐŝĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ŽĚĚŝƟĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͘�

ϰ͘Ϯ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͛Ɛ�,ŝĞƌĂƌĐŚŝĐĂů�^ŽĐŝĂů�ZĞůĂƟŽŶƐ
dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŬĞǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ŝƚƐ�ŚŝĞƌĂƌĐŚŝĐĂů�
ƐŽĐŝĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐ͘��Ɛ�DĞǁďƵƌŶ�;ϮϬϭϭͿ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ĚĞƐŬ�Đƌŝƚ͕�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ƵŶŝƚ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ͕�ŝƐ�ŚĂƵŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�
ƌĞůĂƟŽŶƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƌŽůĞͲƉůĂǇ�͞ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉůĂǇƐ�ƚŚĞ�͚ŶŽǀŝĐĞ�
ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ͕͛ �ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƚĂŬĞƐ�ŽŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŽƚŚĞƌ�ƌŽůĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�͚ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ͕͛ �
͚ĐůŝĞŶƚ͛�Žƌ�͚ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ͛͟�;Ɖ͘�ϯϲϰͿ͘�DĞǁďƵƌŶ�ƚŚĞŶ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�Ă�ŬĞǇ�ĐƌŝƟƋƵĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵŽĚĞů�
ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƐŝŶĐĞ�^ĐŚƂŶ͛Ɛ�ƐĞŵŝŶĂů�ǁŽƌŬ͗

͞tŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ůŝĞƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ŵĂƐƚĞƌͬ
ĂƉƉƌĞŶƟĐĞ�ŵŽĚĞů�ǁŚŝĐŚ�ƐŽŵĞ�ĂƌŐƵĞ�ŝƐ�Ă�ƉŽǁĞƌĨƵů�ǁĂǇ�ŽĨ�͚ĚŝƐĐŝƉůŝŶŝŶŐ͛�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶƚŽ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŵŽƌĞƐ�;�Ƶī͕�ϭϵϵϭ͖�tĞďƐƚĞƌ͕ �ϮϬϬϱ�Θ�ϮϬϬϳͿ͘͟ �;Ɖ͘�ϯϲϰͿ͘

�ĞƐƉŝƚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐƵůƚƵƌĞ Ɛ͛�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ�ĂƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ͕�ĂŶĚ�ǁŚŝůƐƚ�ƐŽŵĞ�ƉĞĚĂŐŽŐƵĞƐ�ŚĂǀĞ�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĨŽƐƚĞƌŝŶŐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐ�;ƐĞĞ�,ĂŵŝůƚŽŶ͕�ϮϬϭϴͿ͕�ƐƚƵĚŝŽƐ�ƌĞŵĂŝŶ�
ŝŶ�ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƟŽŶ�ďǇ�ĂŶĚ�ůĂƌŐĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚĂƌŝĂŶ�ƐƉĂĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚƵƚŽƌƐ�ĂĚŽƉƚ�ŝĚĞŶƟƟĞƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌƚƐ�
Žƌ�ŵĂƐƚĞƌƐ͕�ƉŽƐƐĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĚĞĮĐŝƚ�



ϭϵϰϮ

THOMPSON

;/ŽĂŶŶŽƵ͕�ϮϬϭϴ͖�YƵŝŶůĂŶ�et al, ϮϬϬϳͿ͘��Ɛ�ZĂŶĐŝèƌĞ Ɛ͛�;ϭϵϵϭͿ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�dŚĞ�/ŐŶŽƌĂŶƚ�^ĐŚŽŽůŵĂƐƚĞƌ 
ƌĞǀĞĂůĞĚ͕�ƚŚŝƐ�ŵǇƚŚͲďĂƐĞĚ�͞ŝŶĨĂŶƟůŝƐŝŶŐ͟�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ůĞŐŝƟŵŝƐĞƐ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ĂƐ�Ă�ǁĂǇ�ŽĨ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ǁŝĚĞƌ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐ͘�dŽ�ZĂŶĐŝèƌĞ͕�ƚŚŝƐ�ŵŽĚĞů�ŝƐ�
ŝŶĚĞĨĞŶƐŝďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�Žƌ�ƐŽĐŝĂů�ũƵƐƟĐĞ͕�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ�ŽďƐƚĂĐůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ Ɛ͛�ĞŵĂŶĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ƌĞĂůŵƐ͘�

/Ŷ�ƵƉĞŶĚŝŶŐ�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉͲďĂƐĞĚ�ƉŽǁĞƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐ͕�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŽīĞƌ�
Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƐƉŝƌŝƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�
ƌĞĂůŵƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĞǆŝƐƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ŽŶ�ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ�
ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͕�Ă�ǀĂůƵĂďůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ĨŽƌ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�
ŵŽĚĞůƐ�ůŝŬĞ�ƚŚŽƐĞ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐĞĐƟŽŶ͘�^ƵĐŚ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ƉƌĂǆŝƐ�ĐŽƵůĚ�ďƵŝůĚ�ƚŚĞ�
ĐƌŝƟĐĂů�ŵĂƐƐ�ĂŶĚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ůĂƌŐĞůǇ�ƐƵďĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ƐŽĐŝĂůŝǌŝŶŐ�ĨŽƌĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďƵŝůƚ�ƵƉ�ŽǀĞƌ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�

ϱ͘��ŽŶĐůƵƐŝŽŶ
dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ƚŚŽƵŐŚƞƵůůǇ͕ �
ƚŽ�ďĞ�ƐƵƌĞ͘�dŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŵŽĚĞůƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŬŝŶĚ�ĂƌĞ�ƋƵŝĐŬ�ƚŽ�ĐĂƵƟŽŶ�
ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŵŽŽƚŚ�Žƌ�ĞĂƐǇ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ďĞŶĞĮƚƐ�ĂƌĞ�ƵŶĚŽƵďƚĞĚůǇ�ĂƉƉĞĂůŝŶŐ͘�dŚĞ�ŵŽƌĞ�ĂŵďŝƟŽƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�
ƌĞŝŵĂŐŝŶŝŶŐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚĞŶƟĐ�ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��ŐĂŝŶ͕�
ƚŚĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶͲďĂƐĞĚ�
ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ǁŚŝůƐƚ�ƌĞĨƌĂŝŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Žƌ�ƌĞƐŝƐƟŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĚƵďŝŽƵƐ�ƚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�ƉƌĞͲĞǆŝƐƟŶŐ͕�ŚŝĞƌĂƌĐŚŝĐĂů�ƐŽĐŝĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶͲ�ĂŶĚͬŽƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚͲďĂƐĞĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƉƵůůŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŚĞ�ĐƵƌƚĂŝŶ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ Ɛ͛�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘�/Ĩ�ƌĞĂů�ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ĂŐĞŶĐǇ�ďĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽǁĂƌĚ�
ĂĐƟǀĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ŶŽ�ĞǆĐƵƐĞ�ǁĂƌƌĂŶƚƐ�ŽƵƌ�ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĞǀĞŶ�ĞǆƉůŽƌĞ�
ŚŽǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵŝŐŚƚ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉĂƌĂƟ�ƚŚĂƚ�ŝŶĨŽƌŵ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ǀĂůƵĞƐ͕�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘

�ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚƐ͗�dŚĂŶŬƐ�ŐŽĞƐ�ƚŽ�ŵǇ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��Ƶŝůƚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
dĞĂĐŚŝŶŐ�;��>нdͿ�ŐƌŽƵƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DĞůďŽƵƌŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƐŝŐŚƞƵů�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŽŶ�ĚƌĂŌƐ�
of this paper. 

ϲ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ
�ďďŽƚ͕�^͘�;ϮϬϭϯͿ͘�tŚǇ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǀŽŝĐĞƐ�ŝŶ�^Žd>͍��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ��ŶŐĂŐĞĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�Ăƚ��ůŽŶ�

hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬƐϮϴĞĞďϵ

�ďďŽƚ͕�^͘�;ϮϬϭϵͿ͘�tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�^Žd>�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͍��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ��ŶŐĂŐĞĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�Ăƚ��ůŽŶ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬǀũĨϱϱŬŶ�

�ĚĂŵƐ͕�Z͘^͕͘�&ŽƌŝŶ͕�d͘ ͕��ŚƵĂ͕�D͕͘�Θ�ZĂĚĐůŝīĞ͕��͘�;ϮϬϭϲͿ͘��ŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞǀŝĞǁƐ͘��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ�ϰϱ͗�ϯϬͲϲϳ͘



ϭϵϰϯ

&ƌŽŵ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽ��ŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ͗��ǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�WŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�WĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŝŶ͙

�ŶĚƌŽƵƚƐŽƐ͕��͘�Θ��ƌŝŶŝĂ͕�s͘ �;ϮϬϭϵͿ͘��ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉŝůŽƟŶŐ�Ă�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͕�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ŝŶ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕�ĚŝŐŝƚĂů�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ͘��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�^ĐŝĞŶĐĞƐ�ϵ�;ϭϭϯͿ͘�

�ŶƚŚŽŶǇ͕ �<͘�,͘�;ϭϵϵϭͿ͘��ĞƐŝŐŶ�:ƵƌŝĞƐ�ŽŶ�dƌŝĂů͗�dŚĞ�ZĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝŽ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͗�sĂŶ�
EŽƐƚƌĂŶĚ�ZĞŝŶŚŽůĚ͘

�ĂƌƌŝŶĞĂƵ͕�^͕͘�ĂŶĚ��ŶĚĞƌƐŽŶ͕�>͘�;ϮϬϭϴͿ͘�>ĞĂƌŶŝŶŐ�͚ďĞƚǁŝǆƚ�ĂŶĚ�ďĞƚǁĞĞŶ͛͗�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�
ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚͲĚƌŝǀĞŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ĨŽƌ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�WĂƌƚŶĞƌƐ͕�Ϯ;ϭͿ͕�ϭϲͲϯϮ͘

�ĂƌƌŝŶĞĂƵ͕�^͕͘��ŶŐƐƚƌƂŵ͕��͕͘�ĂŶĚ�^ĐŚŶĂĂƐ͕�h͘�;ϮϬϭϵͿ͘��Ŷ��ĐƟǀĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ��ŽŵƉĂŶŝŽŶ͘�
hƉƉƐĂůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬǁũϱĂϰĂϲ

�ĂƐƐ͕�ZĂŶĚǇ�;ϮϬϭϯͿ͘�tŚǇ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǀŽŝĐĞƐ�ŝŶ�^Žd>͍��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ��ŶŐĂŐĞĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�Ăƚ��ůŽŶ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬƐϮϴĞĞďϵ

�Žǀŝůů͕��͕͘��ŽŽŬͲ^ĂƚŚĞƌ͕ ��͕͘�&ĞůƚĞŶ͕�W͘ ͕�DŝůůĂƌĚ͕�>͕͘�DŽŽƌĞͲ�ŚĞƌƌǇ͕ �E͘�;ϮϬϭϲͿ͘��ĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ĐŽͲĐƌĞĂƟŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͗�ŽǀĞƌĐŽŵŝŶŐ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�
ŶŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ŝŶĐůƵƐŝǀŝƚǇ�ŝŶ�ƐƚƵĚĞŶƚͲƐƚĂī�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͘�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ϳϭ͗�ϭϵϱͲϮϬϴ͘

�Žǀŝůů͕��͘�;ϮϬϭϰͿ͘��Ŷ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽͲĐƌĞĂƚĞĚ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂ�ǁŝƚŚŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͕�
/ƌĞůĂŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�h^�͘�/ŶŶŽǀĂƟŽŶƐ�ŝŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�dĞĂĐŚŝŶŐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͕�ϱϭ͗ϭ͕�ϭϱͲϮϱ͕��K/͗�
ϭϬ͘ϭϬϴϬͬϭϰϳϬϯϮϵϳ͘ϮϬϭϯ͘ϳϳϬϮϲϰ�

�ƵƌŬĞ͕�,͘�;ϮϬϭϯͿ͘�tŚǇ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǀŽŝĐĞƐ�ŝŶ�^Žd>͍��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ��ŶŐĂŐĞĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�Ăƚ��ůŽŶ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬƐϮϴĞĞďϵ

�ĂŶĚǇ͕ �W͘ �;ϭϵϵϭͿ͘�^ĞůĨͲ�ŝƌĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�>ŝĨĞůŽŶŐ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͘�^ĂŶ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ͗�:ŽƐƐĞǇͲ�ĂƐƐ͘

�ŚĞŵŝ͕�d͘ ͕�ĂŶĚ�<ƌŽŐŚ͕�>͘�;ϮϬϭϳͿ͘��ŽͲ�ƌĞĂƟŽŶ�ŝŶ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͗�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ��ĚƵĐĂƚŽƌƐ�WƌĞƉĂƌŝŶŐ�
�ƌĞĂƟǀĞůǇ�ĂŶĚ��ŽůůĂďŽƌĂƟǀĞůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ƵƚƵƌĞ͘�ZŽƩĞƌĚĂŵ͗�^ĞŶƐĞ�WƵďůŝƐŚĞƌƐ͘

�ŽŽŬͲ^ĂƚŚĞƌ͕ ��͘�;ϮϬϭϰͿ͘�^ƚƵĚĞŶƚͲĨĂĐƵůƚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ͗�Ă�
ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŝŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ĨŽƌ��ĐĂĚĞŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�
ϭϵ;ϯͿ͗�ϭϴϲͲϭϵϴ͘��K/͗�ϭϬ͘ϭϬϴϬͬϭϯϲϬϭϰϰy͘ϮϬϭϯ͘ϴϬϱϲϵϰ

�ŽŽŬͲ^ĂƚŚĞƌ͕ ��͘�;ϮϬϭϳͿ͘�,Žǁ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ĐĂŶ�ďƵŝůĚ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ͕�ĐƌĞĂƚĞ�
Ă�ƚƌƵƐƟŶŐ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ �ĂŶĚ�ƐƉĂƌŬ�ŚŽƉĞ͘�dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�dŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�,ŝŐŚĞƌ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϮϮ;ϭͿ͘

�ŽŽŬͲ^ĂƚŚĞƌ͕ ��͕͘��Žǀŝůů͕��͕͘�ĂŶĚ�&ĞůƚĞŶ͕�W͘ �;ϮϬϭϰͿ͘��ŶŐĂŐŝŶŐ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�WĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
dĞĂĐŚŝŶŐ͗���'ƵŝĚĞ�ĨŽƌ�&ĂĐƵůƚǇ͘�^ĂŶ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ͗�:ŽƐƐĞǇͲ�ĂƐƐ͘

�ŽŽŬͲ^ĂƚŚĞƌ͕ ��͕͘�DĂƩŚĞǁƐ͕�<͘�͕͘�EƚĞŵ͕��͘�Θ�>ĞĂƚŚǁŝĐŬ͕�^͘�;ϮϬϭϴͿ�tŚĂƚ�ǁĞ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƚĂůŬ�
ĂďŽƵƚ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�WĂƌƚŶĞƌƐ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ĨŽƌ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�WĂƌƚŶĞƌƐ͕�Ϯ;ϮͿ͕�ϭͲϵ͘

�ŽŽŬͲ^ĂƚŚĞƌ͕ ��͕͘��ůĚĞŶ�^ĐŚůŽƐƐĞƌ͕ �:͕͘�^ǁĞĞŶĞǇ͕ ��͕͘�WĞƚĞƌƐŽŶ͕�>͘D͕͘�tƌŝŐŚƚ��ĂƐƐŝĚǇ͕ �<͕͘�Θ��ŽůſŶ�'ĂƌĐşĂ͕�
�͘�;ϮϬϭϴͿ͘�dŚĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ĞŶĂĐƟŶŐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚͲ
ĨĂĐƵůƚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ĨŽƌ��ĐĂĚĞŵŝĐ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�Ϯϯ;ϮͿ͗�ϭϮϯͲϭϯϰ͘��K/͗�ϭϬ͘ϭϬϴϬͬϭϯϲϬϭϰϰy͘ϮϬϭϳ͘ϭϰϬϭϱϯϵ�

�ŽǇŶĞ͕�Z͘�Θ�^ŶŽĚŐƌĂƐƐ͕��͘�;ϭϵϵϭͿ͘�/Ɛ��ĞƐŝŐŶŝŶŐ�DǇƐƚĞƌŝŽƵƐ͍��ŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚƵĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞƐŝƐ͘�
�ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�ϭϮ;ϯͿ͕�ϭϮϰͲϭϯϭ͘

�Ƶī͕��͘�;ϭϵϵϭͿ͘��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͗�dŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘��ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�D�͗�D/d�WƌĞƐƐ͘

�ŽůůŝŶŐĞƌ͕ �D͕͘�>ŽĚŐĞ͕�:͕͘�Θ��ŽĂƚĞƐ͕�,͘�;ϮϬϭϴͿ͘��ŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͗�ƚŽǁĂƌĚƐ�Ă�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�
model. :ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�DĂƌŬĞƟŶŐ�ĨŽƌ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�Ϯϴ;ϮͿ͗�ϮϭϬͲϮϯϭ͘

�ƵƩŽŶ͕�d͘ ��͘�;ϭϵϴϵͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚŝŽ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϱϯ;ϭͿ͕�ϭϲͲϮϱ͘�

&ĞůƚĞŶ͕�WĞƚĞƌ͘ �;ϮϬϭϯͿ͘�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ�^Žd>͘�dĞĂĐŚŝŶŐ�Θ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�/ŶƋƵŝƌǇ͕ �ϭ;ϭͿ͕�Ɖ͘�ϭϮϭͲ
ϭϮϱ͘�

&ŝĞůĚŝŶŐ͕�D͘�;ϭϵϵϵͿ͘�ZĂĚŝĐĂů�ĐŽůůĞŐŝĂůŝƚǇ͗�ĂĸƌŵŝŶŐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�The 
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌ͕ �Ϯϲ;ϮͿ͗�ϭͲϯϰ͘



ϭϵϰϰ

THOMPSON

'ĞŝƐ͕�'͘>͘�;ϭϵϳϲͿ͘�^ƚƵĚĞŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͗�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐŚŽŝĐĞ͘�dŚĞ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�,ŝŐŚĞƌ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϰϳ;ϯͿ͗�ϮϰϵͲϮϳϯ͘

,ĂŬŝŽ͕�<͘�Θ�DĂƩĞůŵäŬŝ͕�d͘ �;ϮϬϭϵͿ͘�&ƵƚƵƌĞ�ƐŬŝůůƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͗�ĂŶ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐͲďĂƐĞĚ�ĐŽͲ
ĐƌĞĂƟŽŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ϭϭ�;ϱϮϰϳͿ͘�

,ĂŵŝůƚŽŶ͕�K͘�;ϮϬϭϴͿ͘��ŽŵŵŽŶŝŶŐ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ͘�Interiors, ϵ;ϮͿ͗�ϭϮϮͲϭϯϵ͘

,ĂŶŶĂĮŶ͕�D͘:͕͘�,ĂŶŶĂĮŶ͕�<͘D͕͘�>ĂŶĚ͕�^͘D͕͘�ĂŶĚ�KůŝǀĞƌ͕ �<͘�;ϭϵϵϳͿ͘�'ƌŽƵŶĚĞĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ŽĨ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀŝƐƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͘��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ϰϱ;ϯͿ͗�
ϭϬϭͲϭϭϳ͘

,ĞĂůĞǇ͕ �D͕͘�&ůŝŶƚ͕��͕͘�ĂŶĚ�,ĂƌƌŝŶŐƚŽŶ͕�<͘�;ϮϬϭϰͿ͘��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͗�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�
ŝŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�dŚĞ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ��ĐĂĚĞŵǇ͗ ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬ
ƌϮϴϳǌƚƌ

,ƐŝĂŽ͕�&͘ ͕��ĞŝƐĞƌ͕ �^͕͘�EƵƐƐ͕��͕͘�Θ�,ĂƚƐĐŚĞŬ͕�<͘�;ϮϬϭϴͿ͘��ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂĐĐŽŵŽĚĂƟŽŶƐ�
ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͗�Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�ĨŽƌ�DƵƐŝĐ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϯϲ;ϮͿ͗�ϮϰϰͲϮϱϴ͘

/ŽĂŶŶŽƵ͕�K͘�;ϮϬϭϴͿ͘�KƉĞŶŝŶŐ�ƵƉ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƵƐŝŶŐ�ďůĞŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬĞĚ�ĨŽƌŵĂƚƐ͘�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝŶ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϭϱ;ϰϳͿ͘

<ŝŶŐ͕�<͕͘�Θ�&ĞůƚĞŶ͕�W͘ �;ϮϬϭϮͿ͘�dŚƌĞƐŚŽůĚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͗��Ŷ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ͘�:ŽƵƌŶĂů�
ŽĨ�&ĂĐƵůƚǇ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�Ϯϲ͗�ϱʹϳ͘

>ĞĞ͕��͕͘�ĂŶĚ�,ĂŶŶĂĮŶ͕�D͘:͘�;ϮϬϭϲͿ͘���ĚĞƐŝŐŶ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƐƚƵĚĞŶƚͲ
ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͗�ŽǁŶ�ŝƚ͕�ůĞĂƌŶ�ŝƚ͕�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�ŝƚ͘��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�
Development, ϲϰ;ϰͿ͗�ϳϬϳͲϳϯϰ͘

>ŝƩůĞ͕�^͘�;�Ě͘Ϳ�;ϮϬϭϭͿ͘�^ƚĂīͲ^ƚƵĚĞŶƚ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŝŶ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�>ŽŶĚŽŶ͗��ŽŶƟŶƵƵŵ͘

DĂƌƐŚĂůƐĞǇ͕ �>͘�Θ�^ĐůĂƚĞƌ͕ �D͘�;ϮϬϭϴͿ͘�^ƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ƐĞůĨͲĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝŽ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ŝŶ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ��ĞƐŝŐŶ͗�ƚŚĞ�ĐŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŵŽĚĞů͘��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�
:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ϯϰ;ϲͿ͗�ϲϱͲϴϭ͘��

DĂƩŚĞǁƐ͕�<͘�͘�;ϮϬϭϳͿ͘�&ŝǀĞ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŐĞŶƵŝŶĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
:ŽƵƌŶĂů�ĨŽƌ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�WĂƌƚŶĞƌƐ͕�ϭ;ϮͿ͘

DĂƩŚĞǁƐ͕�<͘��͕͘��ǁǇĞƌ͕ ��͕͘�ZƵƐƐĞůů͕�^͕�Θ��ŶƌŝŐŚƚ͕��͘�;ϮϬϭϴͿ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ�ƚŚŝŶŐ͗�ůĞĂĚĞƌƐ͛�
ĐŽŶĐĞƉƟŽŶƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞŽůŝďĞƌĂů�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �^ƚƵĚŝĞƐ�ŝŶ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘��K/͗�
ϭϬ͘ϭϬϴϬͬϬϯϬϳϱϬϳϵ͘ϮϬϭϴ͘ϭϰϴϮϮϲϴ�

DĐ<ŝŶŶĞǇ͕ �<͘�;ϮϬϭϮͿ͘�/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�^Žd>͗�dǁŽ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ŶĞŐůĞĐƚĞĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ŽĨ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͕�ϲ;ϭͿ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘
ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϬϰϮϵͬŝũƐŽƚů͘ϮϬϭϮ͘ϬϲϬϭϬϯ

DĞƌĐĞƌͲDĂƉƐƚŽŶĞ͕�>͕͘��ǀŽƌĂŬŽǀĂ͕�^͘>͕͘�DĂƩŚĞǁƐ͕�<͘�͕͘��ďďŽƚ͕�^͕͘��ŚĞŶŐ͕��͕͘�&ĞůƚĞŶ͕�W͘ ͕�<ŶŽƌƌ͕ �<͕͘�
DĂƌƋƵŝƐ͕��͕͘�^ŚĂŵŵĂƐ͕�Z͕͘�Θ�^ǁĂŝŵ͕�<͘�;ϮϬϭϳͿ͘���ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ĨŽƌ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�WĂƌƚŶĞƌƐ͕�ϭ;ϭͿ͗�ϭͲϮϯ͘

DĞǁďƵƌŶ͕�/͘�;ϮϬϭϭͿ͘�>ŽƐƚ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ͗�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ͘�
�ƌƚƐ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶŝƟĞƐ�ŝŶ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ϭϭ;ϰͿ͕�ϯϲϯʹϳϵ͘

YƵĂŐůŝĂ͕�Z͘�:͘�Θ��ŽƌƐŽ͕�D͘:͘�;ϮϬϭϰͿ͘�^ƚƵĚĞŶƚ�sŽŝĐĞ͗�dŚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐĞ͘�dŚŽƵƐĂŶĚ�KĂŬƐ͗��ŽƌǁŝŶ͘

YƵŝŶůĂŶ͕��͕͘��ŽƌŬĞƌǇ͕ �>͕͘�DĂƌƐŚĂůů͕�E͘�;ϮϬϬϳͿ͘�WŽƐŝƟŽŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚƵƚŽƌ Ɛ͛�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƐƚƵĚŝŽ�ĨŽƌ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘��ŽŶŶĞĐƚĞĚ͗�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ��ĞƐŝŐŶ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�EĞǁ�^ŽƵƚŚ�tĂůĞƐ͗�^ǇĚŶĞǇ͘

ZĂŶĐŝğƌĞ͕�:͘�;ϭϵϵϭͿ�dŚĞ�/ŐŶŽƌĂŶƚ�^ĐŚŽŽůŵĂƐƚĞƌ͗�&ŝǀĞ�>ĞƐƐŽŶƐ�ŝŶ�/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů��ŵĂŶĐŝƉĂƟŽŶ͘�^ƚĂŶĨŽƌĚ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘

ZŽƐƐ͕�<͘�;ϭϵϵϭͿ͘�dƌĂŶƐůĂƚŽƌ Ɛ͛�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ͘�/Ŷ�ZĂŶĐŝğƌĞ͕�:͘�dŚĞ�/ŐŶŽƌĂŶƚ�^ĐŚŽŽůŵĂƐƚĞƌ͘ �^ƚĂŶĨŽƌĚ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘
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ϭϵϰϱ

&ƌŽŵ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽ��ŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ͗��ǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�WŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�WĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŝŶ͙

^ĂŶĚĞƌƐ͕��͘�� Ͳ͘E͘�Θ�^ƚĂƉƉĞƌƐ͕�W͘ :͘�;ϮϬϬϴͿ͘��ŽͲĐƌĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ͘��ŽͲ�ĞƐŝŐŶ�
ϰ;ϭͿ͗�ϱͲϭϴ͘

^ƚĞǀĞŶƐ͕�'͘�;ϭϵϵϴͿ͘�dŚĞ�&ĂǀŽƌĞĚ��ŝƌĐůĞ͗�dŚĞ�^ŽĐŝĂů�&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů��ŝƐƟŶĐƟŽŶ͘��ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�
D�͗�D/d�WƌĞƐƐ͘

^ƚĞǀĞŶƐ͕�'͘�;ϭϵϵϵͿ͘�,Žǁ�ƚŚĞ�ŝŶǀŝƐŝďůĞ�ƐƚĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ǁĂǇ͘�dŚƌĞƐŚŽůĚƐ�ϭϵ͗�ƉƉ͘�ϱϰͲϱϲ͘

dŚŽŵƉƐŽŶ͕�:͘�;ϮϬϭϵͿ͘�EĂƌƌĂƟǀĞƐ�ŽĨ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ͗�&ƌŽŵ�^ƚƵĚĞŶƚ�ƚŽ��ƌĐŚŝƚĞĐƚ͘��ďŝŶŐĚŽŶ͕�h<͗�
ZŽƵƚůĞĚŐĞ͘

dŽǀĞǇ͕ �D͘�;ϮϬϭϯͿ͘��ĞƐŝŐŶ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ƐƉĞĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ��Z^͘��Z^��hDh>h^͗�ϮŶĚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ��ĞƐŝŐŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͘

dƌŝŐǁĞůů͕�<͘�;ϮϬϭϯͿ͘��ǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŵƉĂĐƚ�ŽĨ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ŽĨ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�WƵƌƉŽƐĞƐ͘�dĞĂĐŚŝŶŐ�
Θ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�/ŶƋƵŝƌǇ�ϭ;ϭͿ͗�ϵϱͲϭϬϱ͘

hƌďŝĐŬ͕��͘�;ϮϬϭϮͿ͘�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�dŚƌŽƵŐŚ��ŽͲ�ƌĞĂƟŽŶ͗�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ͘�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�
Management: ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬƵϵĚŶϯǁϴ

tĞďƐƚĞƌ͕ �,͘�;ϮϬϬϴͿ͘��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�Ğ�ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŌĞƌ�^ĐŚƂŶ͗�ĐƌĂĐŬƐ͕�ďůƵƌƐ͕�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͘�
:ŽƵƌŶĂů�ĨŽƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��Ƶŝůƚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ϯ;ϮͿ͕�ϲϯʹ�ϳϰ͘

tĞďƐƚĞƌ͕ �,͘�;ϮϬϬϱͿ͘���ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƌŝƚƵĂů͕�ĂĐĐƵůƚƵƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘��ƌƚƐ�
ĂŶĚ�,ƵŵĂŶŝƟĞƐ�ŝŶ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ϰ;ϯͿ͗�ϮϲϱͲϮϴϮ͘

tĞƌĚĞƌ͕ ��͘�ĂŶĚ�KƟƐ͕�D͘D͘�;�ĚƐ͘Ϳ�;ϮϬϭϬͿ͘��ŶŐĂŐŝŶŐ�^ƚƵĚĞŶƚ�sŽŝĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƚƵĚǇ�ŽĨ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�
>ĞĂƌŶŝŶŐ͘�^ƚĞƌůŝŶŐ͕�s�͗�^ƚǇůƵƐ͘

tŝůůĞŶďƌŽĐŬ͕�>͘�>͘�;ϭϵϵϭͿ͘��Ŷ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ǀŽŝĐĞ�ŝŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�/Ŷ�d͘ ��͘��ƵƩŽŶ�;�Ě͘Ϳ͕�
sŽŝĐĞƐ�ŝŶ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ͗��ƵůƚƵƌĂů�ƉŽůŝƟĐƐ�ĂŶĚ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�;ƉƉ͘�ϵϳʹ�ϭϮϬͿ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͗��ĞƌŐŝŶ�Θ�
Garvey.

tŽŽůŵĞƌ͕ ��͘�;ϮϬϭϲͿ͘�^ƚĂī�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽͲĐƌĞĂƟŶŐ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂ�ŝŶ�h<�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͗�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ĂŶĚ�ĞǀŝĚĞŶĐŝŶŐ�ǀĂůƵĞ͘�WŚ͘�͘�dŚĞƐŝƐ͗�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�'ůĂƐŐŽǁ͘

zĂŶĂƌ͕ ��͘�;ϮϬϬϳͿ͘�<ŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ƐŬŝůůƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶĚŽĐƚƌŝŶĂƟŽŶ�ŝŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ͘�/Ŷ��ĞƐŝŐŶ�^ƚƵĚŝŽ�WĞĚĂŐŽŐǇ͗�
,ŽƌŝǌŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�;ƉƉ͘�ϲϯʹ�ϳϯͿ͘�'ĂƚĞƐŚĞĂĚ͗�dŚĞ�hƌďĂŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�WƌĞƐƐ͘

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌ͗

:ĂŵĞƐ�dŚŽŵƉƐŽŶ� ŝƐ�Ă�>ĞĐƚƵƌĞƌ� ŝŶ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ��Ƶŝůƚ�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�dĞĂĐŚŝŶŐ�;��>нdͿ�ŐƌŽƵƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ŽĨ�DĞůďŽƵƌŶĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ǁŽƌŬƐ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� &ĂĐƵůƚǇ� ŽĨ� �ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͕� �ƵŝůĚŝŶŐ� ĂŶĚ�
WůĂŶŶŝŶŐ͘�,ŝƐ�ĚŽĐƚŽƌĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁĂƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ Ɛ͛�
�ŽůůĞŐĞ�ŽĨ��Ƶŝůƚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�;^ĞĂƩůĞ͕�h^�Ϳ͘
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ϭ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ
The airport is a context in which many complex tasks are occurring. Security of airports is an 
issue that should be improved in the airports of the future. Security screening processes and 
ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƌŽůĞƐ�ƚŚĞƌĞ͘�dŚĞ�ŚŝŐŚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĂŶĚ�
people in this environment make it challenging to manage security issues. In order to address 
this issue, a wide range of security measures have been applied since the 1960s (Figure 1).

EŽǀŝĐĞ�ƚŽ��ǆƉĞƌƚ�ZĞĂůͲƟŵĞ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�dƌĂŶƐŝƟŽŶ�ŝŶ�
the Context of X-ray Airport Security

Shahab HOGHOOGHIa*, Vesna POPOVICa*, Levi SWANNa*
a Queensland University of Technology, Australia
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�ďƐƚƌĂĐƚ͗� dŚĞ� yͲƌĂǇ� ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ� ƚĂƐŬ� ŝƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ĐƌŝƟĐĂů� ƉĂƌƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĞĐƵƌŝƚǇ�
processes at airports. Improving this task is related to the knowledge of the screeners 
ĚŝƌĞĐƚůǇ͘�dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŽŶ�ƌĞĂůͲƟŵĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�
security screeners’ performance of the x-ray screening task at the airports. Using eye-
tracking glasses, behaviours of 10 x-ray screeners, including novices and experts, were 
observed during the regular screening task.
ZĞƐƵůƚƐ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�
knowledge gained by and transferred to security employees. Experts demonstrated a 
superior ability to transfer knowledge to other security employees than novices.
'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƌĞĂůͲƟŵĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�
ƚĂƐŬ͕�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĂŶ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�
ƌĞĂůͲƟŵĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĂƐƐŝƐƚ�ŶŽǀŝĐĞƐ͛� ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂƐƚĞƌ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ĞǆƉĞƌƚƐ͘

<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�ŶŽǀŝĐĞ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͖�ǆͲƌĂǇ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƚĂƐŬ͖�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͖�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�
interfaces
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EŽǀŝĐĞ�ƚŽ��ǆƉĞƌƚ�ZĞĂůͲƟŵĞ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�dƌĂŶƐŝƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�yͲƌĂǇ��ŝƌƉŽƌƚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ

&ŝŐƵƌĞ�ϭ�� ^ĞĐƵƌŝƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�;EƵŐƌĂŚĂ�Θ��ŚŽŝ͕�ϮϬϭϲ͖�tŽŶŐ�Θ��ƌŽŽŬƐ͕�ϮϬϭϱͿ

�ĞƐƉŝƚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͕�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů��ǀŝĂƟŽŶ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ�has 
ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϮϬй�ŽĨ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ŽďũĞĐƚƐ�ǁĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŵŝƐƐĞĚ�ďǇ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ�
ŝŶ�ϮϬϬϬ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞĂŬ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�result in the 
ĂůůŽǁĂŶĐĞ�ŽĨ�ǁĞĂƉŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ŽďũĞĐƚƐ�;^ĞŝĚĞŶƐƚĂƚ͕�ϮϬϬϰͿ. Although security 
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚŝƌĞĐƚ�ĞīĞĐƚƐ�ŽŶ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͛�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕ �ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ŽĨ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ƉůĂǇ�Ă�ĐƌŝƟĐĂů�ƌŽůĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�;,ĂƌƌŝƐ͕�ϮϬϬϮͿ. 
Today, it is inevitable that many of the security technologies should be operated by humans. 
It is accepted that security operators are ĂŶ�ĞƐƐĞŶƟĂů part of the airport security system, 
who provide the air travelling security ;^ǁĂŶŶ͕�ϮϬϭϲͿ. It is obvious that technologies assist 
human operators during the screening task, but using these devices requires a high level 
of knowledge. Achieving the highest performance from up-to-date and advanced security 
ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŝƐ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�;'ƌĂǀĞƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϭͿ.They 
ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƵůƟŵĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�(Graves et 
Ăů͕͘�ϮϬϭϭ͖�^ǁĂŶŶ͕�ϮϬϭϲͿ.

<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ǀŝƚĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͘�dŽ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĚĞƚĞĐƚ�ƚŚƌĞĂƚ�ŽďũĞĐƚƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ�ƚŽ�ƉŽƐƐĞƐƐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽďũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ǁŚĞŶ�
represented by X-ray devices ;^ĐŚǁĂŶŝŶŐĞƌ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϱͿ. Studies indicate that experts possess 
ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ǀŝƐƵĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƚŚƌĞĂƚ�ĚĞƚĞĐƟŽŶ�
compared to novices ;>ŝƵ�Θ�'ĂůĞ͕�ϮϬϭϭ͖�^ĐŚǁĂŶŝŶŐĞƌ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϱ͖�^ǁĂŶŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϰͿ. Graves 
Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϭͿ�ĂƐƐĞƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŶŽǀŝĐĞ�ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ŽďũĞĐƚƐ. These 
ŵŝƐƚĂŬĞƐ�ŽĐĐƵƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝƐŵĂƚĐŚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚƌĞĂƚƐ�ĂŶĚ�ŚĂƌŵůĞƐƐ�ŽďũĞĐƚƐ�(Schwaninger 
Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϰͿ. This happens due to using a lower amount of knowledge than the experts 
ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�;�ŽŬĞůǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴͿ͘��ůƚŚŽƵŐŚ human errors are 
unavoidable in this context, high numbers of mistakes must be avoided ;�ĂďƵ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϲͿ. 
As screeners’ performance is correlated with their knowledge, interface and equipment, 
security interfaces can assist the screeners, but extensive training and experience are 
required to achieve high performance ;�ŽĐŬďƵƌŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱͿ. Gaining this experience 
ƐŽŵĞƟŵĞ�ƚĂŬĞƐ�Ă�ůŽŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ͘

DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͕�ŶŽǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ĨĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�
ŚĂƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘�dŚĞǇ�ŽŌĞŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ͕�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŚŽŽƐĞ�
ĂŵŽŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ĚĂƚĂ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƉƌŽďĂďůĞ�ƚŚĂƚ�ŶŽǀŝĐĞƐ�ƵƐĞ�ŝƌƌĞůĞǀĂŶƚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚĂƐŬ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�;�ŶĚƐůĞǇ͕ �ϮϬϭϴͿ. The 



ϭϵϰϴ

HOGHOOGHI, POPOVIC, SWANN

ƉƌŽďůĞŵƐ�ŵŝŐŚƚ�ĞǆŝƐƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƵŶĨĂŵŝůŝĂƌ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�&ĂŝůƵƌĞ�ŽĨ�ǆͲƌĂǇ�ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ�
ŝŶ�ƌĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ�ƚŚƌĞĂƚ�ŽďũĞĐƚƐ�ƌĞǀĞĂůƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ͛�ƌŽůĞ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�
most expensive and up-to-date equipment is in use ;^ĐŚǁĂŶŝŶŐĞƌ͕ �ϮϬϭϭďͿ. The performance 
of expert operators also can diminish to novices when they use unknown equipment. It is 
argued that the interfaces are designed for experts which enable them to achieve a high 
ůĞǀĞů�ŽĨ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ďƵƚ�ŽŶůǇ�ĂŌĞƌ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�;�ŽĐŬďƵƌŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱͿ. Even when the 
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͕ �ŝƚ�ŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ŽďũĞĐƚƐ�ƵƐŝŶŐ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�
screening devices, such as x-ray, due to image-based factors such as unusual viewpoint, 
ƐƵƉĞƌƉŽƐŝƟŽŶ�ĞīĞĐƚƐ͕�ĂŶĚ�ďĂŐ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�;^ĐŚǁĂŶŝŶŐĞƌ͕ �ϮϬϭϭĂ͕�ϮϬϭϭďͿ. This presence of 
ŝŵĂŐĞͲďĂƐĞĚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞƌƌŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚƌĞĂƚ�ŽďũĞĐƚƐ͘

The complexity of the screening task for novice screeners shows the importance of focusing 
on the learning approaches. By improving their knowledge and experience, they may make 
ĨĞǁĞƌ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ�ŶŽǀŝĐĞ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ŽĐĐƵƌƐ͘�dŚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ŽǀĞƌǀŝĞǁĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͘

Ϯ͘��ǆƉĞƌƟƐĞ
͚�ǆƉĞƌƟƐĞ͛�ŝƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�͚Ă�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�Žƌ�ƐŬŝůůƐ͛�;�ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�ϮϬϭϴͿ. The advanced 
ĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞƐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƚŽ�ŵĂƐƚĞƌ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ƐƵƌƉĂƐƐ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�;�ƌŝĐƐƐŽŶ͕�ϮϬϭϰ͖�tŝŶĞŐĂƌĚ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴͿ. �ŝůĂůŝđ�
ĂŶĚ��ĂŵƉŝƚĞůůŝ�;ϮϬϭϴͿ believe that experts have a wider point of view than novices, which 
ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ�ƉƌĞĚŝĐƟŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƟŶŐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�ŝŶ�ƵŶƉƌĞĚŝĐƚĂďůĞ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘�/Ŷ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͕�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�
ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŶŽǀŝĐĞƐ�;<ĂŚŶĞŵĂŶ�Θ�<ůĞŝŶ͕�ϮϬϬϵͿ. 

��ŬĞǇ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝƐ�Ă�ĚǇŶĂŵŝĐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�
ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�;KƌůŝŬŽǁƐŬŝ͕�ϮϬϬϮͿ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�
ŝŶƚŽ�ƚǁŽ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͕�ƚĂĐŝƚ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŝĐŝƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘��ǆƉůŝĐŝƚ�Žƌ�ĐŽĚŝĮĞĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƚƌĂŶƐŵŝƩĞĚ�ŝŶ�ĨŽƌŵĂů�ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ŽĨ�
knowledge ;,ŽǁĞůůƐ͕�ϮϬϬϮͿ. So, the process of codifying and transferring explicit knowledge 
ĐĂŶ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƚŽŽůƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�(O’Dwyer et 
Ăů͕͘�ϮϬϭϵͿ. In comparison, tacit knowledge is acquired from experience in the environments 
where it will be needed later ;,ŽƌǀĂƚŚ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϵϵ͖�^ƚĞƌŶďĞƌŐ͕�ϮϬϬϯͿ. It is hard for users to 
ƋƵĂŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ĞǆĂĐƚ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƚĂĐŝƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ŝƐ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞ�;�ŽůůŝŶƐ͕�ϮϬϭϬ͖�'ƌĂƐƐĞŶŝ͕�ϮϬϬϴ͖�,ŽƌǀĂƚŚ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϵϵ͖�,ŽǁĞůůƐ͕�ϮϬϬϮ͖�
WĠƌĞǌͲ>ƵŹŽ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϵͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ĐŽĚŝĨǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌŝŶŐ�ŝƚ�(O’Dwyer 
Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϵͿ d͘ĂĐŝƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ƌŽůĞ�
ĨŽƌ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ŝŶ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�(Horvath et al., 1999). It is believed that 
ƚĂĐŝƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ďǇ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�
ƵƐĞƌƐ͕�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�;�ĐŬĞƌŵĂŶ�Θ�>ĂŬŝŶ͕�ϮϬϭϴͿ͘�/ƚ�ƉůĂǇƐ�Ă�ĐƌŝƟĐĂů�ƌŽůĞ�ŝŶ�
ƉƌĞĚŝĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝŶ�ƌĞĂů�ƉƌĂĐƟĐĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�;^ƚĞƌŶďĞƌŐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϵϯͿ, 



1949

EŽǀŝĐĞ�ƚŽ��ǆƉĞƌƚ�ZĞĂůͲƟŵĞ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�dƌĂŶƐŝƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�yͲƌĂǇ��ŝƌƉŽƌƚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ

ĂŶĚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶŇƵĞŶƟĂů�ďƵƚ�ŶŽƚ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
(Horvath et al., 1999)͘�dŚŝƐ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůĞĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�
ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͘

^ŬŝůůĞĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶŇƵĞŶƟĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ŐĂŝŶŝŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�dŚĞ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝƐ�ƵŶĚĞŶŝĂďůĞ�;�ĂŬĞƌ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴͿ. It is almost 
impossible to become an expert�ŝŶ�ĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚŽŵĂŝŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�
thousands of hours ;�ŽŬĞůǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴ͖��ƌŝĐƐƐŽŶ͕�ϮϬϭϴ͖��ƌŝĐƐƐŽŶ͕�WƌŝĞƚƵůĂ͕�Θ��ŽŬĞůǇ͕ �ϮϬϬϳͿ. 
tŚĞŶ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĞīŽƌƚƐ�ŚĂƉƉĞŶ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ͕ �ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�
ĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ǁŝůů�appear ;�ŽŬĞůǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴͿ. Users’ skills can be developed by training 
and experience when combined with guidance of professionals ;'ƌĂƐƐĞŶŝ͕�ϮϬϬϴͿ.

�ǆƉĞƌƚƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ŵĂŶǇ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝŶ�ĐŽŵƉůĞǆ�
tasks and uncertain environments, which they might be faced with ;�ƌŝĐƐƐŽŶ�Θ�dŽǁŶĞ͕�ϮϬϭϬͿ. 
Their high level of knowledge, when combined with their experiences, demonstrates their 
ability to solve complex problems ;�Śŝ͕�ϮϬϬϲ͖�WŽƉŽǀŝĐ͕�ϮϬϬϬͿ. The performance of experts 
ŝƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ŶŽǀŝĐĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽĚĞ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ŝŶ�Ă�ƐŚŽƌƚĞƌ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ�;�ŽŬĞůǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴ͖�DŽǆůĞǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϮͿ. Furthermore, novices 
ƵƐĞ�ůŽǁĞƌ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂŶ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌƚƐ͕͛ �ǁŚŝĐŚ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞŵ�ůĞƐƐ�ĞīĞĐƟǀĞ�
in complex tasks ;�ŽŬĞůǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴͿ. �ŽŬĞůǇ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϴͿ believed experts can use a wider 
ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ĐŽŶĨƌŽŶƟŶŐ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ƉƌŽďůĞŵ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�
ƵƐĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ůŽǁ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ŶŽǀŝĐĞƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝŶ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͕�ƚĂƐŬ�
ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ĐĂŶ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚĞ�Ă�ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ͛�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�;^ǁĂŶŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϰͿ. 
,Ăůů�;ϮϬϬϮͿ argued that the complexity of the tasks in complex systems can increase the 
ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĨĂŝůƵƌĞ͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƚĂƐŬ͕�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŽ�ǆͲƌĂǇ�ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐŬŝůůĞĚ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�
within this domain.

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ŽĐĐƵƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ǆͲƌĂǇ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�
Ăƚ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
context. To this end, it is necessary to focus on the behaviours of screeners and the learning 
approaches they use to become expert. Technologies can assist screeners to achieve 
this goal. Interfaces can act as a bridge between human and computers to facilitate the 
knowledge-based processes.

ϯ͘�/ŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ͕�ƚŚĞ�ďƌŝĚŐĞ�ƚŽ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ
/ŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
phenomenon to make decisions and solve problems ;EĞŐŶĞǀŝƚƐŬǇ͕ �ϮϬϬϱͿ. The intriguing 
ǀŝĞǁƉŽŝŶƚ�ŽĨ��ƌƟĮĐŝĂů�/ŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�;�/Ϳ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ͘�dŚŝƐ�
ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ĞŶĂďůĞƐ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕�ůĞĂƌŶ͕�ƉůĂŶ͕�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
;WŚŝůůŝƉƐͲtƌĞŶ͕�ϮϬϭϮͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
appropriate results ;�ƵĐŚĂŶĂŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴͿ. 

One area of research in AI is focusing on the systems which are related to human knowledge. 
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The AI enables computers to learn and to analyse an enormous�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ĨŽƌ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ beyond the human ability (Abu-
DŽƐƚĂĨĂ͕�ϮϬϭϮ͖�,ĂƌĂƌŝ͕�ϮϬϭϳͿ͘�&ŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ŚƵŵĂŶ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�
intelligent systems which are able to explain the human reasoning process (Buchanan et 
Ăů͕͘�ϮϬϭϴͿ͘�/ƚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚǁŚŝůĞ�ĨŽƌ�Ă�ŵĂĐŚŝŶĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ĞĂĐŚ�ƵƐĞƌ�ĂŶĚ�ŵŽĚŝĨǇ�ŝƚƐ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�
to users ;:ĂŵĞƐŽŶ͕�ϮϬϬϴͿ. To this end, a wide range of research has been conducted based 
on developing computer systems and interfaces to recognise human states and behaviours 
;>ŝĂŽ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϲ͖�EĂƐŽǌ�Θ��ĂǇďƵƌƚ͕�ϮϬϬϵ͖�EĂƐŽǌ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϬ͖�^ĐŚĞŝƌĞƌ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϮͿ. Suchman 
;ϮϬϬϲͿ�ĂƌŐƵĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ĐĂŶ�ĂƐƐĞƐƐ�ƐŝƚƵĂƚĞĚ�ĂĐƟŽŶƐ�ďǇ�ƉƌĞĚŝĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƵƐĞƌ Ɛ͛�ĂĐƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ĮŶĚŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶƐ�ƚĂŬĞŶ͘�tŚĞŶ�Ă�ƵƐĞƌ�ƉĞƌĨŽƌŵƐ�ĂŶ�ĂĐƟŽŶ͕�ŝƚƐ�ĞīĞĐƚƐ�
can be mapped to the desired plan, which can result in an appropriate response by the 
ƐǇƐƚĞŵ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĂŶ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ĐĂŶ�ůĞĂƌŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌƚƐ͛�ĂĐƟŽŶƐ�ǁŚĞŶ�
ĨĂĐŝŶŐ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͕�ƚŚĞŶ�ƉƌĞĚŝĐƚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŶŽǀŝĐĞ�ƵƐĞƌƐ�ďǇ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƉƌŽŵƉƚƐ�Žƌ�ƐŽŵĞ�ƉƌŽďĂďůĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘

dŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ĞǆƉĞƌƚ�ƚŽ�ŶŽǀŝĐĞ�ǆͲƌĂǇ�ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ�Ăƚ�ĂŶ�ĂŝƌƉŽƌƚ͘�dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝĐĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞƌƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�Žƌ�ƉĞƌĨŽƌŵ�Ă�ƚĂƐŬ�ŝƐ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�
design ;:ĂŵĞƐŽŶ͕�ϮϬϬϴͿ. Therefore, AI and its related tools can facilitate this process. 
EƵŵĞƌŽƵƐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ�ĞǆŝƐƚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞƐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŶŽǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƚƐ͖�
ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ŶŽǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌƚƐ�
ŝƐ�ƐƟůů�ŶŽƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�;�ŽĐŬďƵƌŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱͿ. Using the results of this research, an intelligent 
;ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞͿ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ŶŽǀŝĐĞ�ǆͲƌĂǇ�ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�
ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ƋƵŝĐŬ�ŶŽǀŝĐĞ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌƚ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͘

4. Method
��ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�
the security screening process at airports ;'ƌĂǀĞƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϭ͖�^ǁĂŶŶ͕�ϮϬϭϲ͖�^ǁĂŶŶ�Ğƚ�
Ăů͕͘�ϮϬϭϵ͖�^ǁĂŶŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ŶŽǀŝĐĞ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌƚ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ƚĂƐŬ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ǁĞůů�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ͘�dŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƋƵĞƐƟŽŶ͗

ZĞƐĞĂƌĐŚ�YƵĞƐƟŽŶ͗�tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞĂůͲƟŵĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚŚĞ�
ŶŽǀŝĐĞ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌƚ�ǆͲƌĂǇ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ͛�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͍

dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƌĞĂůͲƟŵĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ŝŶ�
the context of airport security. To do this, ten x-ray security screeners were observed while 
ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ǆͲƌĂǇ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƚĂƐŬ�ƵŶĚĞƌ�ŶŽƌŵĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ Ɛ͛�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�
ĐŚĞĐŬƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ĂŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ͘�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�
Five novice screeners were observed during this study who have the screening experience 
ĞƋƵĂů�ƚŽ�ϭ�ƚŽ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ͘�&ŝǀĞ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂůƐŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�
ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϯϲ�ĂŶĚ�ϭϬϴ�ŵŽŶƚŚƐ͘

dŚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ǁĂƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϬ�ƚŽ�ϮϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�



ϭϵϱϭ

EŽǀŝĐĞ�ƚŽ��ǆƉĞƌƚ�ZĞĂůͲƟŵĞ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�dƌĂŶƐŝƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�yͲƌĂǇ��ŝƌƉŽƌƚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ

ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞŝƌ�ŶŽƌŵĂů�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƚĂƐŬ�ƵƐŝŶŐ�ǀŝƐƵĂů�ƐƟŵƵůŝ�ĐŽŶƐŝƐƟŶŐ�ŽĨ�ǆͲƌĂǇ�ŝŵĂŐĞƐ�ŽĨ�ƌĞĂů�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͛�ĐĂƌƌǇͲŽŶ�ďĂŐŐĂŐĞ͘�dŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�dŽďŝŝ�ĞǇĞͲƚƌĂĐŬŝŶŐ�ŐůĂƐƐĞƐ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�;dŽďŝŝ���͕�ϮϬϭϰͿ͘�dŽďŝŝ�ĞǇĞͲƚƌĂĐŬŝŶŐ�ŐůĂƐƐĞƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĞǇĞ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĚĂƚĂ͕�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ǀŝĚĞŽ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĞƌƐ͛�ǀŝƐƵĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĂƵĚŝŽ�
ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǀĞƌďĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͘��ǇĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĚĂƚĂ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƐĂĐĐĂĚĞƐ�ĂŶĚ�ĮǆĂƟŽŶƐ͕�ǁĂƐ�
ĐĂƉƚƵƌĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŽǀĞƌůĂǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ǀŝĚĞŽ͘�dŚŝƐ�ĚĂƚĂ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƚĂƐŬ͘

ϱ͘��ŶĂůǇƐŝƐ
Video and verbal recorded data collected using Tobii eye-tracking glasses were coded in 
Noldus Observer XT v14 ;KďƐĞƌǀĞƌ͕ �ϮϬϭϯͿ͘���ĐŽĚŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ͕�ĐŽŶƐŝƐƟŶŐ�ŽĨ�ŬĞǇ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�
ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ĂŶĂůǇƐĞ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ͘�dŚĞ�ĐŽĚŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ƚǁĞůǀĞ�
behaviour categories and four knowledge categories. Behaviour categories include all the 
ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ͛�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƚĂƐŬ�;dĂďůĞ�ϭͿ͘�dŚĞ�ĐŽĚŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝŶ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�
;^ǁĂŶŶ͕�ϮϬϭϲͿ͕�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵŽĚŝĮĞĚ�ƚŽ�ĂŶĂůǇƐĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͘

Four types of knowledge derived from the literature were included in the coding scheme 
;dĂďůĞ�ϮͿ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ĞĂĐŚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚǇƉĞ�ǁĂƐ�ĐŽĚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�
screeners, gained by screeners, gained by searchers, and if there was evidence of it being 
ĚĞĮĐŝĞŶƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘��ĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
during the screening process.



ϭϵϱϮ

HOGHOOGHI, POPOVIC, SWANN

dĂďůĞ�ϭ�� �ĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ

�ĞŚĂǀŝŽƵƌƐ �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ

Search sŝƐƵĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐƟŵƵůŝ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĮŶĚŝŶŐ�
ƚŚƌĞĂƚƐ͘��ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚ�ďǇ�ǀŝƐƵĂů�ƐĐĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�Ă�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝƐƵĂů�ƐƟŵƵůŝ͘

Examine sŝƐƵĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐƟŵƵůŝ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�
ŝŶƐƉĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŽďũĞĐƚƐ�Žƌ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘��ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚ�ďǇ�
ĂƩĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŽďũĞĐƚ�Žƌ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝƐƵĂů�ƐƟŵƵůŝ͘

IEFs or Zoom /ŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐƟŵƵůŝ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ƵƐŝŶŐ�/ŵĂŐĞ��ŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ�
&ƵŶĐƟŽŶƐ�;/�&Ϳ�Žƌ�ǌŽŽŵŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ďĞƩĞƌ�ĐůĂƌŝƚǇ�
in some areas of interest.

KďũĞĐƚ�'ůĂŶĐĞ A quick look at the carry-on baggage.

KďũĞĐƚ�dŽƵĐŚ Touching the carry-on baggage.

KďũĞĐƚ�DĂŶƵĂů�
Search

DĂŶƵĂů�ƐĞĂƌĐŚ�ƚŚĞ�ďĂŐŐĂŐĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĮŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĂƚ�
which observed on the screen.

�ƐŬ�YƵĞƐƟŽŶƐ �ƐŬŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďůĞ�ƚŚƌĞĂƚ͘

Discuss �ŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƐŽůǀŝŶŐ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ŝŶ�ĮŶĚŝŶŐ�Ă�
threat which was displayed on the screen.

Request 
Removal or 
Manual Search

Asking searchers to manual search the baggage or removing the threats which 
were displayed on the screen.

Request Re-run DĂŬŝŶŐ�Ă�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�ƌĞͲƌƵŶ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�yͲƌĂǇ�ŝŶ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂŶŐůĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞƩĞƌ�ĐůĂƌŝƚǇ͘

Talking with 
Passengers

dĂůŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĮŶĚŝŶŐ�ŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�Žƌ�
informing them about the process of screening.

�ŽǁŶƟŵĞ �ĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ǁŚŝůĞ�ŶŽƚ�ĂĐƟǀĞůǇ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ǁĂŝƟŶŐ�
for the machine to resume or socialising.

dĂďůĞ�Ϯ� <ŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚǇƉĞƐ

<ŶŽǁůĞĚŐĞ�
DŽĚŝĮĞƌƐ

�ĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ

Perceptual �ǆƉůŝĐŝƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂďŽƵƚ�ŽďũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�;DŝůůĂƌ͕ �ϮϬϬϬͿ͘

Procedural <ŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŝŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚŽŵĂŝŶ�;�Ğ�:ŽŶŐ�Θ�&ĞƌŐƵƐŽŶͲ
Hessler, 1996).

^ŝƚƵĂƟŽŶĂů <ŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�Žƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ǁŚĞŶ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƐŽŵĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĨĂĐƚƐ�;�Ğ�:ŽŶŐ�Θ�&ĞƌŐƵƐŽŶͲ,ĞƐƐůĞƌ͕ �ϭϵϵϲ͖�WŽƉŽǀŝĐ͕�ϮϬϬϯͿ͘

Strategic <ŶŽǁůĞĚŐĞ�ƵƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�
;�Ğ�:ŽŶŐ�Θ�&ĞƌŐƵƐŽŶͲ,ĞƐƐůĞƌ͕ �ϭϵϵϲ͖�WŽƉŽǀŝĐ͕�ϮϬϬϯͿ͘

ϲ͘�ZĞƐƵůƚƐ
dŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ǁĂƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ĮǀĞ�ŶŽǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ĮǀĞ�
ĞǆƉĞƌƚ�ǆͲƌĂǇ�ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
applied during the twelve types of behaviour. 



ϭϵϱϯ

EŽǀŝĐĞ�ƚŽ��ǆƉĞƌƚ�ZĞĂůͲƟŵĞ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�dƌĂŶƐŝƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�yͲƌĂǇ��ŝƌƉŽƌƚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ

Collected data has been analysed during problem-solving phases. Problem-solving phases 
ĂƌĞ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�
ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƵŶŬŶŽǁŶ�ŽďũĞĐƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�
ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�;^ǁĂŶŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϵͿ. All the behaviours and knowledge 
during the problem-solving process may be interspersed with each other while search and 
ĚŽǁŶƟŵĞ�;ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�ŝŶĂĐƟǀŝƚǇͿ�ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ĂƐ�ŝƐŽůĂƚĞĚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�;&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ͘

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ� WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�dŚĞ�
ŽƌĂŶŐĞ�ďŽǆ�ƐŚŽǁƐ�ŝƐŽůĂƚĞĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞƌƐƉĞƌƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�Žƌ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�dŚĞ�ďůƵĞ�ďŽǆ�ƐŚŽǁƐ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŚĂƉƉĞŶ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ͘

�ŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽĚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƚĂƐŬ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŶŽǀŝĐĞƐ�
ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƚƐ͘��ŽůůĞĐƚĞĚ�ĚĂƚĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ƟŵĞ�;ƟŵĞ�
ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶƟŵĞͿ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�
ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĞĂĐŚ�ĂĐƟŽŶ�Žƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�dŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
gained by the screeners and the knowledge screeners transfer to the searchers, the security 
employees who performs baggage manual search, both during the screening task. Here, a 
ƐĞĂƌĐŚĞƌ�ŝƐ�Ă�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ǁŚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵƐ�ďĂŐŐĂŐĞ�ŵĂŶƵĂů�ƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂĐƟŽŶƐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǆͲƌĂǇ�ƐĐƌĞĞŶĞƌ͘



ϭϵϱϰ

HOGHOOGHI, POPOVIC, SWANN

Data reveals that during problem-solving phases, novices gained perceptual, procedural, 
ƐŝƚƵĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ǁŚĞƌĞĂƐ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ŽŶůǇ�ŐĂŝŶĞĚ�ƉĞƌĐĞƉƚƵĂů�ĂŶĚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶĂů�
knowledge. The highest amount of knowledge gained by the novice screeners is allocated 
ƚŽ�ƐŝƚƵĂƟŽŶĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ϰ͘ϭϬй�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�/ƚ�ǁĂƐ�
ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƉĞƌĐĞƉƚƵĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ϯ͘ϭϮй͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƐŚŽǁ�ůŽǁĞƌ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌƚ�ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ϭ͘Ϭϰй�ĂŶĚ�Ϯ͘ϭϰй�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘�
�ůƐŽ͕�ŶŽǀŝĐĞƐ�ŐĂŝŶĞĚ�Ϭ͘ϳϱй�ŽĨ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů�ĂŶĚ�Ϭ͘ϯϮй�ŽĨ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ǁŚĞŶ�ĞǆƉĞƌƚƐ�
ŐĂŝŶĞĚ�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ƉŚĂƐĞƐ�;&ŝŐƵƌĞ�ϯͿ͘
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&ŝŐƵƌĞ�ϯ� <ŶŽǁůĞĚŐĞ�ŐĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ

^ĐƌĞĞŶĞƌƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂī͕�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ǁŝƚŚ�ƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ͘�
Therefore, it is possible for the screeners to transfer knowledge to the searchers by 
explaining a task or a process. Figure 4 illustrates the knowledge transferred to searchers 
by screeners. The results show higher transferring rate for perceptual, procedural and 
ƐŝƚƵĂƟŽŶĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ǁŚĞŶ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌƚ�ǁĂƐ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƚĂƐŬ͘��ǆƉĞƌƚƐ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƉĞƌĐĞƉƚƵĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝŶ�ϭϭ͘ϳϭй�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ͕ �ǁŚĞƌĞĂƐ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�ĨŽƌ�
ŶŽǀŝĐĞƐ�ǁĂƐ�ϭϬ͘ϲϯй͘�ZĞƐƵůƚƐ�ĂůƐŽ�ƐŚŽǁ�ϯ͘ϯϭй�ĂŶĚ�Ϯ͘ϮϮй�ŽĨ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�
ďǇ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂŶĚ�ŶŽǀŝĐĞƐ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂůƐŽ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝŶ�ϭϭ͘ϳϯй�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ͕ �ŶŽǀŝĐĞ�ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
transfer of this type of knowledge.



ϭϵϱϱ

EŽǀŝĐĞ�ƚŽ��ǆƉĞƌƚ�ZĞĂůͲƟŵĞ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�dƌĂŶƐŝƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�yͲƌĂǇ��ŝƌƉŽƌƚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ
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&ŝŐƵƌĞ�ϰ� <ŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ďǇ�ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ

&ŝŐƵƌĞ�ϱ�ƐŚŽǁƐ�ŚƵŵĂŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƌĞĂůͲƟŵĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ͘ �dŚĞƐĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ĂƐŬŝŶŐ�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐĞĂƌĐŚĞƌ͕ �ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ͕�ƌĞƋƵĞƐƟŶŐ�ƌĞŵŽǀĂů�Žƌ�ŵĂŶƵĂů�ƐĞĂƌĐŚ͕�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƌĞƋƵĞƐƟŶŐ�ƌĞͲƌƵŶ�ŽĨ�ďĂŐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�yͲƌĂǇ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
instances for knowledge transfer for screeners.
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&ŝŐƵƌĞ�ϱ� ,ƵŵĂŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐĞĂƌĐŚĞƌƐ

ZĞƐƵůƚƐ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ŶŽǀŝĐĞƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ�ǁŚĞŶ�ĂƐŬŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�;Ϯ͘ϲϴйͿ�
ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�;ϲ͘ϱϵйͿ�ƚŚĂŶ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ǁŚŽ�ƐƉĞŶƚ�ϭ͘ϯϯй�ĂŶĚ�ϰ͘ϯϰй�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�
ƟŵĞ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�;&ŝŐƵƌĞ�ϱͿ͘�/Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�ĞǆƉĞƌƚƐ�ƐƉĞŶĚ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�
ǁŝƚŚ�ƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ƌĞƋƵĞƐƟŶŐ�ŵĂŶƵĂů�ƐĞĂƌĐŚ�Žƌ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ŽďũĞĐƚƐ�;ϭϮ͘ϰϵйͿ�ƚŚĂŶ�ŶŽǀŝĐĞƐ�ĚŽ�
;ϳ͘ϴϬйͿ͘��ŽƚŚ�ƚŚĞ�ŶŽǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂůůŽĐĂƚĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�
ƌĞƋƵĞƐƟŶŐ�ƌĞŵŽǀĂů�Žƌ�ŵĂŶƵĂů�ƐĞĂƌĐŚ͘



ϭϵϱϲ

HOGHOOGHI, POPOVIC, SWANN

dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�
ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ŶŽǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ŝŶ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ϳ�ĂŶĚ�ϴ͘

ϳ͘��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ
/ƚ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂƌĞ�ďĞƩĞƌ�Ăƚ�ƐŽůǀŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƚŚĂŶ�ŶŽǀŝĐĞƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�dŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĞŶĂďůĞƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�
ƉĂƩĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂĐƟŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĐŽŶĨƌŽŶƚ�Ă�ƉƌŽďůĞŵĂƟĐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�(Salas et 
Ăů͕͘�ϮϬϭϬͿ. On the other hand, novices have access to a lower amount of knowledge. Novice 
ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƚ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
;�Ğ�:ŽŶŐ�Θ�&ĞƌŐƵƐŽŶͲ,ĞƐƐůĞƌ͕ �ϭϵϵϲ͖�&ƌŝĞŐĞ�Θ�>ŝŶĚ͕�ϮϬϬϲ͖�^ǁĂŶŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϰͿ. This paper has 
ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ďǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƌĞĂůͲƟŵĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�
knowledge. 

^ƉĞĐŝĮĐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂŶĂůǇƐĞĚ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĚĞĮŶĞĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŐĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƌĞĂůͲƟŵĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽǀŝĐĞ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌƚ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͘�ZĞƐƵůƚƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƌĞĂůͲƟŵĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
approaches for security screeners when performing a real screening task. It can be 
understood from the results of this study that novice screeners can gain a higher amount 
of knowledge during the screening process. According to the results, experts have a higher 
capability to transfer knowledge to other searchers compared to novice screeners. Another 
ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�
play an important role in knowledge transfer. Both the novice and expert screeners 
ĂůůŽĐĂƚĞ�ĂůŵŽƐƚ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĂƐŬŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ͕�ƌĞƋƵĞƐƟŶŐ�ƌĞŵŽǀĂů�Žƌ�ŵĂŶƵĂů�ƐĞĂƌĐŚ͕�ĂŶĚ�
ƌĞƋƵĞƐƟŶŐ�ƌĞͲƌƵŶ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�
ŽŶ�Ă�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞĂůͲƟŵĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ŚƵŵĂŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͘

tĞ�ĂƌŐƵĞ�ƚŚĂƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŵƉŚĂƐŝƐŝŶŐ�ƌĞĂůͲƟŵĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐŽƵůĚ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞ�ŶŽǀŝĐĞ�
ƚŽ�ĞǆƉĞƌƚ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͘��Ŷ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ǁĂǇ�ŽĨ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƚŚŝƐ�
goal. Problem solving and decision making are considered as one of the most complex tasks 
ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞƐ͘�/ŶƚĞƌĨĂĐĞƐ�ĐŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ŶŽǀŝĐĞ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ͘

ϴ͘�/ŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�Ͳ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ
�ŝƌƉŽƌƚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƉŽƐƐĞƐƐ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐƵŝƚĞĚ�ƚŽ�
the systems they are using ;,ĂƌƌŝƐ͕�ϮϬϬϮͿ. This research has contributed new knowledge 
ĂďŽƵƚ�ƌĞĂůͲƟŵĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ǆͲƌĂǇ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͘�dŚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�
ŽĨ�ƐŝƚƵĂƟŽŶĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĨƌŽŵ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ǁĂƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͘�/ƚ�ŝƐ�
ĞƐƐĞŶƟĂů�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟŶŐ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ͘��hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�
knowledge transfer can be applied in the design of an intelligent interface to facilitate fast 
ŶŽǀŝĐĞ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͘



ϭϵϱϳ

EŽǀŝĐĞ�ƚŽ��ǆƉĞƌƚ�ZĞĂůͲƟŵĞ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�dƌĂŶƐŝƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�yͲƌĂǇ��ŝƌƉŽƌƚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ

�ŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ďǇ�ďĞƩĞƌ�ĞƋƵŝƉƉŝŶŐ�ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�
ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚƌĞĂƚ�ŽďũĞĐƚƐ͘�tĞ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�ŶŽǀŝĐĞ�ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵͲƐŽůǀŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�dŽ�ĨŽƐƚĞƌ�ƚŚĞ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ǆͲƌĂǇ�
ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƌĞĂůͲƟŵĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�dŚĞ�
ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ǁŽƵůĚ�ůĞĂƌŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ǁŚĞŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƵŶƉƌĞĚŝĐƚĂďůĞ�Žƌ�
ƵŶĐĞƌƚĂŝŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘�dŚĞŶ͕�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐŽƵůĚ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽǀŝĐĞ�ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ�
ǁŚŽ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǇ�ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ�ƚŽ�ĂƐŬ�ĨƌŽŵ�
ŽƚŚĞƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ǁŚĞŶ�Ă�ŶŽǀŝĐĞ�ƐĐƌĞĞŶĞƌ�ĨĂĐĞƐ�Ă�ĐůƵƩĞƌĞĚ�ďĂŐ͕�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĐůĂƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ�ŝƐ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ͘�^ŝŵŝůĂƌ�ƉĂƩĞƌŶ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĐŚĞƐƐ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ŽīĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽƉƟŵĂů�ƐŽůƵƟŽŶ�
for the candidate moves ;�ŽŬĞůǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴͿ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ĐŽƵůĚ�
ƐƵŐŐĞƐƚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂĐƟŽŶƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚŽƐĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ŝŶ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘�
dŚŝƐ�ŝŶĚŝĐĂƟǀĞ�ĨƵŶĐƟŽŶĂůŝƚǇ�ŝƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ͘

ϴ͘ϭ�^ĐĞŶĂƌŝŽ͗��ǆƉĞƌƟƐĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌͲ�ĞǆƉĞƌƚ�ƚŽ�ŶŽǀŝĐĞ�ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ
James, an expert screener with seven years of experience, is using an intelligent interface to 
detect threats and transfer his knowledge and experience to other screeners with a lower 
ůĞǀĞů�ŽĨ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͘��ƵƌŝŶŐ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͛�ďĂŐŐĂŐĞ͕�ŚĞ�ƐƵƐƉĞĐƚƐ�Ă�ƐŚĂƌƉ�ŽďũĞĐƚ�ĂŵŽŶŐ�
ǁŝƚŚŝŶ�ďĂŐŐĂŐĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚ�ďǇ�ŵĞĚŝƵŵ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĐůƵƩĞƌ͘ �,Ğ�ĐĂůůƐ�Ă�ƐĞĂƌĐŚĞƌ͕ �ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ƚŚĞ�ďĂŐŐĂŐĞ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞͲƌƵŶ�Ăƚ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂŶŐůĞ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĐůĂƌŝƚǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�ďĂŐŐĂŐĞ�ĐŽŵĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ăƚ�Ă�ŶĞǁ�ĂŶŐůĞ�:ĂŵĞƐ�ŝƐ�ĞĂƐŝůǇ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶĮƌŵ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ŝƐ�Ă�ƐŚĂƌƉƐ�ƚŚƌĞĂƚ͘�,Ğ�ĐĂůůƐ�ƚŚĞ�ƐĞĂƌĐŚĞƌ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĂŶĚ�
ĚŝƐƉŽƐĞĚ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�
to the system database. This includes cataloging details of image context (sharps, medium 
ĚĞŶƐŝƚǇ�ĐůƵƩĞƌͿ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�;ƌĞͲƌƵŶ͕�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�ƌĞŵŽǀĂůͿ͘��ĂƚĂůŽŐƵĞĚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŵĂŐĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘

DĂĚĞůŝŶĞ͕�Ă�ŶŽǀŝĐĞ�ƐĐƌĞĞŶĞƌ͕ �ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ĂƐ�ĐůƵƩĞƌĞĚ�ďĂŐƐ�
ĂƌĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ŝŶ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ͕�ŽŌĞŶ�ĂƐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŽďũĞĐƚ�
ƌĞŵŽǀĂůƐ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ĨĂůƐĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞůĂǇƐ�ĂƐ�ĞĂĐŚ�ďĂŐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŵĂŶƵĂů�ƐĞĂƌĐŚ͘�dŚĞ�
ƐǇƐƚĞŵ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞƐ�ďĂŐŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ĂƐ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚŽƌĞĚ�ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ͘�tŚĞŶ�
DĂĚĞůŝŶĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ǁŝƚŚ�ůƵŐŐĂŐĞ�ŽĨ�ŵĞĚŝƵŵ�Žƌ�ůŽǁĞƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĐůƵƩĞƌ͕ �ŝƚ�ĚƌĂǁƐ�
on examples of experts problem-solving strategies, such as re-running at a new angle, and 
prompts Madeline to use these. This enables Madeline to gain experience applying strategies 
ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ďĂŐŐĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ĚĞůĂǇƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ŵĂŶƵĂů�ƐĞĂƌĐŚĞƐ͘�
dŚŝƐ�ĞŶĂďůĞƐ�DĂĚĞůŝŶĞ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĨĂƐƚĞƌ�
ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌƚ͘�^ŚĞ�ŝƐ�ďĞƩĞƌ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
reduce delays caused by frequent manual searches.

dŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĚŽŵĂŝŶƐ�
ǁŚŝĐŚ�ŶĞĞĚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌŝŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŽ�ŶŽǀŝĐĞ�ƵƐĞƌƐ�ŝŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ͘�hƟůŝƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ�
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ϵ͘��ŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŽƌŬ
dŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ĮŶĚŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞĂůͲƟŵĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�
ƚŚĞ�ŶŽǀŝĐĞ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌƚ�ǆͲƌĂǇ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƐĐƌĞĞŶĞƌƐ͛�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͘�dŽ�ƚŚŝƐ�ĞŶĚ͕�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�
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ZĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŐĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ŝŶ�ƌĞĂů�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
novice and expert x-ray screeners during problem-solving phases in the screening task. 
Accessibility to a higher amount of knowledge and experience by experts resulted in 
transferring a higher amount of knowledge to the searchers. However, novice screeners 
gained more knowledge compared to the expert screeners during problem-solving phases. 
�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ͕�ŽƵƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŽƌŬ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĂŶ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŽ�
ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ŶŽǀŝĐĞ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌƚ�ǆͲƌĂǇ�ƐĐƌĞĞŶĞƌ͘ �/Ŷ�
ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĚŽŵĂŝŶƐ͕�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŐƌŽƵƉ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚĂƐŬƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽƌƌĞůĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘��ĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
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