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Chapter 3
Lumbar disc extrusions reduce faster 
than bulging disc due to an active role 

of macrophages in sciatica

i)BWF�OP�GFBS�PG�QFSGFDUJPO�ZPV�MM�OFWFS�SFBDI�JUu�
�	4BMWBEPS�%BMJ




�ďƐƚƌĂĐƚ

KďũĞĐƟǀĞ
dŚŝƐ�ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶĂů�ŚŝƐƚŽůŽŐŝĐĂů�ƐƚƵĚǇ ĂŝŵƐ�ƚŽ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĚŝƐĐ�
ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ĚŝƐĐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌĞƚƌŝĞǀĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĚŝƐĐ�
ƐƵƌŐĞƌǇ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐĐŝĂƟĐĂ͘

Methods
�ŝƐĐ�ƟƐƐƵĞ�ŽĨ�ϭϭϵ�ƐĐŝĂƟĐĂ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁĂƐ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌĂĸŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚĂĞŵĂƚŽǆǇůŝŶ�
ĂŶĚ� ��ϲϴ͘� dŝƐƐƵĞ� ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ� ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĞĚ� ĂƐ�ŵŝůĚ� ;ϬͲϭϬͬĐŵϮͿ͕�ŵŽĚĞƌĂƚĞ� ;ϭϬͲϭϬϬͬĐŵϮͿ͕�
ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�;хϭϬϬͬĐŵϮͿ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ͘��ůů�ϭϭϵ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂŶ�DZ/�Ăƚ�
ďĂƐĞůŝŶĞ͕�ĂŶĚ�ϭϬϴ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�DZ/�Ăƚ�ŽŶĞͲǇĞĂƌ͘ �DZ/Ɛ�ǁĞƌĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�
ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�DŽĚŝĐ��ŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĞƌƚĞďƌĂů�ĞŶĚ�ƉůĂƚĞƐ͘

ZĞƐƵůƚƐ
�ĂƐĞůŝŶĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ĂŶĚ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ� ŝŶ�Ăůů�
ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ŐƌŽƵƉƐ͘�dŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ�ƐŝǌĞ�Ăƚ�ďĂƐĞůŝŶĞ͕�ďƵƚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƐŝǌĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐ�Ăƚ�ŽŶĞͲǇĞĂƌ�ƉŽƐƚ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�
ǁĂƐ� ŚŝŐŚĞƌ� ŝŶ� ĞǆƚƌƵƐŝŽŶ� ŝŶ� ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ� ƚŽ� ďƵůŐŝŶŐ� ;ƉƌŽƚƌƵƐŝŽŶͿ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚŝƐĐ͘� ZĞƐƵůƚƐ� ǁĞƌĞ�
ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�DŽĚŝĐ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ
ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ƉŽƐŝƟǀĞůǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞǆƚƌƵĚĞĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽŶĞͲǇĞĂƌ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�
ǁŝƚŚ� ƐĐŝĂƟĐĂ͘� dŚŝƐ� ŝƐ� ĂŶ� ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ� ƉůĂǇ� ĂŶ� ĂĐƟǀĞ� ƌŽůĞ� ŝŶ� ƌĞĚƵĐŝŶŐ�
ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐƐ͘��Ŷ�ĞǆƚƌƵĚĞĚ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ�ŚĂƐ�Ă� ůĂƌŐĞƌ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ƚŽ�
ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ͕�ǁŚŝĐŚ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ƐŝǌĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ͘
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/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ

,ĞƌŶŝĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌǀĞƌƚĞďƌĂů� ĚŝƐĐ� ŝƐ� Ă� ŚŝŐŚůǇ� ƉƌĞǀĂůĞŶƚ� ĚŝƐĞĂƐĞ� ϭϭ͕� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ� ďǇ�
ƌĂĚŝĂƟŶŐ�ƉĂŝŶ� ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ĚƵĞ� ƚŽ� Ă� ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŶĞƌǀĞ� ƌŽŽƚ� ďǇ� ƚŚĞ�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐ͘�
^ŝŶĐĞ�ϭϵϯϰ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŝĚĞůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ĚŝƐĐ�ŵĂǇ�ŚĞƌŶŝĂƚĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�Ă�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĂŶŶƵůƵƐ�ĮďƌŽƐƵƐ�Žƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ĞŶĚƉůĂƚĞ�ϭϲ͘�dŚŝƐ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĂŶŶƵůƵƐ�ĮďƌŽƐƵƐ�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ� ŝŶ�Ă�ĨŽƌĞŝŐŶ�ďŽĚǇ�ƌĞĂĐƟŽŶ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶƵĐůĞƵƐ�ƉƵůƉŽƐƵƐ�
ƚŚĂƚ�ŝŶĚƵĐĞƐ�ŶĞŽǀĂƐĐƵůĂƌŝǌĂƟŽŶ�ϭϯ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ϭϱ͕�
Ϯϯ͕�Ϯϲ͘

dŚŝƐ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŽ�ĞǆĂĐĞƌďĂƚĞ�ƉĂŝŶ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐĞĐƌĞƟŽŶ�ŽĨ�
ƉƌŽͲŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĐǇƚŽŬŝŶĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�/>Ͳϲ͕�/>ϴ�ĂŶĚ�dE&ͲĂůĨĂ�ϭ͕�ϮϬ͕�Ϯϵ͘�/Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�
ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ŵĂǇ� ĂůƐŽ� ŚĂǀĞ� Ă� ƉŽƐŝƟǀĞ� ĞīĞĐƚ� ŽŶ� ƐǇŵƉƚŽŵƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ŝŶĚƵĐŝŶŐ� Ă� ƉŚĂŐŽĐǇƟĐ�
ƌĞƐŽƌƉƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ŵĞĚŝĂƚĞĚ�ďǇ�ĂŶƟͲŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĐǇƚŽŬŝŶĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�/>Ͳϰ�ĂŶĚ�/>ͲϭϬ�Ϯϳ͕�Ϯϵ͘�
dŚŝƐ�ĚŝƐĐƌĞƉĂŶĐǇ�ŝŶ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĮŶĚŝŶŐƐ�
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ϭϰ͕�ϮϯͲ
Ϯϱ͕�Ϯϴ�

��ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨĂĐƚŽƌ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�DŽĚŝĐ��ŚĂŶŐĞƐ�
;D�Ϳ͕� ĂůƐŽ� ŬŶŽǁŶ� ĂƐ� ǀĞƌƚĞďƌĂů� ĞŶĚͲƉůĂƚĞ� ƐŝŐŶĂů� ĐŚĂŶŐĞƐ� ;s�^�Ϳ� ŽŶ�DZ/� ϭϳ͕� ϭϴ͘� ZĞĐĞŶƚ�
ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�D��ƌĞĐŽǀĞƌ�ŵŽƌĞ�ƐůŽǁůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐƐ�
ƚŚĂŶ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�D��Ϯ͕�Ϯϲ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕��ƵĚůŝ�Ğƚ�Ăů͘�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ďŽƚŚ�DŽĚŝĐ�ƚǇƉĞ�ϭ�ĂŶĚ�
ƚǇƉĞ�Ϯ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĚǇƐŵǇĞůŽƉŽŝĞƐŝƐ�ĂŶĚ�ĮďƌŽŐĞŶŝĐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�
ϰ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĨĞƌƐ�ƚŚĂƚ�D��ƌĞŇĞĐƚ�Ă�ĨĂĐƚŽƌ�ƚŚĂƚ�ƉůĂǇƐ�Ă�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĚŝƐĐ͘�,ĞŶĐĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĨĂĐƚŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ďǇ�
ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�D�͕�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƌƉƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƉŽƐƐŝďůǇ�ďǇ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�
ĚŝīĞƌĞŶƟĂƟŽŶ�ĂǁĂǇ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�ĂŶƟͲŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ� ƚǇƉĞ�ĂŶĚ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ƚŚĞ�ƉƌŽͲŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�
ƚǇƉĞ͘�hŶƟů�ŶŽǁ͕�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�D��ĂŶĚ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƌƉƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐ�;ƐŝǌĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶͿ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƵŶŬŶŽǁŶ͘�

&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ŝĨ�Ă�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐ�ĞǆƚƌƵĚĞƐ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ďƵůŐĞƐ�;ƉƌŽƚƌƵĚĞƐͿ͕�ŝƚ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵŽƌĞ�ŶĞŽǀĂƐĐƵůĂƌŝǌĂƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŝŶ�
ƚƵƌŶ�ŵĂǇ� ƌĞƐƵůƚ� ŝŶ�ŵŽƌĞ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ� ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ � ƚŚĞ� ĞǀŝĚĞŶĐĞ� ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ� ƚŚŝƐ�
ƚŚĞŽƌǇ�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ϭϱ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƌĞĐĞŶƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�D��ĂƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ůĞƐƐ�
ŶĞŽǀĂƐĐƵůĂƌŝǌĂƟŽŶ�ϭϮ͕�Ϯϲ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚƵƐ�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƵŵĞĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐ�ĞǆƚƌƵƐŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ůĞƐƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�D�͘

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƚŚĞŽƌŝĞƐ͕�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�
ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ĂŶĚ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ�
Ăƚ�ŽŶĞͲǇĞĂƌ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐĐŝĂƟĐĂ͘�tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚŝƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚ�
ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�D��ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ͘��ǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ƉƌŽĨŽƵŶĚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽůĞƐ�ŽĨ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�D��ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐĐŝĂƟĐĂ�ĚƵĞ�
ƚŽ�Ă�ůƵŵďĂƌ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ͘



ϰϬ� �,�Wd�Z�ϯ

DĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�DĞƚŚŽĚƐ

^ƚƵĚǇ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ
dŚŝƐ� ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƟǀĞ� ƐƚƵĚǇ�ǁĂƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�^ĐŝĂƟĐĂ�dƌŝĂů� ϮϮ͕͕� Ă�
ŵƵůƟĐĞŶƚƌĞ�Z�d�ǁŝƚŚ�Ϯϴϯ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŚŽ� ƐƵīĞƌĞĚ� ĨƌŽŵ� ƐĐŝĂƟĐĂ� ĨŽƌ�ϲͲϭϮ�ǁĞĞŬƐ� ĂŶĚ�ŚĂĚ�Ă�
ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ�ĂƐ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�DZ/͘�ϭϰϭ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ�ƚŽ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ĂŶĚ�
ϭϮϱ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƵŶĚĞƌǁĞŶƚ�ƐƵƌŐĞƌǇ�;ϭϲ�ƌĞĐŽǀĞƌĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚͿ͘�
dŚĞ� ŽƚŚĞƌ� ϭϰϮ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ǁĞƌĞ� ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ� ƚŽ� ƉƌŽůŽŶŐĞĚ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ� ĐĂƌĞ͕� ŽĨ� ǁŚŝĐŚ� ϱϱ�
ƉĂƟĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌǁĞŶƚ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭ�ǇĞĂƌ͕ �ǁŝƚŚ�Ă�ŵĞĂŶ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ŽĨ�ϭϱ�ǁĞĞŬƐ�ĂŌĞƌ�
ƌĂŶĚŽŵŝǌĂƟŽŶ͘�dŚƵƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ĂŌĞƌ�ƌĂŶĚŽŵŝǌĂƟŽŶ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϭϴϬ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌǁĞŶƚ�
ƐƵƌŐĞƌǇ�ĨŽƌ�ƐĐŝĂƟĐĂ͘�KƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϴϬ�ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ϭϮϬ�ĚŝƐĐ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�
DŝƐƐŝŶŐ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŵƵůƟƉůĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ͗�ŶŽƚ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐƵƌŐĞƌǇ͕ �ŐŽƚ�ůŽƐƚ�ĂŌĞƌ�
ƐƵƌŐĞƌǇ͕ �ŶŽƚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�ƉƌŽƉĞƌůǇ͕ �Žƌ�ŐŽƚ�ůŽƐƚ�ĂŌĞƌ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ͘��ůů�ƐƵƌŐĞƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�
ďĞƚǁĞĞŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϬϮ�ĂŶĚ�&Ğď�ϮϬϬϱ͘�dŚĞ�ƉƌŽƚŽĐŽů͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�
ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ĞƚŚŝĐƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�Ăƚ�Ăůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͘�

,ŝƐƚŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ
�ŝƐĐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŽĨ�Ăůů�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁĂƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĮǆĞĚ�ŝŶ�ϰй�ĨŽƌŵĂůĚĞŚǇĚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�
ĂŌĞƌ� ƐƵƌŐĞƌǇ� ĂŶĚ�ǁĞƌĞ� ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ� ƐƚŽƌĞĚ� ĨŽƌ� ĨƵƚƵƌĞ� ĂŶĂůǇƐŝƐ͘� &Žƌ� ƚŚĞ� ƉƵƌƉŽƐĞ� ŽĨ� ƚŚŝƐ�
ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ƐƚƵĚǇ͕ �ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ŝŶ�ďůŽĐŬƐ�ŽĨ�ƉĂƌĂĸŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ���ϲϴ�
ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ͘���ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ǁĂƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�
ŽƵƌ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǁŽƌŬ�ϯ͘

dŚĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ƚǁŽ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌƐ͕�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ďůŝŶĚĞĚ�ƚŽ�ĐůŝŶŝĐĂů�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�DZ/�ĚĂƚĂ͘�dŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ǁĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�
ďǇ� Ă� ƐĞŶŝŽƌ� ƉĂƚŚŽůŽŐŝƐƚ͘� dŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ� ŽŶ� ĞĂĐŚ� ƐĂŵƉůĞ�ǁĂƐ� ĐŽƵŶƚĞĚ� ĂŶĚ�
ĞƐƟŵĂƚĞĚ͘�hƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚ͕�ƚŚĞ�ƟƐƐƵĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�
ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ� ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ͘� dŚĞ� ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ� ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŽĨ�ŵŝůĚ� ;ϬͲϭϬ� ͬĐŵϮͿ͕�ŵŽĚĞƌĂƚĞ� ;ϭϬͲϭϬϬ�
ͬĐŵϮͿ͕� ĂŶĚ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ� ;хϭϬϬ� ͬĐŵϮͿ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ� ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ͘� ^ƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ � Ă� ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�
ƐĐŽƌĞ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ� ǁĂƐ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͘� �Ŷ� ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ� ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�
ƐĐŽƌĞ�ǁĂƐ�ƉƌĞĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�ϲϬй͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƉƌĞͲĚĞĮŶĞĚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞͲĂƐƐĞƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�
Ă�ƐĞŶŝŽƌ�ƉĂƚŚŽůŽŐŝƐƚ�ŝĨ�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�ǁĂƐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϲϬй͘

DZ/�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĂŶĚ�/ŵĂŐĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŝĂƟĐĂ�ƚƌŝĂů
DZ/�ƐĐĂŶƐ�ǁĞƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�Ăƚ�ďĂƐĞůŝŶĞ�ďǇ�Ă�ϭ͘ϱ�dĞƐůĂ�ƐĐĂŶŶĞƌ͕ �ĂŶĚ�ďŽƚŚ�ƐĂŐŝƩĂů�dϭͲ�ĂŶĚ�dϮͲ
ǁĞŝŐŚƚĞĚ�ŝŵĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůƵŵďĂƌ�ƐƉŝŶĞ�ǁĞƌĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ͘�/ŵĂŐĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�D��ǁĂƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ�DŽĚŝĐ�Ğƚ�Ăůϭϳ͕�ϭϴ͘�/ŵĂŐĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĚŽŶĞ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ƉƌĞĚĞĮŶĞĚ�
ƉƌŽƚŽĐŽů�;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�^ϭͿϵ͘��ĞĮŶŝƟŽŶƐ�ŽĨ�ŝŵĂŐŝŶŐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ǁĞƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ƚĂƐŬ�ĨŽƌĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�^ƉŝŶĞ�^ŽĐŝĞƚǇ͕ �
ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ�^ƉŝŶĞ�ZĂĚŝŽůŽŐǇ͕ �ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ�EĞƵƌŽƌĂĚŝŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�
ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ� ŽĨ� ůƵŵďĂƌ� ĚŝƐĐ� ƉĂƚŚŽůŽŐǇ͘�DZ/Ɛ�ǁĞƌĞ� ĞǀĂůƵĂƚĞĚ� ďǇ� Ϯ� ŶĞƵƌŽƌĂĚŝŽůŽŐŝƐƚƐ� ĂŶĚ�
ϭ�ŶĞƵƌŽƐƵƌŐĞŽŶ͘��ůů� ƚŚƌĞĞ�ǁĞƌĞ�ďůŝŶĚĞĚ� ƚŽ�ŚŝƐƚŽůŽŐŝĐĂů�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ĐůŝŶŝĐĂů� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�dŚĞ�
ƌĞĂĚĞƌƐ�ǁĞƌĞ� ŶŽƚ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐĞůĞĐƟŽŶ� Žƌ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ŝŶĐůƵĚĞĚ͘� /ŶƚĞƌͲ
ŽďƐĞƌǀĞƌ� ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ� ĂŶĂůǇƐĞƐ� ǁĂƐ� ƉƵďůŝƐŚĞĚ� ĞĂƌůŝĞƌ� ďǇ� Ğů� �ĂƌǌŽƵŚŝ� Ğƚ� Ăů͘ϲ͕� ϳ͘� &Žƌ� ƚŚĞ�
ƐƚĂƟƐƟĐĂů�ĂŶĂůǇƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�;ĂŶƐǁĞƌ�ďǇ�
Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�DZ/�ĂƐƐĞƐƐŽƌƐͿ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ͘�



�/^���ydZh^/KE^�Z��h���&�^d�Z��h��dK�D��ZKW,�'�^� ϰϭ

3

dǇƉĞ� ŽĨ� ĚŝƐĐ� ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ� ĂƐ� ƋƵĂŶƟĮĞĚ� ďǇ� DZ/� ǁĂƐ� ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĞĚ� ĂƐ� ĨŽůůŽǁƐ͗� ďƵůŐŝŶŐ� ;Žƌ�
ƉƌŽƚƌƵƐŝŽŶͿ� ͕ĞǆƚƌƵƐŝŽŶ͕� Žƌ� ŶŽƚ� ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͕� �ĂƐĞĚ� ŽŶ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ� ĚĞƐĐƌŝďĞĚ� ďǇ� &ĂƌĚŽŶ�
ĂŶĚ�DŝůĞƩĞ�ϴ͘�dŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽƚƌƵƐŝŽŶ�ĂƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�
ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�͚ďƵůŐŝŶŐ͛�ŝŶ�ĚĂŝůǇ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚŝƐ�ƚĞƌŵ�ŝŶ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ͘�dŚĞ�
ƐŝǌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐ�ǁĂƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ� ĂƐ� ƚŚĞ� ƐƵƌĨĂĐĞ� ŝŶ�ŵŵϮ͘� dŚĞ� ĚĞĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ� ƐŝǌĞ� ŽĨ�
ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ďĂƐĞůŝŶĞ�ĂŶĚ�ϭ�ǇĞĂƌ�ĂŌĞƌ�ƌĂŶĚŽŵŝǌĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĂƐ�Ă�
ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘�D��ǁĞƌĞ�ƐĐŽƌĞĚ�ĂƐ�dǇƉĞ�ϭ͕�dǇƉĞ�Ϯ͕�Žƌ�dǇƉĞ�ϯ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�
DŽĚŝĐ�Ğƚ�Ăů͘�ϭϳ͕�ϭϴ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞƌͲŽďƐĞƌǀĞƌ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�D��;ϲϵͲϵϳйͿ͕�ĂƐ�
ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ�Ğů��ĂƌǌŽƵŚŝ�;ϮϬϭϰͿ�ϳ͕�ŶŽ�ŬĂƉƉĂ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ŽĨ�D��ƚǇƉĞ�
ϭ�ĂŶĚ�ϯ�ǁĞƌĞ�ƚŽŽ�ůŽǁ͘��ƚ�ůĂƐƚ͕�ŝŶƚĞƌͲŽďƐĞƌǀĞƌ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĚŝƐĐ�ƚǇƉĞ� 
;ŬĂƉƉĂ�с�Ϭ͘ϲϮͿ�ϲ͘

^ƚĂƟƐƟĐĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�
dŚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĞĚ�ŚŝƐƚŽůŽŐŝĐĂů�ĮŶĚŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DZ/�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�;ƚǇƉĞ�ĂŶĚ�ƐŝǌĞ�
ŽĨ� ƚŚĞ� ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ� ĚŝƐĐ͕� ĂŶĚ� ĚŝƐĐ� ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ� ƌĞĚƵĐƟŽŶ� Ăƚ� ŽŶĞ� ǇĞĂƌ� ĨŽůůŽǁͲƵƉͿ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƟŽŶ͕�
ŚŝƐƚŽůŽŐŝĐĂů�ĮŶĚŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ƐƉůŝƚ�ŝŶƚŽ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ͕�ĂŶĚ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ǁŝƚŚŽƵƚ�D��Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�
ĚŝƐĐ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�DZ/�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƐƵďŐƌŽƵƉƐ͘�dŚĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽůŽŐŝĐĂů�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐ�ƚǇƉĞ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƚĞƐƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�yϮ�ƚĞƐƚƐ�ĨŽƌ�
ĐĂƚĞŐŽƌŝĐĂů�ĚĂƚĂ͘�dŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽůŽŐŝĐĂů�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐ�ƐŝǌĞ�ǁĂƐ�ĚŽŶĞ�
ƵƐŝŶŐ�Ă�ŽŶĞͲǁĂǇ��EKs�͕��ƚ�ůĂƐƚ͕�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽůŽŐŝĐĂů�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐ�
ƐŝǌĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ǁĂƐ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�<ƌƵƐŬĂů�tĂůůŝƐ�ƚĞƐƚ͘�WͲǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ф�Ϭ͘Ϭϱ�ǁĞƌĞ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ͘�

ZĞƐƵůƚƐ

�ĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐƐ
KĨ� ƚŚĞ� ϭϴϬ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ� ƵŶĚĞƌǁĞŶƚ� ƐƵƌŐĞƌǇ͕ � ϭϭϵ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ĚŝƐĐ� ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ� ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�
ĂŶĚ� ĂŶĂůǇǌĞĚ͘�DŝƐƐŝŶŐ� ƐĂŵƉůĞƐ� ǁĞƌĞ� ĚƵĞ� ƚŽ�ŵƵůƟƉůĞ� ƌĞĂƐŽŶƐ͗� ƐĂŵƉůĞƐ� ǁĞƌĞ� ĞŝƚŚĞƌ� ŶŽƚ�
ĐŽůůĞĐƚĞĚ� ĚƵƌŝŶŐ� ƐƵƌŐĞƌǇ͕ � ŐŽƚ� ůŽƐƚ� ĂŌĞƌ� ƐƵƌŐĞƌǇ͕ �ǁĞƌĞ� ŶŽƚ� ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�ƉƌŽƉĞƌůǇ͕ � Žƌ� ŐŽƚ� ůŽƐƚ�
ĂŌĞƌ� ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ͘� ϭϬϯ� ŽĨ� ƚŚĞ� ϭϭϵ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� ĂŶ�DZ/� Ăƚ� ŽŶĞͲǇĞĂƌ� ĨŽůůŽǁͲƵƉ͘� dŚĞ�
ďĂƐĞůŝŶĞ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ĂŐĞ͕� ŐĞŶĚĞƌ͕ ��D/�ĂŶĚ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ� ƐĐŝĂƟĐĂ�ƉƌŝŽƌ� ƚŽ� ƐƵƌŐĞƌǇ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ƚŚƌĞĞ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�;dĂďůĞ�ϭͿ͘�

dŚĞ�ŚŝƐƚŽůŽŐŝĐĂů�ĚĂƚĂ�ĂŶĂůǇƐŝƐ
��ϲϴ� ƐƚĂŝŶŝŶŐ� ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ� ƌĞƐƵůƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ͗� ϰϳ� ;ϯϵ͘ϱйͿ�
ƉĂƟĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ŵŝůĚͲ͕�ϰϱ;ϯϳ͘ϴйͿ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ͕�ĂŶĚ�Ϯϳ�;ϮϮ͘ϳйͿ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�
ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ� ;dĂďůĞ�ϮͿ d͘ŚĞ�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�ƐĐŽƌĞ�ǁĂƐ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ� ;Ϭ͘ϵϲͿ͘� ;dĂďůĞ�ϮͿ͘��ǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�
��ϲϴ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘



ϰϮ� �,�Wd�Z�ϯ

dŚĞ�DZ/�ĚĂƚĂ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�
&ŽƌƚǇͲŽŶĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ďƵůŐŝŶŐ�;ƉƌŽƚƌƵƐŝŽŶͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ͕�ϳϰ�ĂŶ�ĞǆƚƌƵƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�Ϯ�
ƉĂƟĞŶƚƐ�ĚŝƐĐƐ�ǁĞƌĞ�ƐĐŽƌĞĚ�ĂƐ�ŶŽƚ�ĞǀŝĚĞŶƚůǇ�ƉƌŽƚƌƵĚŝŶŐ͖�ŝŶ�Ϯ�ĐĂƐĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ŵŝƐƐŝŶŐ͘�
dŚĞ�ĚŝƐĐ�ƐŝǌĞ�ǁĂƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ŝŶ�ϭϭϲ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĞĂŶ�ŽĨ�ϳϳ͘ϵ�ŵŵϮ�ц�ϯ͘ϲ�^��;Ϯ�ƐĂŵƉůĞƐ�
ǁĞƌĞ�ŵŝƐƐŝŶŐͿ͘�dŚĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ĚŝƐĐ�ƐŝǌĞ�ǁĂƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ŽǀĞƌ�ϭϬϴ�ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ�Ă�ŵĞĂŶ�
ŽĨ�ϲϲ͘ϲй�ц�ϰ͘ϭ�̂ �͕�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ϰϲ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌĞĚ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�Ă�ƚŽƚĂů�
ŽĨ�Ϯ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�D��ƚǇƉĞ�ϭ͕�ϯϮ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�D��ƚǇƉĞ�Ϯ͕�ŶŽ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�D��ƚǇƉĞ�ϯ͕�ĂŶĚ�
ϴϱ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ŶŽ�D��Ăƚ�ƚŚĞ�ǀĞƌƚĞďƌĂĞ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŽŶůǇ�ƚǁŽ�
ƉĂƟĞŶƚƐ� ƐŚŽǁĞĚ�D��ƚǇƉĞ�ϭ͕� ƚŚĞƐĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ƐƚĂƟƐƟĐĂů�
ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŽŶůǇ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�D��ǁĞƌĞ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ͘�dŚƵƐ͕� ŝŶ� ƚŚŝƐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĂŶĂůǇƐĞƐ͕�
ŽŶůǇ�D��ƚǇƉĞ�Ϯ�ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘�

�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ƚǇƉĞ�ĂŶĚ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ
dŚĞ� ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ�Ăƚ�ďĂƐĞůŝŶĞ� ƐŚŽǁĞĚ�Ă� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�
ŽĨ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ͕�ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ĂƌĞ�
ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞǆƚƌƵĚĞĚ�ĚŝƐĐ�ĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�Ă�ďƵůŐŝŶŐ�;ƉƌŽƚƌƵĚĞĚͿ�ĚŝƐĐ�;Ɖ�с�Ϭ͘ϬϱͿ͘�
dŚĞ� ƉƌĞƐĞŶĐĞ� ŽĨ�D�� ƚǇƉĞ� Ϯ�ǁĂƐ� ŶŽƚ� ŽĨ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ŝŶŇƵĞŶĐĞ� ŽŶ� ƚŚŝƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ;ŶŽ�D�͗� 
Ɖ�с�Ϭ͘Ϭϳ͕�D��ƚǇƉĞ�Ϯ͗�Ɖ�с�Ϭ͘ϲϴͿ�;&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�D�Ϯ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞŝƚŚĞƌ�
ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�;ƉсϬ͕ϱϯͿ�Žƌ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ�;ƉсϬ͕ϯϮͿ�;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐƵƌĞ�
^ϭͿ͘�dŚŝƐ�ǀĞƌŝĮĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞǆƚƌƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ǁĂƐ�
ŶŽƚ�ĐŽŶĨŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�D�Ϯ͘

�ŝƐĐ� ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ� ƐŝǌĞ� Ăƚ� ďĂƐĞůŝŶĞ� ǁĂƐ� ŶŽƚ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĚĞŐƌĞĞ� ŽĨ� ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�
ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ� ;Ɖ� с� Ϭ͘ϰϯͿ͘� �ŐĂŝŶ͕� ƚŚĞ� ƉƌĞƐĞŶĐĞ� Žƌ� ĂďƐĞŶĐĞ� ŽĨ� D�� ƚǇƉĞ� Ϯ� ĐŚĂŶŐĞƐ� ĚŝĚ� ŶŽƚ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ĮŶĚŝŶŐ�;ŶŽ�D�͗�Ɖ�с�Ϭ͘ϵϭ͕�D��ƚǇƉĞ�Ϯ͗�Ɖ�сϬ͘ϭϭ�;&ŝŐƵƌĞ�ϯͿ͘�

�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�Ăƚ�ŽŶĞͲǇĞĂƌ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ
dŚĞ�ƟŵŝŶŐ� ŽĨ� ƐƵƌŐĞƌǇ�ǁĂƐ� ŶŽƚ� ĞƋƵĂů� ĨŽƌ� Ăůů� ϭϭϵ� ƉĂƟĞŶƚƐ͘� /Ŷ� ƚŚĞ� ƐĐŝĂƟĐĂ�Z�d� ĂďŽƵƚ� ϰϬй�
ŽĨ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ� ǁĞƌĞ� ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ� ƚŽ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕� ĐƌŽƐƐĞĚ� ŽǀĞƌ� ƚŽ� ƐƵƌŐŝĐĂů�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ďĞĐĂƵƐĞ� ŽĨ� ƵŶďĞĂƌĂďůĞ� ƐǇŵƉƚŽŵƐ͘� dŚĞƐĞ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ŚĂĚ� Ă� ůŽŶŐĞƌ� ƟŵĞƐƉĂŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƵƌŐŝĐĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͕�ǀĂƌǇŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ƟŵĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƵƌŐŝĐĂů�ŐƌŽƵƉ�;ŵĞĂŶ�с�ϭϱ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ƌĂŶĚŽŵŝǌĂƟŽŶͿ�ƚŽ�ϭϴ�ŵŽŶƚŚƐ�
ĂŌĞƌ�ƌĂŶĚŽŵŝǌĂƟŽŶ͘�/Ŷ�ŽƵƌ�ƐĂŵƉůĞ�ŐƌŽƵƉ͕�ϯϰ�ŽĨ�ϭϭϵ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ�ƚŽ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ĐƌŽƐƐĞĚ�ŽǀĞƌ͘ ��ĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�DZ/�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�Ăƚ�ŽŶĞͲǇĞĂƌ�ĂŌĞƌ�
ƌĂŶĚŽŵŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ĂŌĞƌ�ƐƵƌŐĞƌǇ͕ �ŶŽƚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐĞĚ�ŽǀĞƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ� ĨŽƌ� ƐƵƌŐĞƌǇ͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ĐƌŽƐƐĞĚ� ŽǀĞƌ� ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ǁĂŝƟŶŐ�
ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ůŽŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ϲ�ŵŽŶƚŚƐ�ǁĞƌĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĂŶĂůǇƐĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�
ĞǆĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ϳ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϯϰ�ƉĂƟĞŶƚƐ͘�

ZĞĚƵĐƟŽŶ� ŽĨ� ĚŝƐĐ� ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ͕� ŽŶĞ� ǇĞĂƌ� ĂŌĞƌ� ƐƵƌŐĞƌǇ͕ � ǁĂƐ� ƉŽƐŝƟǀĞůǇ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ĚĞŐƌĞĞ� ŽĨ� ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ� ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ� Ăƚ� ďĂƐĞůŝŶĞ� ;ƉсϬ͘ϬϭͿ� ;&ŝŐƵƌĞ� ϰͿ͘�tŚĞŶ� ƚĞƐƟŶŐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�D��dǇƉĞ�Ϯ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ͕ �ŶŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĨŽƵŶĚ�;ŶŽ�
D�͗�Ɖ�с�Ϭ͘Ϭϲ͕�D��ƚǇƉĞ�Ϯ͗�Ɖ�с�Ϭ͘Ϯϯ͕�&ŝŐƵƌĞ�ϰͿ͘�
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/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ǁĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ĚŝƐĐ�ĞǆƚƌƵƐŝŽŶ�ǁĞƌĞ�ůĂƌŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ďƵůŐŝŶŐ�ĚŝƐĐƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�
ĞǆƚƌƵĚĞĚ�ĚŝƐĐƐ�ǁĞƌĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ƐŝǌĞ�Ăƚ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�;Ɖ�с�
Ϭ͘ϬϬϭͿ͘�^ŝŶĐĞ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ͕�ĚŝƐĐ�ĞǆƚƌƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ƐŝǌĞ�Ăƚ�ŽŶĞͲ
ǇĞĂƌ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ƐŚŽǁĞĚ�ŵƵůƟĐŽůůŝŶĞĂƌŝƚǇ͕ � ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ� ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�Ăƚ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶĨŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ĞǆƚƌƵƐŝŽŶ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�
ĞǆƚƌƵĚĞĚ�ĚŝƐĐƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�ƌĞƐĞĐƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĨĂůƐŝĨǇ�ƚŚŝƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ͕ �ĂŶ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ǁĂƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĐŝĂƟĐĂ�
ƚƌŝĂů� ϱ͘� /Ĩ� ƚŚŝƐ�ǁĂƐ� ĚƵĞ� ƚŽ� ƐƵƌŐĞƌǇ͕ � ĞǆƚƌƵƐŝŽŶ�ǁŽƵůĚ� ŶŽƚ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ǁŝƚŚ� ƌĞĚƵĐƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ�ŐƌŽƵƉ͗�dŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ĞǆƚƌƵƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ�ŐƌŽƵƉ�
ĂůƐŽ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ� ƐŝǌĞ� ƌĞĚƵĐƟŽŶ�Ăƚ� ĨŽůůŽǁͲƵƉ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�
;dͲƚĞƐƚ͗�ƉͲǀĂůƵĞ�с�Ϭ͘ϬϯͿ͘��ŽƚŚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐƵƌĞ�^Ϯ͘�

�ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ

dŚĞ� ŵŽƐƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĮŶĚŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ŝƐ� ƚŚĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ�
ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ăƚ�ďĂƐĞůŝŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ�Ăƚ�ŽŶĞͲǇĞĂƌ�
ĨŽůůŽǁͲƵƉ� ŝŶ� ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ� ƐĐŝĂƟĐĂ� ĚƵĞ� ƚŽ� Ă� ůƵŵďĂƌ� ĚŝƐĐ� ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ͘� dŚŝƐ� ŝƐ� ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�
ďǇ�ĂŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ͕�ŝŶ�ĞǆƚƌƵĚĞĚ�ĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�
ďƵůŐŝŶŐ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶƐ͘�^ŝŶĐĞ�ĞǆƚƌƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ĚŝƐĐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁĂƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐŽƌď�ĨĂƐƚĞƌ͕ �
ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ� Ă�ĚŝƐĐ� ĞǆƚƌƵƐŝŽŶ� ƌĂƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ� Ă�ďƵůŐŝŶŐ�ĚŝƐĐ� ĂƌĞ�ŵŽƌĞ� ůŝŬĞůǇ� ƚŽ�ďĞŶĞĮƚ� ĨƌŽŵ�
ƉƌŽůŽŶŐĞĚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘ 

dŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐ�ĞǆƚƌƵƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�
ĮŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�>ŽŚƌ�Ğƚ�Ăů͘�ϭϰ͘�dŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ�ƚŚĂƚ�ĚŝƐĐ�ĞǆƚƌƵƐŝŽŶ�ĂƐ�
ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽƚƌƵƐŝŽŶ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�
ĞĂƐŝĞƌ�ĨŽƌ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ƚŽ� ŝŶĮůƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞŝŐŶͲďŽĚǇ�ƌĞĂĐƟŽŶ�ϭϯ͘�tŚĞŶ�
ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ� Ă� ƐĞƉĂƌĂƚĞ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ĨŽƌ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ǁŝƚŚ� ĂŶĚ� ǁŝƚŚŽƵƚ� D�͕� ĂŶ�DZ/� ĨĞĂƚƵƌĞ� ƚŚĂƚ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĐ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ϭϴ͕�ŶŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ� ǁĞƌĞ� ĨŽƵŶĚ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕ � ŽŶůǇ� ŝŶ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ǁŝƚŚŽƵƚ� D�� ĂŶ� ĂůŵŽƐƚ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐ�ĞǆƚƌƵƐŝŽŶ�;ƉсϬ͘ϬϳͿ�ǁĂƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ͕�
ǁŚŝůĞ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�D��ŶŽ�ƐƵĐŚ�ƚƌĞŶĚ�ǁĂƐ�ƐĞĞŶ�;Ɖ�с�Ϭ͘ϲϴͿ͘�dŚŝƐ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ�ĐŽƵůĚ�
ďĞ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ƐĂŵƉůĞ�ƐŝǌĞƐ͘�,ĞŶĐĞ͕�ƚŚŝƐ�ĮŶĚŝŶŐ�ĐŽƵůĚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�D��ƚǇƉĞ�Ϯ�
ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ͕�ƉŽƐƐŝďůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ�
ŝŶ�ŶĞŽǀĂƐĐƵůĂƌŝǌĂƟŽŶ�ϭϮ͕�Ϯϲ͘�EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ƐĂŵƉůĞ�ƐŝǌĞƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐĂƵƟŽŶ͘�

&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕� ĞǀĞŶ� ƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ƐŝǌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚŝƐĐ� ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ� ǁĂƐ� ŶŽƚ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ� ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�Ăƚ�ďĂƐĞůŝŶĞ͕�ǁĞ�ĚŝĚ�ĮŶĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ� ŝŶĮůƚƌĂƚĞĚ�
ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ǁĂƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�Ăƚ�ŽŶĞͲǇĞĂƌ�
ĨŽůůŽǁͲƵƉ͘�dŚŝƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƌĞƐŽƌƉƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶĚƵĐĞĚ�ďǇ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ŝŶ�
ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ϭϯ͕�Ϯϭ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŚĂƚ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�
ƚŚŝƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ŶŽ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂĚĞ͘
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dŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�̂ ĐŝĂƟĐĂ�
ƚƌŝĂů�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŝǌĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶĨŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘�,ĞŶĐĞ�ǁĞ�ĐŽŶĐůƵĚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ǁĂƐ�
ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĚƵĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶĮůƚƌĂƚĞĚ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ͘�

�� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ĐŽŶĨŽƵŶĚĞƌ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƌĂƚĞ� ƌĞĚƵĐƟŽŶ� ŽĨ� ĚŝƐĐ� ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ͕� ĐŽƵůĚ� ďĞ� ƚŚĞ�
ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�Ă�ůŽŶŐĞƌ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ĐŽƵůĚ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ůĞĂĚ�ƚŽ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƌĞƐƵůƚ�ĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ůŝǀĞĚ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ϭϵ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕ � ƐŝŶĐĞ� ƚŚĞ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ĚƵƌĂƟŽŶ� ǁĂƐ� ĞƋƵĂů� ĨŽƌ� Ăůů� ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ� ŐƌŽƵƉƐ͕� ƚŚŝƐ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ǁĂƐ�ĞǆĐůƵĚĞĚ͘�

dŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŚĂƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐƚƌŽŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ͘��ŽƚŚ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�DZ/�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�
ďǇ�ŵƵůƟƉůĞ�ĞǀĂůƵĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ŝŶƚĞƌ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�Žƌ�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�ƐĐŽƌĞƐ͘�
DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŽ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ĚŝƐĐ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�
ŽŶ�DZ/�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�D��ƚǇƉĞ�Ϯ͘�dŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�ƐŽŵĞ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͘�
dŚĞ� ƐĂŵƉůĞƐ� ƚŚĂƚ� ǁĞƌĞ� ĞǀĂůƵĂƚĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŚŝƐƚŽůŽŐŝĐĂů� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ǁĞƌĞ� ŽůĚ͕� ǁŚŝĐŚ� ŵŝŐŚƚ�
ŚĂǀĞ� ƌĞĚƵĐĞĚ� ƚŚĞŝƌ� ƋƵĂůŝƚǇ͘� EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕� ƚŚĞ� ��ϲϴ� ƐƚĂŝŶŝŶŐ� ƐŚŽǁĞĚ� ĐůĞĂƌůǇ� ŝĚĞŶƟĮĂďůĞ�
ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ǁĂƐ�ǀĂůŝĚĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƐĞŶŝŽƌ�ƉĂƚŚŽůŽŐŝƐƚ͘�,ĞŶĐĞ͕�ǁĞ�ĂƐƐƵŵĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĂůƚĞƌ�ŽƵƌ�ƌĞƐƵůƚ͘��ůƐŽ͕�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽǀĞƌ�
ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇͲ�ĐĞůůƐ͕�
ĐǇƚŽŬŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞŝŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂůƐŽ�ŝŶĮůƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ŶĞŽǀĂƐĐƵůĂƌŝǌĂƟŽŶ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ŚĂǀĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�
ĐĞůůƐ� ĨŽƵŶĚ� ŝŶ�ĚŝƐĐƵƐ� ƐĂŵƉůĞƐ� ϭϬ͕� ϭϰ͘� dŚƵƐ͕� ŝƚ� ŝƐ� ůŝŬĞůǇ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ƚŽ�
ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘�>ĂƐƚůǇ͕ �ďĞĐĂƵƐĞ�Ăůů�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƐƵƌŐĞƌǇ͕ �ŝƚ�
ƌĞŵĂŝŶƐ�ƵŶĐůĞĂƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐ�Ăƚ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ŝŶ�Ă�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐƵƌŐŝĐĂů� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͘��ƵĞ�ƚŽ�ĞƚŚŝĐĂů�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ͕�ƚŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƐƚƵĚŝĞĚ͘

/Ŷ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͕�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ƉŽƐŝƟǀĞůǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞǆƚƌƵĚĞĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�
ĚŝƐĐ� ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ� ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ� ƚŚĞ� ĞǆƚĞŶƚ� ŽĨ� ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ� ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ� ĚŝƐĐ� ĚƵƌŝŶŐ� ŽŶĞͲǇĞĂƌ�
ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐĐŝĂƟĐĂ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ŽƵƌ�ĮŶĚŝŶŐƐ͕�ŽƵƌ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƐƚƵĚǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ƐĂŵƉůĞ�ƐŝǌĞ͘�

�ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚƐ
dŚĞ� ĂƵƚŚŽƌƐ� ƚŚĂŶŬ� ^ƚĞĨĂŶ�,ŽǇŶŐ� ĨŽƌ� ŚŝƐ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ� ŝŶ� ĐĞůůͲĐŽƵŶƟŶŐ͕� ĂŶĚ�
/ŶŐƌŝĚ�,ĞŐĞŵĂŶ�ĂŶĚ��ŶŶĞŵĂƌŝĞ�^ŝŶŬĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂŝŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ͘

�ŽŶŇŝĐƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ
EŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ŚĂƐ�ĂŶǇ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘�EŽ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ǁĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĂŶĐĞ�
ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͘
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�ŝďůŝŽŐƌĂƉŚǇ

ϭ͘� :ŽƌĚĂŶ�:͕�<ŽŶƐƚĂŶƟŶŽƵ�<͕�ĂŶĚ�K͛�ŽǁĚ�:͕�,ĞƌŶŝĂƚĞĚ�ůƵŵďĂƌ�ĚŝƐĐ͘��D:��ůŝŶ��ǀŝĚ͕�ϮϬϭϭ͘�ϮϬϭϭ͗�ϭϭϭϴ
Ϯ͘� DŝǆƚĞƌ�t:� �:͕� ZƵƉƚƵƌĞ� ŽĨ� /ŶƚĞƌǀĞƌƚĞďƌĂů� �ŝƐĐ� ǁŝƚŚ� /ŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ^ƉŝŶĂů� �ĂŶĂů͘� EĞǁ� �ŶŐůĂŶĚ�

:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ͕�ϭϵϯϰ͘�Ϯϭϭ;ϮϭϬͿ͗�Ɖ͘�ϱ͘
ϯ͘� <ŽďĂǇĂƐŚŝ� ^͕�DĞŝƌ� �͕� <ŽŬƵďŽ� z� Ğƚ� Ăů͕�hůƚƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĂů� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽŶ� ůƵŵďĂƌ� ĚŝƐĐ� ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ� ƵƐŝŶŐ�

ƐƵƌŐŝĐĂů�ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ͗�ƌŽůĞ�ŽĨ�ŶĞŽǀĂƐĐƵůĂƌŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ŝŶ�ŚĞƌŶŝĂƐ͘�^ƉŝŶĞ�;WŚŝůĂ�WĂ�ϭϵϳϲͿ͕�
ϮϬϬϵ͘�ϯϰ;ϳͿ͗�Ɖ͘�ϲϱϱͲϲϮ͘

ϰ͘� >Žƚǌ�:�͕�&ŝĞůĚƐ��:͕�ĂŶĚ�>ŝĞďĞŶďĞƌŐ���͕�dŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞƌƚĞďƌĂů�ĞŶĚ�ƉůĂƚĞ�ŝŶ�ůŽǁ�ďĂĐŬ�ƉĂŝŶ͘�'ůŽďĂů�
^ƉŝŶĞ�:͕�ϮϬϭϯ͘�ϯ;ϯͿ͗�Ɖ͘�ϭϱϯͲϲϰ͘

ϱ͘� ZŽƚŚŽĞƌů�Z͕�tŽĞƌƚŐĞŶ��͕�,ŽůǌƐĐŚƵŚ�D�Ğƚ�Ăů͕�DĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ƟƐƐƵĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ͕�ĐůŝŶŝĐĂů�ƐǇŵƉƚŽŵƐ͕�ĂŶĚ�
ƐŝŐŶƐ� ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ� ůƵŵďĂƌ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ͘���ĐůŝŶŝĐŽƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů�ƐƚƵĚǇ�ŽŶ�ϭϳϵ�ƉĂƟĞŶƚƐ͘��ĐƚĂ�
EĞƵƌŽĐŚŝƌ�;tŝĞŶͿ͕�ϭϵϵϴ͘�ϭϰϬ;ϭϮͿ͗�Ɖ͘�ϭϮϰϱͲϴ͘

ϲ͘� ^ŚĂŶ��͕�&ĂŶ�^͕�yŝĞ�Y�Ğƚ�Ăů͕�^ƉŽŶƚĂŶĞŽƵƐ�ƌĞƐŽƌƉƟŽŶ�ŽĨ� ůƵŵďĂƌ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ�ŝƐ� ůĞƐƐ� ůŝŬĞůǇ�ǁŚĞŶ�
ŵŽĚŝĐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘�^ƉŝŶĞ�;WŚŝůĂ�WĂ�ϭϵϳϲͿ͕�ϮϬϭϰ͘�ϯϵ;ϵͿ͗�Ɖ͘�ϳϯϲͲϰϰ͘

ϳ͘� �ƌĂŶŐŽ� �ƵƋƵĞ� '� ĂŶĚ� �ĞƐĐŽƚĞĂƵǆ� �͕� DĂĐƌŽƉŚĂŐĞ� ĐǇƚŽŬŝŶĞƐ͗� ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ� ŝŶ� ŝŵŵƵŶŝƚǇ� ĂŶĚ�
ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ͘�&ƌŽŶƚ�/ŵŵƵŶŽů͕�ϮϬϭϰ͘�ϱ͗�Ɖ͘�ϰϵϭ͘

ϴ͘� WĞĚĞƌƐĞŶ�>D͕�^ĐŚŝƐƚĂĚ��͕�:ĂĐŽďƐĞŶ�>D�Ğƚ�Ăů͕�^ĞƌƵŵ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽͲŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ� ŝŶƚĞƌůĞƵŬŝŶƐ�
ϲ�;/>ͲϲͿ�ĂŶĚ�Ͳϴ�;/>ͲϴͿ� ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ� ůƵŵďĂƌ�ƌĂĚŝĐƵůĂƌ�ƉĂŝŶ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ͗���ϭϮͲŵŽŶƚŚ�
ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ƐƚƵĚǇ͘��ƌĂŝŶ��ĞŚĂǀ�/ŵŵƵŶ͕�ϮϬϭϱ͘�ϰϲ͗�Ɖ͘�ϭϯϮͲϲ͘

ϵ͘� �Ƶ��͕�WĂŶ�,͕��ŚĂŶŐ�y:�Ğƚ�Ăů͕�^ĞƌƵŵ�>ĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ��ǇƚŽŬŝŶĞƐ�ŝŶ�WĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�>ƵŵďĂƌ�
ZĂĚŝĐƵůĂƌ�WĂŝŶ��ƵĞ�ƚŽ��ŝƐĐ�,ĞƌŶŝĂƟŽŶ͘��ƐŝĂŶ�^ƉŝŶĞ�:͕�ϮϬϭϲ͘�ϭϬ;ϱͿ͗�Ɖ͘�ϴϰϯͲϴϰϵ͘

ϭϬ͘� tĂŶŐ�<͕��ĂŽ�:W͕ �zĂŶŐ�̂ �Ğƚ�Ăů͕���ĐŽŚŽƌƚ�ƐƚƵĚǇ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƌƵŵ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƉƌŽͲ�Žƌ�ĂŶƟͲŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�
ĐǇƚŽŬŝŶĞƐ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ůƵŵďĂƌ�ƌĂĚŝĐƵůĂƌ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ƐƵďũĞĐƚƐ͘��Ƶƌ�^ƉŝŶĞ�:͕�ϮϬϭϲ͘�Ϯϱ;ϱͿ͗�Ɖ͘�
ϭϰϮϴͲϭϰϯϰ͘

ϭϭ͘� ZŽƚŚŽĞƌů�Z�͕�tŽĞƌƚŐĞŶ��͕�ĂŶĚ��ƌĂǁĂŶƐŬŝ��͕�WĂŝŶ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ĂŌĞƌ�ůƵŵďĂƌ�ĚŝƐĐ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ŝƐ�ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�
ďǇ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ƟƐƐƵĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ͘���ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ĐŽŶƐĞĐƵƟǀĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽŶ�ϭϳϳ�ƉĂƟĞŶƚƐ͘�:��ůŝŶ�EĞƵƌŽƐĐŝ͕�
ϮϬϬϮ͘�ϵ;ϲͿ͗�Ɖ͘�ϲϯϯͲϲ͘

ϭϮ͘� ZŽƚŚŽĞƌů�Z�͕�tŽĞƌƚŐĞŶ��͕�,ŽůǌƐĐŚƵŚ�D�Ğƚ�Ăů͕�/Ɛ�ƚŚĞƌĞ�Ă�ĐůŝŶŝĐĂů�ĐŽƌƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽůŽŐŝĐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�
ŽĨ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�ůƵŵďĂƌ�ĚŝƐĐ�ƟƐƐƵĞ͍�^ƉŝŶĞ�;WŚŝůĂ�WĂ�ϭϵϳϲͿ͕�ϭϵϵϴ͘�Ϯϯ;ϭϭͿ͗�Ɖ͘�ϭϭϵϳͲϮϬϬ͖�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ϭϮϬϬͲϭ͘

ϭϯ͘� tŽĞƌƚŐĞŶ��͕� ZŽƚŚŽĞƌů� Z�͕� ĂŶĚ��ƌĂǁĂŶƐŬŝ��͕� /ŶŇƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ� ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ� ŚĞƌŶŝĂƚĞĚ�
ůƵŵďĂƌ�ĚŝƐĐ�ƟƐƐƵĞ�ŽŶ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ĂŌĞƌ�ůƵŵďĂƌ�ĚŝƐĐ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘�^ƉŝŶĞ�;WŚŝůĂ�WĂ�ϭϵϳϲͿ͕�ϮϬϬϬ͘�Ϯϱ;ϳͿ͗�Ɖ͘�
ϴϳϭͲϱ͘

ϭϰ͘� >ŽŚƌ�D͕�>ĞďĞŶŚĞŝŵ�>͕��ĞƌŐ�&�Ğƚ�Ăů͕�'ĂĚŽůŝŶŝƵŵ�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ŶĞǁůǇ�ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�
ůƵŵďĂƌ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ƉĞƌŝĚŝƐĐĂů�ƟƐƐƵĞ�ƌĞĂĐƟŽŶƐ�Ͳ��ǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�
ĨƌĂŐŵĞŶƚ�ĚĞŐƌĂĚĂƟŽŶ͍��ůŝŶŝĐĂů�EĞƵƌŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�EĞƵƌŽƐƵƌŐĞƌǇ͕ �ϮϬϭϰ͘�ϭϭϵ͗�Ɖ͘�ϮϴͲϯϰ͘

ϭϱ͘� DŽĚŝĐ�Dd͕ �DĂƐĂƌǇŬ� d:͕� ZŽƐƐ� :^� Ğƚ� Ăů͕� /ŵĂŐŝŶŐ� ŽĨ� ĚĞŐĞŶĞƌĂƟǀĞ� ĚŝƐŬ� ĚŝƐĞĂƐĞ͘� ZĂĚŝŽůŽŐǇ͕ � ϭϵϴϴ͘�
ϭϲϴ;ϭͿ͗�Ɖ͘�ϭϳϳͲϴϲ͘

ϭϲ͘� DŽĚŝĐ�Dd͕ � ^ƚĞŝŶďĞƌŐ� WD͕� ZŽƐƐ� :^� Ğƚ� Ăů͕��ĞŐĞŶĞƌĂƟǀĞ� ĚŝƐŬ� ĚŝƐĞĂƐĞ͗� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ŽĨ� ĐŚĂŶŐĞƐ� ŝŶ�
ǀĞƌƚĞďƌĂů�ďŽĚǇ�ŵĂƌƌŽǁ�ǁŝƚŚ�DZ�ŝŵĂŐŝŶŐ͘�ZĂĚŝŽůŽŐǇ͕ �ϭϵϴϴ͘�ϭϲϲ;ϭ�Wƚ�ϭͿ͗�Ɖ͘�ϭϵϯͲϵ͘

ϭϳ͘� �ŝŶŐ�>͕�dĞŶŐ�y͕�&ĂŶ�^�Ğƚ�Ăů͕�dŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ��ĞƚǁĞĞŶ�DŽĚŝĐ��ŚĂŶŐĞƐ�ŽĨ�>ƵŵďĂƌ��ŶĚƉůĂƚĞƐ�ĂŶĚ�
^ƉŽŶƚĂŶĞŽƵƐ��ďƐŽƌƉƟŽŶ�ŽĨ�,ĞƌŶŝĂƚĞĚ�/ŶƚĞƌǀĞƌƚĞďƌĂů��ŝƐĐƐ͘��Ğůů��ŝŽĐŚĞŵ��ŝŽƉŚǇƐ͕�ϮϬϭϱ͘�ϳϭ;ϯͿ͗�Ɖ͘�
ϭϯϱϳͲϲϯ͘

ϭϴ͘� �ƵĚůŝ�^͕�^ŝŶŐ���͕�,Ƶ�^^�Ğƚ�Ăů͕�/^^>^�WZ/���/E���^/��^�/�E���ϮϬϭϳ͗�/ŶƚĞƌǀĞƌƚĞďƌĂů�ĚŝƐĐͬďŽŶĞ�ŵĂƌƌŽǁ�
ĐƌŽƐƐͲƚĂůŬ�ǁŝƚŚ�DŽĚŝĐ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘��Ƶƌ�^ƉŝŶĞ�:͕�ϮϬϭϳ͘�Ϯϲ;ϱͿ͗�Ɖ͘�ϭϯϲϮͲϭϯϳϯ͘



ϰϲ� �,�Wd�Z�ϯ

ϭϵ͘� <ĂƌĂŵŽƵǌŝĂŶ� ^͕� �ƐŬĂŶĚĂƌǇ� ,͕� &ĂƌĂŵĂƌǌĞĞ� D� Ğƚ� Ăů͕� &ƌĞƋƵĞŶĐǇ� ŽĨ� ůƵŵďĂƌ� ŝŶƚĞƌǀĞƌƚĞďƌĂů� ĚŝƐĐ�
ĐĂůĐŝĮĐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĂŶŐŝŽŐĞŶĞƐŝƐ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĐŽƌƌĞůĂƟŽŶ� ǁŝƚŚ� ĐůŝŶŝĐĂů͕� ƐƵƌŐŝĐĂů͕� ĂŶĚ� ŵĂŐŶĞƟĐ�
ƌĞƐŽŶĂŶĐĞ�ŝŵĂŐŝŶŐ�ĮŶĚŝŶŐƐ͘�^ƉŝŶĞ�;WŚŝůĂ�WĂ�ϭϵϳϲͿ͕�ϮϬϭϬ͘�ϯϱ;ϴͿ͗�Ɖ͘�ϴϴϭͲϲ͘

ϮϬ͘� WĞƵů�t�͕�ǀĂŶ�,ŽƵǁĞůŝŶŐĞŶ�,�͕�ǀĂŶ�ĚĞŶ�,ŽƵƚ�t��Ğƚ�Ăů͕�^ƵƌŐĞƌǇ�ǀĞƌƐƵƐ�ƉƌŽůŽŶŐĞĚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƐĐŝĂƟĐĂ͘�E��ŶŐů�:�DĞĚ͕�ϮϬϬϳ͘�ϯϱϲ;ϮϮͿ͗�Ɖ͘�ϮϮϰϱͲϱϲ͘

Ϯϭ͘� �ũƵƌŝĐ� E͕� zĂŶŐ� y͕� �ĂƌǌŽƵŚŝ� ��� Ğƚ� Ăů͕� 'ĂĚŽůŝŶŝƵŵ� �ŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ� ŝƐ� ŶŽƚ� �ƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� �ŝƐĐ�
/ŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ŝŶ�WĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�^ĐŝĂƟĐĂ͘�^ƉŝŶĞ�;WŚŝůĂ�WĂ�ϭϵϳϲͿ͕�ϮϬϭϵ͘

ϮϮ͘� &ĂƌĚŽŶ��&͕ �tŝůůŝĂŵƐ��>͕��ŽŚƌŝŶŐ��:�Ğƚ�Ăů͕�>ƵŵďĂƌ�ĚŝƐĐ�ŶŽŵĞŶĐůĂƚƵƌĞ͗�ǀĞƌƐŝŽŶ�Ϯ͘Ϭ͗�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ƚĂƐŬ�ĨŽƌĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�^ƉŝŶĞ�^ŽĐŝĞƚǇ͕�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ�^ƉŝŶĞ�
ZĂĚŝŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ�EĞƵƌŽƌĂĚŝŽůŽŐǇ͘�^ƉŝŶĞ�:͕�ϮϬϭϰ͘�ϭϰ;ϭϭͿ͗�Ɖ͘�ϮϱϮϱͲϰϱ͘

Ϯϯ͘� �ů� �ĂƌǌŽƵŚŝ� �͕� sůĞŐŐĞĞƌƚͲ>ĂŶŬĂŵƉ� �>͕� >ǇĐŬůĂŵĂ� �E':� Ğƚ� Ăů͕� DĂŐŶĞƟĐ� ƌĞƐŽŶĂŶĐĞ� ŝŵĂŐŝŶŐ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐĐŝĂƟĐĂ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ůƵŵďĂƌ�ĚŝƐĐ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘�W>Ž^�
KŶĞ͕�ϮϬϭϯ͘�ϴ;ϳͿ͗�Ɖ͘�Ğϲϴϰϭϭ͘

Ϯϰ͘� Ğů��ĂƌǌŽƵŚŝ��͕�sůĞŐŐĞĞƌƚͲ>ĂŶŬĂŵƉ��>͕�ǀĂŶ�ĚĞƌ�<ĂůůĞŶ��&�Ğƚ�Ăů͕��ĂĐŬ�ƉĂŝŶ͛Ɛ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ǀĞƌƚĞďƌĂů�
ĞŶĚͲƉůĂƚĞ�ƐŝŐŶĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƐĐŝĂƟĐĂ͘�^ƉŝŶĞ�:͕�ϮϬϭϰ͘�ϭϰ;ϮͿ͗�Ɖ͘�ϮϮϱͲϯϯ͘

Ϯϱ͘� &ĂƌĚŽŶ��&͕ �DŝůĞƩĞ�W�͕��ŽŵďŝŶĞĚ�dĂƐŬ�&ŽƌĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�^ƉŝŶĞ�^ŽĐŝĞƚǇ��^Ž^Z�Ğƚ�Ăů͕�
EŽŵĞŶĐůĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ� ůƵŵďĂƌ�ĚŝƐĐ�ƉĂƚŚŽůŽŐǇ͘�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ� ƚŚĞ��ŽŵďŝŶĞĚ�
ƚĂƐŬ� &ŽƌĐĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� EŽƌƚŚ� �ŵĞƌŝĐĂŶ� ^ƉŝŶĞ� ^ŽĐŝĞƚǇ͕� �ŵĞƌŝĐĂŶ� ^ŽĐŝĞƚǇ� ŽĨ� ^ƉŝŶĞ� ZĂĚŝŽůŽŐǇ͕� ĂŶĚ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ�EĞƵƌŽƌĂĚŝŽůŽŐǇ͘�^ƉŝŶĞ�;WŚŝůĂ�WĂ�ϭϵϳϲͿ͕�ϮϬϬϭ͘�Ϯϲ;ϱͿ͗�Ɖ͘��ϵϯͲ�ϭϭϯ͘

Ϯϲ͘� Ğů��ĂƌǌŽƵŚŝ��͕�sůĞŐŐĞĞƌƚͲ>ĂŶŬĂŵƉ��>͕�>ǇĐŬůĂŵĂ�Ă�EŝũĞŚŽůƚ�':�Ğƚ�Ăů͕�DĂŐŶĞƟĐ�ƌĞƐŽŶĂŶĐĞ�ŝŵĂŐŝŶŐ�ŝŶ�
ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐĐŝĂƟĐĂ͘�E��ŶŐů�:�DĞĚ͕�ϮϬϭϯ͘�ϯϲϴ;ϭϭͿ͗�Ɖ͘�ϵϵϵͲϭϬϬϳ͘

Ϯϳ͘� WĞůƵīŽ� ,͕� ^ŽůĂƌŝͲ^ĂƋƵŝĞƌĞƐ� W͕ � EĞŐƌŽͲ�ĞŵŽŶƚĞů� D>� Ğƚ� Ăů͕� ��ϯϬϬĨ� ŝŵŵƵŶŽƌĞĐĞƉƚŽƌ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�
ƚŽ�ƉĞƌŝƉŚĞƌĂů�ŶĞƌǀĞ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵŽĚƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ƉŚĞŶŽƚǇƉĞ͘�:�
EĞƵƌŽŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ͕�ϮϬϭϱ͘�ϭϮ͗�Ɖ͘�ϭϰϱ͘

Ϯϴ͘� KŽƌƚ�:�ĂŶĚ�^ĐŚĞƉĞƌ�Z:͕�,ŝƐƚŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ�ŽĨ�ĂĐƵƚĞ�ĂŶĚ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ͘��ŐĞŶƚƐ��ĐƟŽŶƐ�^ƵƉƉů͕�
ϭϵϳϳ;ϯͿ͗�Ɖ͘�ϮϱͲϯϬ͘

Ϯϵ͘� ,ĂďƚĞŵĂƌŝĂŵ� �͕� 'ƌŽŶďůĂĚ� D͕� sŝƌƌŝ� :� Ğƚ� Ăů͕� �� ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞ� ŝŵŵƵŶŽŚŝƐƚŽĐŚĞŵŝĐĂů� ƐƚƵĚǇ� ŽĨ�
ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĐĞůůƐ�ŝŶ�ĂĐƵƚĞͲƐƚĂŐĞ�ĂŶĚ�ĐŚƌŽŶŝĐͲƐƚĂŐĞ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶƐ͘�^ƉŝŶĞ�;WŚŝůĂ�WĂ�ϭϵϳϲͿ͕�ϭϵϵϴ͘�
Ϯϯ;ϮϬͿ͗�Ɖ͘�ϮϭϱϵͲϲϱ͖�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�Ϯϭϲϲ͘



�/^���ydZh^/KE^�Z��h���&�^d�Z��h��dK�D��ZKW,�'�^� ϰϳ

3

dĂďůĞ�ϭ͘��ĂƐĞůŝŶĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŚŝƐƚŽůŽŐŝĐĂůůǇ�ĚĞĮŶĞĚ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ŐƌŽƵƉƐ�

DŝůĚ�
;EсϰϴͿ

moderate 
;EсϰϱͿ

ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�;EсϮϳͿ

�ŐĞ� ϰϬ͘ϰцϵ͘ϲ ϰϮ͘ϭцϭϬ͘ϯ ϰϯ͘ϳцϲ͘ϲ
DĂůĞ�ŐĞŶĚĞƌ� ϯϲ�;ϳϱ͘ϬйͿ Ϯϴ�;ϲϮ͘ϮйͿ ϮϮ�;ϴϭйͿ
�ŽĚǇͲŵĂƐƐ�ŝŶĚĞǆ Ϯϲ͘Ϭцϰ͘ϭ Ϯϱ͘ϴцϯ͘ϱ Ϯϱ͘ϵцϯ͘Ϯ

�ƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐĐŝĂƟĐĂ�ŝŶ�ǁĞĞŬƐ ϵ͘ϲцϭ͘ϵ ϵ͘ϳцϮ͘ϯ ϴ͘ϳцϮ͘ϭ

sĂůƵĞƐ�ĨŽƌ�ŐĞŶĚĞƌ�ĂƌĞ�Ŷ�ĂŶĚ�;йͿ�Žƌ�ŵĞĂŶƐ�ц�^�͘�
EŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ďĂƐĞůŝŶĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�ŐƌŽƵƉƐ͘

dĂďůĞ�Ϯ͘��ŽŶƐĞŶƐƵƐ�ƐĐŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů�ĮŶĚŝŶŐƐ

��ǀƐ͘��
й�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ

/ŶŇĂŵŵĂƟŽŶ�Ăƚ�ďĂƐĞůŝŶĞ�;ϯ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐͿ
DŝůĚ
DŽĚĞƌĂƚĞ
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ

ϵϱ͘ϴ
ϵϲ͘ϴ
ϵϰ͘ϲ
ϵϲ͘Ϯ

��ĂŶĚ���ďŽƚŚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽďƐĞƌǀĞƌƐ͘�dŚĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�ƌĞĂĚŝŶŐ͘



ϰϴ� �,�Wd�Z�ϯ

&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘�DĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮ�ůƚƌĂƟ�ŽŶ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘�

�ǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ŵŝůĚ�;ϬͲϭϬ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ƉĞƌ�ĐŵϮͿ͕�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�;ϭϬͲϭϬϬ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ƉĞƌ�ĐŵϮͿ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�;хϭϬϬ�
ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞƐ�ƉĞƌ�ĐŵϮͿ�ŝŶŇ�ĂŵŵĂƟ�ŽŶ

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘��ƐƐŽĐŝĂƟ�ŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟ�ŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮ�ůƚƌĂƟ�ŽŶ�Ăƚ�ďĂƐĞůŝŶĞ͘�

36%

35%

29%

51%39%

10%

DIFFERENCES IN MACROPHAGE INFILTRATION
BETWEEN BULGING AND EXTRUDED DISCS

DŝůĚ ;EсϯϰͿ

DŽĚĞƌĂƚĞ
;EсϮϵͿ
�ŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ
;EсϭϵͿ

�ƵůŐŝŶŐ �ǆƚƌƵƐŝŽŶ Ǩ ̰ʹ ƚĞƐƚ
Wс Ϭ͕Ϭϳ

WĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚŽƵƚ D�

46%

44%

10%

DIFFERENCES IN MACROPHAGE INFILTRATION
BETWEEN BULGING AND EXTRUDED DISCS

DŝůĚ ;EсϰϲͿ

DŽĚĞƌĂƚĞ
;EсϰϰͿ
�ŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ
;EсϮϲͿ

�ƵůŐŝŶŐ �ǆƚƌƵƐŝŽŶ Ǩ ̰ʹ ƚĞƐƚ
Wс Ϭ͕Ϭϱ

35%

33%

32%

33%

56%

11%

DIFFERENCES IN MACROPHAGE INFILTRATION
BETWEEN BULGING AND EXTRUDED DISCS

DŝůĚ ;EсϭϭͿ

DŽĚĞƌĂƚĞ
;EсϭϰͿ
�ŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ
;EсϲͿ

�ƵůŐŝŶŐ �ǆƚƌƵƐŝŽŶ Ǩ ̰ʹ ƚĞƐƚ
Wс Ϭ͕ϲϴ

WĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ D�Ϯ

36%

41%

23%

WŝĞ�ĐŚĂƌƚƐ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟ�ŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮ�ůƚƌĂƟ�ŽŶ�ŐƌŽƵƉƐ�ŝŶ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ͕�Ă�ʖ�Ϯ�ƚĞƐƚ�ǁĂƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�
ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĮ�ĐĂŶĐĞ�ŝŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟ�ŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ďƵůŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆƚƌƵĚĞĚ�ĚŝƐĐƐ͕�ĂŶĚ�Ɖ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ͘��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�
Ă�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƉŽƉƵůĂƟ�ŽŶ͕�Ϯ��ĨŽƌ�ƉĂƟ�ĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�D�͕�ĂŶĚ�Ϯ��ĨŽƌ�ƉĂƟ�ĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�D�
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&ŝŐƵƌĞ�ϯ͘��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�Ăƚ�ďĂƐĞůŝŶĞ͘�
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Patients with MC2

ANOVA
P=0.11

A

B

C

DĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�y�ĂǆŝƐ͕�ǀĂůƵĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�z�ĂǆŝƐ�ĂƌĞ�ŵĞĂŶ�,EW�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƐŝǌĞ�ŝŶ�ƐƋƵĂƌĞĚ͘�
ϯ��ĨŽƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�D�͕�ĂŶĚ�ϯ��ĨŽƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�D�

&ŝŐƵƌĞ�ϰ͘��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
,EW�ďĞƚǁĞĞŶ�ďĂƐĞůŝŶĞ�ĂŶĚ�ϭͲǇĞĂƌ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ŽŶ�DZ/͘�
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K-W
P=0.06

Patients without MC
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K-W
P=0.23

Patients with MC2

DĂĐƌŽƉŚĂŐĞ� ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ŐƌŽƵƉƐ� ĂƌĞ� ƐŚŽǁŶ�ŽŶ� ƚŚĞ�y� ĂǆŝƐ͕� ǀĂůƵĞƐ�ŽŶ� ƚŚĞ�z� ĂǆŝƐ� ĂƌĞ�ŵĞĚŝĂŶ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ�ŽĨ� ĂǆŝĂů�
ƐƵƌĨĂĐĞ�ŵŝůůŝŵĞƚĞƌ͕ �ĞƌƌŽƌ�ďĂƌƐ�ĂƌĞ�^�Ɛ�ĂŶĚ�Ɖ�ǀĂůƵĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽŶĞͲǁĂǇ��EKs��ƚĞƐƚ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�Ă�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ǁŚŽůĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕�ϰ��ĨŽƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�D�͕�ĂŶĚ�ϰ��ĨŽƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�D�



ϱϬ� �,�Wd�Z�ϯ

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ��ƉƉĞŶĚŝǆ
^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�^ϭ͘�DZ/�ƐƚƵĚǇ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ

�ŝƐĐ�ůĞǀĞů sĂƌŝĂďůĞ �ĂƚĞŐŽƌǇ

�ŝƐĐ�ůĞǀĞů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ƐĞǀĞƌĞ�ŶĞƌǀĞ�
ƌŽŽƚ�ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ

�ŝƐĐ�ůĞǀĞů ϭ͘�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͗�ŶŽ�ŶĞƌǀĞ�ƌŽŽƚ�ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ
Ϯ͘�>Ϯ>ϯ�ϯ͘�>ϯ>ϰ
ϰ͘�>ϰ>ϱ�ϱ͘�>ϱ^ϭ

�ŝƐĐ�ĐŽŶƚŽƵƌ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů� ϭ͘��ƵůŐŝŶŐ͗�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĚŝƐĐ�ƟƐƐƵĞ�ĐŝƌĐƵŵĨĞƌĞŶƟĂůůǇ�
;ϱϬͲϭϬϬйͿ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝŶŐ�ĂƉŽƉŚǇƐĞƐ
Ϯ͘�,ĞƌŶŝĂƟŽŶ͗�ůŽĐĂůŝǌĞĚ�ĚŝƐƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚŝƐĐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ŵĂƌŐŝŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀĞƌƚĞďƌĂů�
ĚŝƐĐ�ƐƉĂĐĞ

�ĞƌƚĂŝŶƚǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�
ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ

ϭ͘��ĞĮŶŝƚĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ͗�ŶŽ�ĚŽƵďƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐĞŶĐĞ
Ϯ͘�WƌŽďĂďůĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ͗�ƐŽŵĞ�ĚŽƵďƚ�ďƵƚ�
ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�х�ϱϬй
ϯ͘�WŽƐƐŝďůĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ͗�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ďƵƚ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ф�ϱϬй
ϰ͘��ĞĮŶŝƚĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŶĐĞ͗�ŶŽ�ĚŽƵďƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ĂďƐĞŶĐĞ

>ŽƐƐ�ŽĨ�ĚŝƐĐ�ŚĞŝŐŚƚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů ϭ͘�zĞƐ�Ϯ͘�EŽ

^ŝŐŶĂů�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ŶƵĐůĞƵƐ�
ƉƵůƉŽƐƵƐ�ŽŶ�dϮ�ŝŵĂŐĞƐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�
level

ϭ͘�,ǇƉŽŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�
Ϯ͘�EŽƌŵĂů�
ϯ͘�,ǇƉĞƌŝŶƚĞŶƐŝƚǇ

�ĞƌƚĂŝŶƚǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�
ŶĞƌǀĞ�ƌŽŽƚ�ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ

ϭ͘��ĞĮŶŝƚĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ͗�ŶŽ�ĚŽƵďƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐĞŶĐĞ
Ϯ͘�WƌŽďĂďůĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ͗�ƐŽŵĞ�ĚŽƵďƚ�ďƵƚ�
ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�х�ϱϬй
ϯ͘�WŽƐƐŝďůĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ͗�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ďƵƚ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ф�ϱϬй
ϰ͘��ĞĮŶŝƚĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŶĐĞ͗�ŶŽ�ĚŽƵďƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ĂďƐĞŶĐĞ

^ƉŝŶĂů�ĐĂŶĂů�ƐƚĞŶŽƐŝƐ ϭ͘�zĞƐ�Ϯ͘�EŽ

�ŝƐĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ĞƉŝĚƵƌĂů�ĨĂƚ� ϭ͘��ŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌĞĚ
Ϯ͘�WĂƌƚůǇ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌĞĚ���ϯ͘�EŽ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ

WƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ǀĞƌƚĞďƌĂů�ĞŶĚ�ƉůĂƚĞ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĞǆƚĞŶƚ

ϭ͘�EŽ�s�^��;sĞƌƚĞďƌĂů��ŶĚƉůĂƚĞ�^ŝŐŶĂů��ŚĂŶŐĞƐͿ
Ϯ͘�s�^��ƚǇƉĞ�ϭ͗�ŚǇƉŽŝŶƚĞŶƐĞ�ŽŶ�dϭͲǁĞŝŐŚƚĞĚ�
ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŚǇƉĞƌŝŶƚĞŶƐĞ�ŽŶ�dϮͲǁĞŝŐŚƚĞĚ�
ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ
ϯ͘�s�^��ƚǇƉĞ�Ϯ͗�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƐŝŐŶĂů�ŽŶ�dϭ�ǁĞŝŐŚƚĞĚ�
ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŝƐŽŝŶƚĞŶƐĞ�Žƌ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ŚǇƉĞƌŝŶƚĞŶƐĞ�
ƐŝŐŶĂů�ŽŶ�dϮ�ǁĞŝŐŚƚĞĚ�ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ
ϰ͘�s�^��ƚǇƉĞ�ϯ͗�ŚǇƉŽŝŶƚĞŶƐĞ�ďŽƚŚ�ŽŶ�dϭͲ�ĂŶĚ�dϮͲ
ǁĞŝŐŚƚĞĚ�ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ
ϱ͘�s�^��ƚǇƉĞ�ϭ�ĂŶĚ�Ϯ
ϭ͘�zĞƐ�Ϯ͘�EŽ�
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�ŝƐĐ�ůĞǀĞů sĂƌŝĂďůĞ �ĂƚĞŐŽƌǇ

/Ĩ�Ă�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ�ŝƐ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ

WƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ŝŵƉĂŝƌĞĚ�ĚŝƐĐƐ�Ăƚ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ůĞǀĞů

ϭ͘��ĞŶƚƌĂů�ǌŽŶĞ͗�ǌŽŶĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ǀĞƌƚĞďƌĂů�ĐĂŶĂů�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƐĂŐŝƩĂů�ƉůĂŶĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂů�ĞĚŐĞƐ�ŽĨ�
ĞĂĐŚ�ĨĂĐĞƚ�
Ϯ͘�^ƵďͲĂƌƟĐƵůĂƌ�ǌŽŶĞ͗�ǌŽŶĞ͕�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ǀĞƌƚĞďƌĂů�
ĐĂŶĂů͕�ƐĂŐŝƩĂůůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂů�
ĞĚŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞĚŝĐůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂů�
ĞĚŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞƚƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽƌŽŶĂůůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�
ƉůĂŶĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞƌƚĞďƌĂů�
ďŽĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĨĂĐĞƚƐ͘
ϯ͘�&ŽƌĂŵŝŶĂů�ǌŽŶĞ͗�ǌŽŶĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉůĂŶĞƐ�ƉĂƐƐŝŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂů�ĂŶĚ�ůĂƚĞƌĂů�ĞĚŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞĚŝĐůĞƐ�
ϰ͘��ǆƚƌĂͲĨŽƌĂŵŝŶĂů�ǌŽŶĞ͗�ƚŚĞ�ǌŽŶĞ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƐĂŐŝƩĂů�
ƉůĂŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƌĂů�ĞĚŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞĚŝĐůĞƐ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ŶŽ�
ǁĞůůͲĚĞĮŶĞĚ�ůĂƚĞƌĂů�ďŽƌĚĞƌ

>ŽĐĂƟŽŶ� ϭ͘�ZŝŐŚƚ�Ϯ͘�>ĞŌ�ϯ͘�ZŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ůĞŌ

^ŝǌĞ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟŽŶ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�
ƐƉŝŶĂů�ĐĂŶĂů

ϭ͘�>ĂƌŐĞ�ƐƚĞŶŽƐŝŶŐ͕�ƐŝǌĞ�хϳϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉŝŶĂů�ĐĂŶĂů
Ϯ͘�>ĂƌŐĞ͕�ƐŝǌĞ�ϱϬͲϳϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉŝŶĂů�ĐĂŶĂů
ϯ͘��ǀĞƌĂŐĞ͕�ƐŝǌĞ�ϮϱͲϱϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉŝŶĂů�ĐĂŶĂů
ϰ͘�^ŵĂůů͕�ƐŝǌĞ�фϮϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉŝŶĂů�ĐĂŶĂů
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&ŝŐƵƌĞ�^ϭ͘��ƐƐŽĐŝĂƟ�ŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�D��ĂŶĚ�ŵĂĐƌŽƉŚĂŐĞ�ŝŶĮ�ůƚƌĂƟ�ŽŶ͕�ĂŶĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�D��ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĚŝƐĐ�ŚĞƌŶŝĂƟ�ŽŶ�
Ăƚ�ďĂƐĞůŝŶĞ͘

A

B

40%

60%

TYPE OF DISC HERNIATION IN PATIENTS WITHOUT AND WITH
MC

Bulging (N=27)

Extrusion (N=41)

Ǩ ̰ʹ test:
P=0,32

No MC MC2

29%

71%

44%

36%

20%

MACROPHAGE INFILTRATION IN PATIENTS WITHOUT AND WITH
MC

Mild (N=31)

Moderate (N=25)

Considerable
(N=14)

Ǩ ̰ʹ test:
P=0,53No MC MC2

34%

40%

26%
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ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟ�ŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵůŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆƚƌƵĚĞĚ�ĚŝƐĐƐ�ŝŶ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ͕�yϮ�ƚĞƐƚƐ�ǁĞƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ�
ŝŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�D�͕�Ɖ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ͘
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